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1. Wprowadzenie

Celem niniejszego artykulu jest wskazanie prognozy dla poziomu oszczednoSci
gospodarstw domowych. Predykcja tej wartoSci zostanie przeprowadzona na pod-
stawie danych obejmujgcych 40 okreséw kwartalnych z lat 1999-2008. Analiza
danych empirycznych zostanie poprzedzona prezentacja gtéwnych zagadnien teorii
finanséw dotyczacych oszczednosei gospodarstw.domowych. W artykule podjeto
probe przeprowadzenia weryfikacji hipotezy, jaka nasuwa si¢ po wstepnej analizie
materiatu empirycznego, a mianowicie ze tempo przyrostu poziomu oszcze¢dnosci
gospodarstw domowych wykazywac si¢ bedzie systematycznym spadkiem.

W artykule zostang zaprezentowane najwazniejsze zagadnienia teoretyczne
dotyczace tak rozleglego zjawiska, jakim sg oszczednoSci gospodarstw domowych,
oraz model ekonometryczny oparty na szeregach czasowych.

2. Oszczednosci gospodarstw domowych w Swietle teorii
finanséw

Oszczgdnosci gospodarstw domowych w tradycyjnym rozumieniu stanowig
réznice miedzy dochodem, a wydatkami na konsumpcije'. W wielu definicjach
uwypukla si¢ to zagadnienie w kontek$cie decyzji o odroczeniu konsumpcji na

' B. Szopa, Zmiany dochodoéw ludnosci w Polsce na tle uwarunkowan systemowych, Wydaw-
nictwo AE w Krakowie, Krakéw 2005, s. 129.
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przyszto$¢?. W ciggu lat zmianie ulegaty gtéwne zatozenia dotyczace przyczyn
powstawania i ksztaltowania si¢ poziomu oszczednosci gospodarstw domowych.
Poszukiwanie gtéwnych determinant zmian wielkoSci oszczednoSci nie dato spdj-
nego rezultatu. Jednakze réznorodne efekty uzyskiwane zaréwno w wyniku teo-
retycznych rozwazan, jak i na podstawie badaf empirycznych potwierdzaja tylko
duza ztozono§¢ zjawiska. W tabeli 1 przedstawiono gtéwne zalozenia wybranych
teorii dotyczacych oszczgdnosci.

Nalezy zauwazy¢, ze niektdre z prezentowanych teorii nie wykluczajg si¢
nawzajem. Kilka z nich nawigzuje do wczeSniejszych zatozefi, jednak uwy-
puklajac nowe tezy. Teoria M. Friedmana oraz F. Modiglianiego i A. Ando
wychodzg z takiego samego zalozenia, ze gldwnym motywem oszczgdzania
jest che¢ wyréwnania konsumpcji w ciggu catego zycia. Jednakze M. Fried-
man uzaleznia konsumpcje i oszczednosci od dochodu permanentnego uzy-
skiwanego w tzw. nieskonczonos¢, za§ A. Ando i F. Modigliani, zaktadajac
skonczony okres trwania zycia, wskazuja, ze kumulacja oszcz¢dnoSci zostanie
wykorzystana w wieku emerytalnym. Dodatkowo wskazuja oni na wiele czyn-
nikéw demograficznych oraz zréznicowanie wielkosci uzyskiwanego dochodu,
ktére wygtadza konsumpcje w dtugim okresie. Ponadto teoria dochodu rela-
tywnego nawigzuje do teorii Keynesa z uwypukleniem zatozenia o nacisku
na dokonywanie racjonalno$ci wyboru przez gospodarstwo w powigzaniu
z czynnikami psychologicznymi i socjologicznymi.

Jak wspomniano, oszcz¢dnoSci sg ta czeScia dochodu, ktora nie jest wydatko-
wana na spozycie. Do opisu tej kategorii ekonomicznej stosuje si¢ zapis réznicy
miedzy dochodem rozporzadzalnym a wydatkami, obejmujacej salda miedzy>:

— wptaconymi i pobranymi lokatami bankowymi, a takze zakupionymi i sprze-
danymi papierami wartoSciowymi,

— zaciagnietymi i splaconymi pozyczkami i kredytami,

— pozyczkami pienieznymi udzielonymi i zwréconymi innym gospodarstwom
domowym,

— wptaconymi skfadkami i otrzymanymi §wiadczeniami z tytutu ubezpieczen
na zycie,

— zakupem, remontem i modernizacjg majatku rzeczowego oraz sprzedazg
majatku rzeczowego i uzytkowanymi artykutami konsumpcyjnymi.

2 E. Mansfield, Microeconomics, WW. Norton and Company, New York, London 1991, s. 492;
E.J. Solberg, Microeconomics for Business Decisions, D.C. Heath and Company, Lexington, Mas-
sachusetts Toronto 1991, s. 199.

¥ A. Cudowska-Sojko, A. Dzun, Sktonnos¢ do oszczedzania jako determinanta wielko$ci
i struktury oszczednosci gospodarstw domowych w Polsce [w:] Zachowania decyzyjne podmiotow
gospodarczych, red. D. Kopycifiska, Printgroup, Szczecin 2006, s. 146.
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Tabela 1. Zalozenia wybranych teorii oszczg¢dzania

Nazwa teorii

L. Twércy Giéwne zatozenia

oszczednoSci

Teoria JM. Keynes | Wraz ze wzrostem dochodéw absolutnych (facznych) gospo-

Keynesowska darstw domowych, wydatki na konsumpcje maleja, a tym

(1936) samym, poziom oszczedno$ci wzrasta. Gléwnymi motywami
oszczedzania sg wedtug J. M. Keynesa: ostrozno$¢, chec skorzy-
stania z wyzszej stopy procentowej, che¢ zwigkszenia dobro-
bytu, potrzeby niezaleznoSci, przedsiebiorczo$¢, pozostawianie
spadku, skapstwo.
Gtéwnym obszarem badawczym byly zalezno§ci miedzy
dochodem, konsumpcja a oszczgdno$ciami. Wraz ze wzrostem
dochodu, udziat wydatkéw konsumpcyjnych maleje, co oznacza,
ze poziom oszczednosci wzrasta.

Teoria ekwi- | D. Ricardo, Poziom oszcze¢dnosci konsumentéw uzalezniony jest od

walentno$ci* |R. Barro poziomu oszczednoSci rzadu, ktérych spadek powinien zostaé

(1974) zrekompensowany wiasnie oszcz¢dno$ciami gospodarstw
domowych. Opiera si¢ to na zatozeniu racjonalnego postepo-
wania konsumentéw, ktérzy spodziewajac si¢ wzrostu deficytu
budzetowego, a co za tym idzie — wzrostu podatkéw, zwiekszaja
poziom swoich obecnych oszczgdnosci. Gospodarstwa, ktére
planuja w diugiej perspektywie, powinny zatem dostosowac
wielkoS$¢ swojej konsumpcji i oszczednoSci do deficytu rzado-
wego.

Teorie neoklasyczne

Teoria M. Friedman | Opiera si¢ na zalozeniu wynikajacym z mikroekonomicznej teo-

dochodu rii wyboru migdzyokresowego, ze konsumenci maksymalizuja

permanent- uzyteczno$¢ poprzez odpowiednia alokacje dochodéw w czasie

nego swojego zycia, dazac do wyréwnania konsumpcji. Uwzgledniaja

(1957) oczekiwania przysztych dochodéw oraz spodziewanej stopy

zwrotu z oszczgdnoSci. Stad tez wzrost gospodarczy powoduje
wzrost oszczednoSci. Optymalng alokacje strumienia konsump-
cji otrzymuje si¢ poprzez pozyczanie lub oszczedzanie. Wedtug
tej teorii o poziomie konsumpcji oraz oszczgdnoSci nie decyduje
dochdd rzeczywisty, ale staty (permanentny). OszczednoSci
(czyli tzw. dochod przejsciowy) stanowia réznice miedzy docho-
dem biezacym a statym, dlatego tez gospodarstwo domowe
dostosowuje wielko$¢ swoich wydatkéw do dochodu statego,
jaki spodziewa sie¢ uzyska¢ w diuzszym okresie. Badana jest
zatem wielko$¢ konsumpcji w danym czasie, ktéra uzalezniona
jest od przewidywalnego realnego dochodu z pracy i aktywéw
gospodarstwa, ktére przynosza dochéd w odniesieniu do statej
stopy procentowej. Jesli gospodarstwo przewiduje zwiekszenie
dochodu permanentnego, tym samym powinno zwigkszy¢ bie-
z3ca konsumpcje, co skutkuje obnizeniem si¢ udziatu oszczed-
nosci w dochodzie biezacym.
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cd. tabeli 1

Nazwa teorii

. Twércy Gli6éwne zatozenia
oszczgdnosci

Teoria cyklu | F. Modigliani, | Opiera si¢ na tych samych zalozeniach co teoria dochodu

zycia (1963) | A. Ando permanentnego, ale podkresla, ze dochody konsumentéw sa
wzglednie niskie na poczatku i na koncu zycia. Przyjmuje si¢
jednak, ze konsumenci beda dazy¢ do utrzymania konsumpcji
na wzglednie statym poziomie lub tez, ze bedzie ona wzrastata.
Stad tez wynika, ze poziom oszcze¢dnoSci zmieniac si¢ bedzie
przede wszystkim pod wptywem zmiany w cyklu zycia konsu-
mentéw, gdzie przyktadowo oszczednosci osiggng swéj mak-
symalny poziom, kiedy konsumenci osiggng tzw. Sredni wiek.
Analiza wielkoSci oszczgdnosci uwzglednia zatem podstawowy
czynnik, jakim jest wiek cztonkéw gospodarstwa domowego.
Stopa oszczednosci jest niezalezna od uzyskiwanego dochodu
per capita cztlonkéw gospodarstwa, gdyz wynika z réznicy
zyciowych dochodéw oséb pracujacych i niepracujacych.

Teorie psychologiczne i socjologiczne
Teoria J.S. Duesen- | Teoria ta opiera si¢ na dostrzezonej prawidfowosci, ze w sytu-
dochodu berry acji, kiedy dochody konsumentéw wzrastaja proporcjonalnie
relatywnego do przecigtnego dochodu w ich otoczeniu, to skfonno$é do
(1949) konsumpcji obniza si¢. Skutkuje to wzrostem oszczg¢dnosci

przeznaczonych na wydatki w przysziosci, by za ich pomoca
zademonstrowaé poziom spozycia otoczeniu. Konsumenci, kt6-
rych dochody sg nizsze od Sredniego ich poziomu, wykazuja si¢
wieksza relacja konsumpcji do dochodu, ktéra wynika

z efektow nasladowczych. W.tej teorii dostrzega si¢ mozliwos¢
wystapienia tzw. efektu rygla, polegajacego na finansowaniu
konsumpcji z oszczednoSci, a nie jej ograniczaniu w przypadku
spadku dochoddw. Stad tez konsumpcja reaguje p6Zniej na obni-
zenie dochoddéw. Sktonno$¢ do oszczedzania w danym gospo-
darstwie domowym jest funkcja pozycji gospodarstwa domo-
wego w podziale dochodéw, ktéra wykazuje dodatnig korelacje
miedzy tymi dwoma czynnikami.

Teoria psy- G. Katona, Opiera si¢ na zatozeniu, ze nie wystgpuja u konsumentéw trwate
chologiczno- |B. Strumpel, |aspiracje lub preferencje. Te ostatnie spowodowane sg ré6zno-
-socjologicz- | W.F. Van rodnymi czynnikami. Dlatego tez oszcz¢dzanie uzaleznione

na® (1972, Raaij jest od dwéch podstawowych czynnikéw: zdolnosci oraz checi
1975, 1989) do oszczedzania. Gospodarstwo domowe pomimo posiada-

nej zdolnosci do oszczedzania, jaka wynika z uzyskiwanego
dochodu, musi wykazywa¢ takze che¢, silng wole oraz determi-
nacje do podjecia takiego zobowigzania. Uzaleznia si¢ tu wptyw
czynnikéw socjologicznych na wielko§¢ i mozliwos$¢ kreowania
oszczgdnosci.
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cd. tabeli 1
Nazwa teorii . ) L
L. Twércy Giéwne zatozenia
oszczednoSci
Teoria behawioralna
Teoria eko- | H. Shefrin, OszczednoSci gospodarstw domowych powstaja w wyniku
nomicznej R. Thaler wewnetrznego konfliktu konsumenta, ktéry musi wybra¢ mie-
samokontroli dzy dtugo- a krétkookresowq perspektywa odniesienia w swoich
(1981) preferencjach. Ograniczajac egoistyczne pobudki

i przedktadanie finansowych korzysci nad racjonalne myslenie
dtugookresowe, a takze uwzgledniajac czynniki zewngtrzne,
konsument odktada cz¢$¢ dochodu, stanowiacy oszczedno-

Sci. Powstajg one jednak jako rezultat wymuszen zaréwno
wewnetrznych danej jednostki, jaki i zewnetrznych. Do analizy
wielkoSci oszczednosci postuzono sie modelem konfliktu, jaki
powstaje przy decyzji o wyborze preferencji dtugo- badz krétko-
terminowych.

2 Teoria ta, rzadko nazywana jest teoria ekwiwalentnosci, zazwyczaj nosi nazwe zasady Ricardo-
-Barro; ® Teoria ta nie posiada odrebnej nazwy, za$ twérey nie dziatali wspdlnie. Jednakze ze wzgle-
du na spdjnos§¢ pogladéw mozna zaklasyfikowac te zatozenia teorii oszczednoSci jako wspdlne.
Por.: A. Wildowicz, Determinanty sktonnosci do oszczedzania w Polsce w latach 1991-2005 [w:]
Zachowania rynkowe gospodarstw domowych i przedsiebiorstw w okresie transformacji systemo-
wej w Polsce, red. D. Kopycifiska, Katedra Mikroekonomii Uniwersytetu Szczecifiskiego, Szczecin
2006, s. 64.

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie: B. Liberda, Oszczedzanie w gospodarce polskiej: teorie
i fakty, PWE, Dom Wydawniczy Bellona, Warszawa 2000, s. 11-27; B. Szopa Zmiany dochodoéw
ludnosci w Polsce na tle uwarunkowan systemowych, Wydawnictwo AE w Krakowie, Krakéw
2005, s. 130-133; B. Szopa, P. Kawa, J. Kultys, Oszczednosci i rozpietosci dochodowe a dynami-
ka gospodarcza. Interakcje na przyktadzie Polski, Wydawnictwo AE w Krakowie, Krakéw 2007,
s. 55-76; A. Wildowicz, Determinanty sktonnosci do oszczedzania w Polsce w latach 1991-2005
[w:] Zachowania rynkowe gospodarstw domowych i przedsiebiorstw w okresie transformacji sys-
temowej w Polsce, red. D. Kopyciniska, Katedra Mikroekonomii Uniwersytetu Szczecifiskiego,
Szczecin 2006, s. 63—65.

Uzyte w powyzszym zapisie pojecie dochodu rozporzadzalnego obejmuje
z kolei pieni¢zne i niepieni¢zne biezace dochody gospodarstwa domowego (m.in.
warto$¢ artykuléw otrzymywanych nieodptatnie oraz spozycia naturalnego),
dochody uzyskiwane z dziatalnoSci gospodarczej, wynagrodzenia oraz inne
dochody zwigzane z pracg najemna, dochody z tytutu wtasno$ci, pomniejszone
o podatki od dochodéw, spadkéw i darowizn oraz nieruchomosci, ale powigkszone
o $wiadczenia z ubezpieczefi spotecznych i inne transfery biezgce*. Nalezy zazna-
czyé, ze dochdd ten stanowi podstawe wyliczania poziomu oszczednoSci, ktore
s3 wynikiem odejmowania od dochodu rozporzadzalnego wielkoSci wydatkéw

4 B. Szopa, Zmiany dochoddéw ludnosci w Polsce...,s. 133.
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konsumpcyjnych oraz pozostatych. Dochéd do dyspozycji przeznaczony jest na
wydatki na towary i ustugi konsumpcyjne oraz przyrost oszczednosci’®. Inaczej
ujmujac, jest on wielkoScig dochodu rozporzadzalnego po odjeciu opodatkowa-
nia®. Kazde z gospodarstw domowych, kreujac okre§lony poziom oszczednosci,
tworzy réwnoczeSnie oszczg¢dnosci ogélnonarodowe. W ten sposéb uzalezniajac
poziom oszczednoSci od dochodu, czyli tworzac funkcje oszczgdnosci dla poszcze-
gblnych gospodarstw domowych, po ich zsumowaniu mozna otrzymac funkcje
oszczednosci dla danego kraju. Warto zaznaczy¢, ze wiasnie dlatego sktonnos¢ do
oszczgdzania gospodarstw domowych wptywa na stope oszczednosci krajowych’.
W najprostszym ujgciu, mozna stwierdzi¢, ze poziom oszczednosci ro$nie ze wzro-
stem dochod6w. Jednakze oszczedno$ci, mimo ze wykazujg korelacj¢ z pozio-
mem dochodéw w danym okresie, nie sg uzaleznione tylko od tego czynnika
ekonomicznego. Klasycznymi przyczynami oszczedzania sag wyréznione przez
J.M. Keynesa motywy: konsumpcyjny, transakcyjny oraz spekulacyjny®, ponadto
takie motywy, jak: ostrozno$¢, che¢ skorzystania z wyzszej stopy procentowe;j,
cheé zwigkszenia dobrobytu, potrzeby niezaleznoSci, przedsigbiorczos¢, pozo-
stawienia spadku, a takze zwykte skapstwo’. W miare rozwoju teorii ekonomii
i finanséw, wyrdézniono wiele innych czynnikéw, ktére sprawiaja, Zze gospodar-
stwa domowe sktaniajg si¢ do oszczgdzania. Nalezy jednak zauwazy¢, ze cze$é
tych czynnikéw oddziatuje bardziej intensywnie w okres§lonych warunkach
ekonomicznych. Przyktadem takim mogloby by¢ oddziatywanie stopy procento-
wej na poziom oszczedno$ci. Silny wptyw obserwowany byt w czasach, kiedy
robotnicy najemni byli opfacani tylko w wysokoSci zapewniajacej im pokrycie
kosztow utrzymania. Jedynymi posiadaczami oszczednoSci byli wiasciciele
przedsigbiorstw, ktérzy mogli przeznaczy¢ nieskonsumowany zysk na zwiek-
szenie posiadanych oszczednoSci. Jednakze oprécz samego oszczedzania, mogli
oni przeznaczy¢ te wolna czes¢ dochoddw na potrzeby akumulacji kapitatu, czyli
inwestycje, ktére w sposob oczywisty uzaleznione byty od stopy procentowe;j!”.
Stad tez zwigkszanie oszczg¢dnoSci na potrzeby przysziej akumulacji kapitatu uza-
leznione byto od stopy procentowej. Im byta ona wyzsza, tych chetnej wiasciciele
Srodkéw pienieznych odktadali je w postaci oszczednoSci. Poglad ten ustanowiony

3 Budzety gospodarstw domowych 2007, GUS, Warszawa 2008, s. 14.
6S. Owsiak, Podstawy nauki finanséw, PWE, Warszawa 2002, s. 212.
" A. Wilidowicz, Determinanty sktonnosci do oszczedzania..., s. 62.

8 S. Owsiak, Podstawy nauki finanséw...,s. 215.

° B. Szopa, Zmiany dochodéw ludnosci w Polsce...,s. 131.

0D, Fatuta, Efekty dochodowe i nasladowcze w ksztattowaniu sktonnosci do oszczedzania
gospodarstw domowych, Zeszyty Naukowe Akademii Ekonomicznej w Krakowie, nr 586, Krakéw
2002, s. 147.
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w ekonomii klasycznej nie sprawdzit si¢ w realiach obecnie funkcjonujacych
gospodarek. Sytuacja, w ktdrej wzrost stopy procentowej nie powodowat wzrostu
poziomu oszczednosci, a co wazne poziom ten obnizyt si¢, miata miejsce w Stanach
Zjednoczonych w latach 1978—1988, kiedy to stopy procentowe wzrosty z poziomu
2% do 9%, za$ stopa oszczednosci zmniejszyta sie z 8,5% do 3%'!. Jedng z ciekaw-
szych determinant oszczgdzania jest faza w cyklu rozwoju rodziny. Ogdlnie przyj-
muje si¢, Zze gospodarstwo domowe moze w swojej historii przej$¢ przez szes¢ faz
rozwoju'?. Pierwsza faza to zatozenie rodziny od zawarcia zwigzku matzenskiego
do chwili urodzenia pierwszego dziecka. W drugg faz¢ matzefstwo wchodzi, kiedy
dzieci s3 w wieku przedszkolnym. Kolejny etap to matzenstwo z dzie¢mi w wieku
szkolnym, a kiedy dzieci zaczynajg osigga¢ dorosto§¢ mozna moéwi¢ o wejsciu
w czwarty okres. Pigty etap to pozostawanie we wspSlnym gospodarstwie domowym
z dorostymi i samodzielnymi juz dzieémi, za§ samotne gospodarstwo domowe po
odejSciu dzieci z domu tworzy szdsty, ostatni etap cyklu zycia. W kazdym z nich
sktonnos$¢ do oszczgdzania uzalezniona jest od dynamiki proceséw zachodzacych
w zyciu rodzinnym.

Préba usystematyzowania determinantéw oszczedzania doprowadzita do
podzielenia ich na te o charakterze zewnetrznym oraz na te wewnetrzne, zalezne
od danego gospodarstwa domowego. Wsrdd tych o charakterze niezaleznym
od gospodarstwa domowego kluczowe znaczenie posiada tempo wzrostu PKB,
poziom inflacji, czy tez wysokoS¢ realnych stop procentowych oraz obcigzenia
podatkowe i parapodatkowe'®. Do czynnikéw typowo zwigzanych z danym gospo-
darstwem domowym, oprécz omowionych wczesniej dochodéw do dyspozyciji
oraz cyklu zycia rodziny, zaliczy¢ mozna dotychczasowy poziom konsumpcji
1 osiggniety standard zycia, a takze Srodowisko, w jakim gospodarstwo funk-
cjonuje. Wszystkie te czynniki powoduja, ze niezwykle trudno jest dokonaé
prognozy poziomu oszczg¢dnoSci gospodarstw domowych. Ponadto sama analiza
tego zjawiska dostarcza wielu probleméw ze wzgledu na trudnoSci pomiarowe.
Gléwne dane odnosnie wielkoSci oszczednoSci gospodarstw domowych pocho-
dza z danych NBP, rachunkéw narodowych, wynikéw reprezentacyjnych badan

' Ibidem, s. 148.

12 Szerzej na ten temat w pracach: D. Fatuta, Oszczednosci gospodarstw domowych w Swietle
teorii wyboru i uzytecznosci, Zeszyty Naukowe Akademii Ekonomicznej w Krakowie, nr 543,
Krakéw 2000, s. 83—-84; J. V. Henderson, W. Poole, Principles of Microeconomics, Wyd. D.C.
Heath and Company, Lexington, Massachusetts Toronto 1991, s. 516. Nalezy jednak zaznaczyc,
ze poglad na ksztattowanie si¢ etapu pierwszego nalezy zrewidowaé na podstawie statystyki doty-
czacej przesunigcia w czasie decyzji o matzefistwie, a co za tym idzie faktu, ze obecnie znacznie
wiecej matzefistw niz w przesztoSci zawiera pdézniej malzenstwa, stawiajac najpierw na rozwdj
kariery zawodowej i osiggnigcie stabilizacji ekonomiczne;.

13 A. Wilidowicz, Determinanty sktonnosci do oszczedzania..., s. 65.
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budzetéw gospodarstw domowych oraz réznego rodzaju sondazy i badaf ankie-
towych!*. Dane z kazdego z tych Zrédet sg rézne, a ponadto w obrebie danego
Zrédta zmianie ulega metodologia szacowania mierzonej wielko$ci. Dotyczy to
przede wszystkim sposobu badania gospodarstw domowych przez GUS, ktéry od
1993 r. wykorzystuje zasade tzw. miesigcznej rotacji polegajacg na rejestrowaniu
przychodéw i rozchodéw z jednego tylko miesigca przez dane gospodarstwo
domowe, gdyz w nastgpnym juz do badania zaproszono inne. Niesie to ze sobg
duze prawdopodobiefistwo otrzymywania wynikéw nietypowych.

3. Uwagi na temat budowy modelu ekonometrycznego
oszczednosci opartego na regresji wielorakiej

Budowa modelu ekonometrycznego, na ktérego podstawie szacowana bedzie
wielko$¢ strumienia oszczgdno$ci gospodarstw domowych, moze zostaé oparta
na albo na modelach regresyjnych albo na analizie trendu. Chociaz mozna postu-
giwac sie bardziej skomplikowanymi modelami analitycznymi, to jednak z uwagi
na do$¢ duza prostotg budowy tych wiasnie modeli sg one najczesciej wykorzysty-
wane. W pierwszym wypadku budowa modelu z oszcz¢dno$ciami jako zmienng
zalezng wymaga doboru drugiej zmiennej, ktéra bedzie objasniata ksztattowa-
nie si¢ zmiennej zaleznej. W mysl teorii ekonomii, taka zmienng mogtby by¢
dochéd!’®, jednakze przyjecie takiego zatozenia bytoby zbytnim uproszczeniem
oraz narazatoby model na duze obciazenia btedem. Korzystniejszy jest zatem
wybor regresji wielorakiej, w ktérej zmienng zalezng objasniajg liczne wybrane
zmienne niezalezne. Ich dobér wynika przede wszystkim ze znajomoSci zalozef
teoretycznych, ale takze nalezy wzigé pod uwage mozliwos§¢ poznania wptywu
nowego czynnika poprzez analize¢ materiatu empirycznego'®. Przyktadowo mozna
przyjaé zatozenie, ze do budowy modelu opartego na regresji wielorakiej wyko-
rzystane zostang nastepujace zmienne'”: oszczednoSci brutto z okresu poprzed-

14 B. Szopa, P. Kawa, J. Kultys, Oszczednosci i rozpietosci dochodowe a dynamika gospodar-
cza. Interakcje na przyktadzie Polski, Wydawnictwo Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie,
Krakéw 2007, s. 128-129.

15 NajczeSciej wskazywany jako dochdd do dyspozycii.

16 Przedstawiony w niniejszym punkcie model oparty jest przede wszystkim na hipotezie
J.M. Keynesa, cho¢ uwzglednione zostaly w nim takze zmienne wskazywane m.in. w hipotezie
dochodu permanentnego (jako powigzanie dochodu przejSciowego oraz spozycia z wielkoscia
oszczednodci) oraz zmienne egzogeniczne, ktérych posredni wptyw na wielko§¢ oszczgdnosci
wskazywany jest w literaturze przedmiotu. Por. przypis 19.

7 Wybér zmiennych sktadowych badanego modelu nastapit na podstawie przegladu literaturo-

wego, w ktérym zamieszczono wyniki badafi analizowanych modeli regresyjnych. Por. R.A. Cohn,
B.R. Kolluri, Determinants of Households Saving in the G-7 Countries; Recent Evidence, ,,Applied
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niego (x,), dochody do dyspozycji brutto gospodarstw (x,), dochody do dyspozycji
brutto z okresu poprzedniego (x), spozycie indywidualne (x,), dynamika realnego
PKB (x,), inflacja (x,) oraz realna stopa procentowa (x,). Nalezy mie¢ na uwadze
mozliwo$¢ zachodzenia powigzaf migdzy samymi zmiennymi wewnatrz modelu.
Korelacje poszczegdlnych zmiennych przedstawia tabela 2.

Tabela 2. Korelacje zmiennych modelu oszczednoSci

X o) 3 4 5 X6 % y
1,00000 | -0,21067 | 0,10324 | —0,10731 | —0,14191 | 0,12262 | 0,20711 | —-0,22552
—-0,21067 | 1,00000 | 090617 | 0,93533 | 0,50132 | —-0,52218 | —0,72007 | 0,03961
0,10324 | 0,90617 | 1,00000 | 0,95960 | 0,47286 |-0,54609 | —0,71828 | —0,28195
-0,10731 | 0,93533 | 0,95960 | 1,00000 | 0,51468 | —0,54115 | —0,76983 | —0,29377
-0,14191 | 0,50132 | 0,47286 | 0,51468 | 1,00000 | -0,06393 | —0,35258 | —0,15400
0,12262 | —0,52218 [-0,54609 | —0,54115 | —0,06393 | 1,00000 | 0,72623 | 0,18534
0,20711 | -0,72007 | —0,71828 | —0,76983 | —0,35258 | 0,72623 | 1,00000 | 0,25409

y | =0,22552 | 0,03961 | —-0,28195 | -0,29377 | —0,15400 | 0,18534 | 0,25409 | 1,00000

X X X

Zrédto: opracowanie wlasne.

Uzyskane korelacje miedzy zmiennymi wskazujg na silne powigzania
wewnetrzne zmiennych, przy réwnoczes$nie niskim poziomie zaleznoSci ze
zmienng objas$niang — oszczednoSci. Przyjmuje si¢ bowiem, ze korelacja na pozio-
mie 0,1 < Iy < 0,3 jest korelacjg stabg'®. W toku dalszych analiz, wykorzystujac
metod¢ krokowa postgpujaca doboru zmiennych do modelu, w széstym kroku
analizy uzyskano nastepujacy wynik!”:

Economics” 2003, Vol. 35, No. 10,s. 1199-1208.; V. Chaturvedi, B. Kumar, R.H. Dholakia, Inter-
relationship between Economic Growth, Savings and Inflation In Asia, ,,Working Papers Indian
Institute of Management — Research and Publications”, July 2008; R.P. Masson, T. Bayoumi,
H. Samiel, International Evidence on the Determinants of Private Saving, ,International Monetary
Fund Working Papers” 1995, No. WP/95/51. Wykorzystano takze wyniki badafn korelacji stép
oszczgdzania z wybranymi czynnikami przeprowadzone przez B. Liberde. Por. B. Liberda, Oszcze-
dzanie w gospodarce polskiej, teorie i fakty, PTE oraz Dom Wydawniczy Bellona, Warszawa 2000.

18 A. Stanisz, Przystepny kurs statystyki z wykorzystaniem programu STATISTICA PL na przy-
ktadach z medycyny, t. 1, Statsoft, Krakéw 2000, s. 205.

19 W nawiasach okragtych podano statystyki t-Studenta dla uzyskanych wynikéw, zas w nawia-
sach kwadratowych podano warto§¢ wspétczynnika istotnoSci p. WartoSci poszczegdlnych wspot-
czynnikéw standaryzowanych i niestandaryzowanych dla pozostatych zmiennych s3 nastepujace:
x; — dynamika realnego PKB: Beta = —0,10125; warto$¢ parametru w modelu = —425,29; btad
standardowy = 279,28; t = —1,5227, p = 0,1379, x, — Inflacja: Beta = 0,0774; warto$¢ parametru
w modelu = 207,66; btad standardowy = 188,39; r = 1,1023, p = 0,2788, x, — realna stopa pro-
centowa: Beta = —0,00459; warto§¢ parametru w modelu = —10,98; btad standardowy = 259,39;
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Y= 022, + 098, —  03lx, - 064,
(-2,6128) [0,013] (150560) [0,00]  (2,2123)[0,034]  (=6,7581) [0,00]

Po dokonaniu obliczefi z modelu zostaty usunigte zmienne x, — dynamika real-
nego PKB, x, — inflacja, x, — realna stopa procentowa oraz wyraz wolny, gdyz jej
wplyw na model byt znikomy?°. Warto$¢ statystyki t-Studenta na poziomie istotno-
$ci 0,05 wskazywata, ze nalezy odrzuci¢ hipotez¢ o wptywie analizowanych zmien-
nych na warto$¢ oszczedno$ci?!. Oceniajgc dwie przyjete zmienne modelu, nalezy
zauwazy¢, ze wzrost dochodéw do dyspozycji brutto o 1 mln zt spowoduje wzrost
wielkosci oszczednosci w danej jednostce czasu?? o okoto 980 tys. zt (przy pozosta-
Iych czynnikach nieulegajacych zmianie). Wzrost spozycia indywidualnego o 1 min
zt spowoduje z kolei spadek oszczednoSci prawie o 640 tys. zi. Podobnie tez wzrost
wartosci oszczednoSci w ubiegtym okresie o 1 mln zt spowodowaé moze wzrost
wartoS$ci biezacych oszczednoSci o 220 tys. zi, za§ wzrost dochodéw do dyspozycji
brutto w okresie poprzednim o 1 mln zt moze mie¢ wpltyw na wzrost oszczg¢dnosci
0 310 tys. zt. Zmienne te wyrazone sg w tych samych jednostkach miary, zatem
mozna stwierdzic, ze silniejszy wplyw na zmienng objasniang ma poziom docho-
déw do dyspozycji brutto?®. Uzyskane wyniki moga sugerowaé, ze gospodarstwa
chetniej bedg przeznaczaty dodatkowe jednostki dochodu na przyrost oszczednosci,
cho¢ nalezaloby zbada¢ wptyw wielkosci dochodu na poziom spozycia indywidu-
alnego. Szczegdlnie w tym zakresie wazna wydaje si¢ analiza wptywu jego zaso-
béw juz posiadanych przez gospodarstwa oraz dostarczonych w badanym okresie,
by mozna stwierdzié, ktéra z wielkoSci istotniej oddziatuje na warto$¢ spozycia,
a tym samym uzyskac¢ informacje czy gospodarstwa finansujg konsumpcje z docho-
déw biezacych czy z oszczednoSci. Jesli zatem wzrost konsumpcji o kolejng jed-
nostke nie wplywa w tak wielkim stopniu na zmniejszenie si¢ wartoSci oszcze¢dno-
$ci, mozna wysuna¢ hipoteze, ze gospodarstwa finansujg konsumpcje z biezacego

t=-0,0423, p = 0,9665, wyraz wolny: warto$¢ parametru w modelu = 38603,53; btagd standardowy
=27087,33; t = 1,42515, p = 0,16410.

20 Model taki zawieraé bedzie zatem najbardziej istotne zmienne z punktu widzenia dopaso-
wania modelu.

21 Wartos¢ statystyki ¢ oraz p dla odrzuconych zmiennych znajduje si¢ w przypisie 19.

22 Poniewaz analiza opiera si¢ na danych nieskumulowanych, nalezy je potraktowac jako stru-
mieh w warto$ci dla danej jednostki czasu. Poniewaz w materiale empirycznym wykorzystano
dane kwartalne, to wszelkie wielkosci dotyczy¢ beda poziomu wykazywanego w statystyce (tu:
NBP i GUS) dla kwartatu.

2 Do takich samych wnioskéw prowadzi analiza wartosci standaryzowanego wspétczynnika
Beta dla zmiennych, ktéry wynosi odpowiednio: 2,79524 dla dochodéw do dyspozycji brutto,
—1,93981 dla spozycia indywidualnego, —0,8863 dla dochodéw do dyspozycji brutto z okresu
poprzedniego oraz 0,22283 dla oszczednoSci brutto z okresu poprzedniego, co wskazuje na silniej-
szy wptyw poziomu dochodéw na warto$¢ oszczednosci.



Predykcja poziomu oszczednosci gospodarstw domowych... 105

dochodu, ktéry jednak wystarcza tez na przeznaczenie jego czgSci na odroczong
konsumpcje. Standardowy btad estymacji wynoszacy 2614,68 oznacza przecigtne
odchylenie poziomu oszczgdnoS§ci w analizowanych kwartatach od poziomu teo-
retycznego, zaktadanego przez model. Ujmujac to w wartoSciach rzeczywistych,
odchylenie takie wynosi 2614 mld z1. Postugujac si¢ miarami dobroci dopasowania
modelu do danych rzeczywistych mozna powiedzie¢, ze wspdlczynnik korelacji
wielorakiej R wynosi 0,95402334, co oznacza, ze korelacja faczna migdzy zmienng
objasniang y, a zmiennymi objasniajgcymi w modelu: x,, x,, x; oraz x, jest bar-
dzo wysoka. Wspétczynnik determinacji wielorakiej R’ wynoszacy 0,91016053,
oznacza, ze w ponad 91% za zmienno$¢ y odpowiadajg zmienne objasniajace uzyte
w modelu. Wszystkie te informacje wskazujg, ze w dalszej analizie tego modelu
nalezy zachowac szczeg6lng ostrozno$¢. Zbyt wysokie wartoSci statystyk R oraz
R? mogg by¢ spowodowane przez wiele réznych czynnikéw. W analizowanym
przyktadzie, wydaje sie, ze kluczowe znaczenie ma nieliniowo$¢ analizowanego
modelu. Warto zaznaczyé, ze nawet statystyka Skorygowanego R? jest réwnie
wysoka i wynosi 0,89277224, co oznacza, ze w 89% analizowane réwnanie regresji
bytoby dopasowane do innej préby z tej samej populaciji.

Na podstawie uzyskanych informacji z analizy, mimo wyraznych przeciwwska-
zafi budowy takiego modelu, podjeto probe predykcji warto$ci zmiennej objasnia-
nej y**. Zaktadajgc warto$ci parametréw na poziomie warto$ci dla 4 kwartatu
2008 r., uzyskano nastgpujacy Sredni wynik prognozy réwny 7 968 mln zt dla
I kwartatu 2009 r., za$ odchylenia w gore i w dot osiagnetyby poziom 11 799 min
zt oraz 4 147 mln zt. W zwigzku z niskg wartoScig wyjasniajaca takiego modelu,
a takze matg przydatnoScig wartoSci uzyskanej za pomocg predykcji (jeden kwar-
tat do przodu) zdecydowano si¢ zrezygnowac z analizy wielowymiarowej na rzecz
analizy szeregu czasowego.

4. Predykcja poziomu oszczednosci gospodarstw domowych
na podstawie modelu ekonometrycznego na podstawie
danych kwartalnych z lat 1999-2008

Analiza kwartalnego poziomu oszczg¢dnoSci gospodarstw domowych za lata
19992008 oparta zostata na Niefinansowych rachunkach kwartalnych wedtug
sektorow instytucjonalnych w latach 1999-2008, w cenach biezgcych. Wskazuje
ona na systematyczny spadek ich poziomu mimo wzrastajagcego poziomu docho-
déw do dyspozycji brutto (rys 1). Jest to zbiezne z zatozeniami hipotezy dochodu

24 Gtéwne przeciwwskazania budowy takiego modelu to: 1) brak wysokiej korelacji mig-
dzy poszczeg6lnymi zmiennymi objasniajagcymi, dobranymi do modelu a zmienng objaSniang,
2) wysoka korelacja wewnetrzna zmiennych objasniajacych miedzy soba, 3) wysoki poziom wspét-
czynnika korelacji wielorakiej R, determinacji wielorakiej R?, oraz Skorygowanego R.
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permanentnego, gdyz w analizowanym okresie nastapita wyraZna poprawa sytu-
acji ogdlnej gospodarczej®®, ktéra mogta zosta¢ odczytana przez gospodarstwa
domowe jako zapowiedZ zwigkszania si¢ potencjalnych wielko§ci dochodu per-
manentnego. W takiej sytuacji gospodarstwa zwigkszaja biezacg konsumpcje, co
skutkuje obnizZeniem si¢ udziatu oszczednoSci w dochodzie biezacym.
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Rys 1. Poziom dochodéw do dyspozycji brutto, spozycia indywidualnego
oraz oszczednoSci gospodarstw domowych w ujeciu kwartalnym w latach 1999-2008
(w min z1)

Zrédto: opracowanie wasne na podstawie: Niefinansowe rachunki kwartalne wedtug sektoréw
instytucjonalnych w latach 1999-2007 w cenach biezqcych, GUS, Warszawa 2008.

2 Lata 1999-2003 jako czas niekorzystnej sytuacji gospodarczej wskazuje w swojej pracy
B. Szopa. Publikacja ta wydana w 2005 r. nie obejmowata jednakze zjawisk zachodzacych
w 2004 i 2005 r., mozna zatem te dwa lata wskazac¢ jako okres wychodzenia ze niekorzystnej
sytuacji ekonomicznej, a dopiero po 2005 r. nastgpit wzrost gospodarczy. Por. B. Szopa, Zmiany
dochodow ludnosci w Polsce na tle uwarunkowan systemowych, Wydawnictwo AE w Krakowie,
Krakéw 2005, s. 58.
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Réwnoczesnie nalezy zauwazy¢, ze na poziom oszczednoSci wplyw moga
mie¢ jego wartoSci uzyskiwane przez gospodarstwa juz wecze$niej, ktore nie tylko
odnosza si¢ do zasobéw oszczednoSci posiadanych, ale i ich strumienia, jaki
gospodarstwa odnotowywaty w swoich budzetach?®. Poziom oszczednoSci brutto
gospodarstw domowych cechuje si¢ pewng sezonowoscia, gdyz we wszystkich
obserwacjach jest on najnizszy w I kwartale dla danego roku. Ponadto w wypadku
tych wielkoSci mozliwe jest wyodrebnienie trendu (rys 2).

Oszczednosé gospodarstw domowych = 14 505, 1462 — 70,601. x
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Rys 2. Kwartalny poziom oszczednosci gospodarstw domowych brutto
za okres 1999-2007

Zrédto: jak do rys. 1.

Z analizy rys. 1 1 2 wynika, ze poziom oszcz¢dnosci gospodarstw domowych
cechuje si¢ nie tylko sezonowoscia, ale réwniez wykazuje tendencj¢ spadkowa.
Poniewaz szereg czasowy dla poziomu oszczednosci gospodarstw domowych brutto
cechuje si¢ nieregularnym przebiegiem, do predykcji dalszych warto$ci oszczedno-

26 Przewidywany wzrost wielko$ci dochodu permanentnego nie tylko sprzyja zwiekszeniu sig
wielko$ci konsumpcji — szczegdlnie w krétkim okresie, ktérg nalezatoby interpretowac jako chec
zaspokojenia biezacych potrzeb do tej pory nie zaspokojonych — ale takze sprzyja wzrostowi optymi-
stycznych oczekiwaf co do przysztoci, co gospodarstwa moga odczytaé jako mozliwos$¢ pojawienia
sie w swoich budzetach oszczednoSci (jako wyraz wzbogacania si¢ i mozliwoSci finansowania zwiek-
szonej konsumpcji w przysztosci). W dtuzszym okresie moze si¢ to przelozy¢ na wzrost wartosci
oszczednosci, ktérych poziom moze ulec zwigkszeniu po zaspokojeniu koniecznych potrzeb, o ile
réwnocze$nie nie nastapi zmiana innych czynnikéw czy to ekonomicznych, np. wzrost kosztéw utrzy-
mania, czy tez spofecznych, np. zmiana stylu zycia i konsumpcji gospodarstw domowych. Przedsta-
wiona analiza pozwoli oceni¢ wptyw wczeSniejszych warto§ci oszczednoSci na ich poziom obecny.
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Sci nalezy zastosowaé modele bazujace na wyréwnywaniu wyktadniczym szeregéw
czasowych (exponential smooting)*’. Do metod takich nalezg przede wszystkim
metoda Holta oraz metoda Browna, jednakze nie pozwalaja one na réwnoczesna
analiz¢ dwéch waznych zjawisk: trendu szeregu czasowego oraz jego wahaf
sezonowych. Stad tez w niniejszej pracy postuzono si¢ modelem P.R. Wintersa
uwzgledniajacym wtasciwosci szeregu czasowego omawianego zagadnienia?®.
Prognozowanie za pomocg tej metody skfada si¢ z trzech podstawowych krokéw:
estymacji trendu, estymacji wskaznika sezonowosci oraz budowy prognozy. Model,
jaki podlega predykcji, zapisa¢ mozna w postaci nastgpujacej funkeji (1):

Y, = f(DS() + e, M

gdzie:

Y —zmienna podlegajaca prognozowaniu (tu: poziom oszczgdnoSci gospo-
darstw domowych brutto),

() — przyjeta postaé funkcji trendu,

S(#) — wskaznik sezonowy,

e = r.eszt}’f (rozplce mle;dzy wartoS§ciami rzeczywistymi, a wartoS§ciami wygla-
dzonymi zmiennej Y w okresie 7).

Budowa prognozy dla poziomu oszczg¢dnoSci gospodarstw domowych zostata
przeprowadzona za pomoca programu statystycznego MINITAB 15, stad tez
wszelkie obliczenia pomocnicze zostaty pominigte w pracy. Mimo tego faktu,
nalezy zwréci¢ uwage na istotng konieczno$¢ ustalenia niektérych sktadowych
parametrow budowanego modelu. Ustalona za pomoca metody najmniejszych
kwadratéw funkcja trendu f(f) moze przybierac rézne postacie®:

— f() jest funkcjg statg: ¥ = a S() + e,

— f() jest funkcjg liniowg: ¥ = (a,+b NS + e,,

— f() jest funkcjg kwadratowg: ¥, = (a, +bt + cttz)S(t) J4EP

Dla potrzeb niniejszej analizy wykorzystano przypadek drugi, kiedy funkcja
trendu przyjmuje postac liniowg (rys. 2). Do oszacowania wartoSci parametrow a,
i b, stosuje si¢ wzory zawierajace tzw. state wygtadzania: a, 8 oraz y (2) i (3).

a, = (ay,/S, )+ -wa,-1, )

27 A. Malina, O metodzie prognozowania szeregéw czasowych z wahaniami sezonowymi,
Zeszyty Naukowe Akademii Ekonomicznej, nr 475, Krakéw 1996, s. 29-41.

28 Szerzej o tej metodzie: D.G. Bails, L.C. Peppers, Business Fluctuations. Forecasting Techni-
ques and Applications, Prentice-Hall, Englewood Cliffs, New Yersey 1982, A. Zelia$, B. Pawetek,
S. Wanat, Prognozowanie ekonometryczne. Teoria, przyktady, zadania, Wydawnictwo Naukowe
PWN, Warszawa 2003.

29 A. Malina, O metodzie prognozowania szeregéw czasowych z wahaniami sezonowymi,
Zeszyty Naukowe Akademii Ekonomicznej, nr 475, Krakéw 1996, s. 31.
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b,=pa,~a,_ )+ 1 -pb,_,,
(t=n+1,...,n=T-1).

3)

Tabela 3. Oszacowanie parametréw sieciowych oraz weryfikacja empiryczna uzyskanych
wynikéw prognozy

Warto§¢ Wartos§¢
Parametry | Prognoza | rzeczy- | Roéznica | Parametry | Prognoza | rzeczy- | Roéznica
wista wista
4891,50 | 3232,00 | -1 659,50 418640 | 3232,00 -954.40
8 346,20 | 14 171,00 | 5 824,80 8248,50 | 14 171,00 | 5922,50
a,py=0,1 a,fy=0,2
10 440,80 | 8 396,00 | -2 044,80 10 149,80 | 8 396,00 | —1 753,80
18 148,20 | 21 787,00 | 3 638,80 19 814,10 | 21 787,00 1972,90
334190 | 3232,00 | -109,90 2902,50 | 3232,00 329,50
6426,70 | 14 171,00 | 7 744,30 5393,20 | 14 171,00 8 777,80
a,fy=03 a,By=04
7497,30 | 8396,00 898,70 6312,80 | 8396,00 | 208320
13798,90 | 21 787,00 | 7 988,10 11 266,20 | 21 787,00 | 10 520,80
329640 | 3232,00 —-64.40 352770 | 3 232,00 -295.,70
6 210,30 | 14 171,00 | 7 960,70 7 511,00 | 14 171,00 | 6 660,00
a,By=06 a,By=09
8 469,80 | 8396,00 —73,80 11 419,60 | 8 396,00 | -3 023,60
17 260,00 | 21 787,00 | 4 527,00 24 375,00 | 21 787,00 | -2 588,00
3570,6 | 3232,00 | -338,60 3364 | 3232,00 | -=132,00
g = 8"2‘ 6411 | 14 171,00 | 7 760,00 ([; 1 8? 72564 | 14 171,00 | 6 914,60
v=06 8269,6 | 8396,00 126,40 v=04 96189 | 8396,00 | -1 222,90
16331,2 | 21 787,00 5455,80 189414 | 21 787,00 | 2 845,60
3543,50 | 3232,00 -311,50 448560 | 3232,00 | -1 253,60
a=07 7672,10 | 1417100 | 6498,90 | ¢ y=0,1 | 13737,50 | 14 171,00 433,50
B.y=0.1 [10203,80 | 8396,00|-1807.80 | B=0.6 |1912270 | 8396,00 |-10 726,70
18 838,70 | 21 787,00 | 2 948,30 24 118,60 | 21 787,00 | -2 331,60

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie wartoéci prognozy uzyskanej za pomoca pakietu MI-

NITAB 15.

Ich poziom, zawarty w przedziale (0; 1), wskazuje na stopieh wptywu ostatnich

wartoSci pomiaru danej zmiennej na budowang prognoze. Im warto$¢ jest blizsza 1, tym
wazniejsze w modelu stajg si¢ obserwacje najswiezsze, ostatnie w szeregu czaso-
wym. Gdy wartoSci parametréw sa blizsze 0, oddzialywanie wczesniejszych war-
toSci zmiennej wygasa wolniej. Stad tez w wypadku znacznych i nieregularnych
zmian trendu w czasie wigkszg wage nalezy przywigzywac do najnowszej wartoSci
zmiennej, dlatego tez parametry a., 3 oraz y powinny by¢ zblizone do 1. Wybiera-
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jac warto§¢ statych wygtadzania, mozna postuzy¢ si¢ metodami komputerowymi
lub tez poréwnywaniem do wartoSci rzeczywistych. Ten drugi sposéb polega na
wybraniu ograniczonej liczby obserwacji, tak by dysponowa¢ kilkoma najnow-
szymi warto$ciami danej zmiennej i w toku dalszej analizy poréwnac uzyskane
wyniki z rzeczywistymi warto§ciami. Przyjmujac taki tok postepowania, wzigto
pod uwage tylko 36 obserwacji (Wylaczajac z poszukiwania parametréw obserwacje
z czterech kwartatéw 2008 r.), a nastgpnie poréwnano uzyskane wyniki prognozy
do rzeczywistych (tabela 3).

Uzyskane w taki sposob wyniki wskazujg, ze najmniejszy btad prognozy
wystapi dla parametréw a, 3, Y = 0,9. Jednakze odnoszac si¢ do wszystkich 40
kwartatow analizowanego okresu, stale wygladzania poszukiwane metoda sieciowg
powinny przyjaé wartoS¢ a =04 =02vy=061ubteza=0,6 3 =0,1 y=04.
Wynika to z faktu, ze dla takich wartoSci parametréw sieciowych dopasowanie
modelu prognozy jest najlepsze, za$ jej Sredni % btad jest najnizszy (tabela 4).

Tabela 4. Wyniki sieciowego poszukiwania warto$ci parametréw o, 3, y dla modelu
prognozy oszczednoSci gospodarstw domowych za pomoca metody Wintersa

¢ S Suma Srednia Sredni % ig! %

a | B | v |Srednibtad | btad bez- N | kwadratow bad btad bez-
wzgledny wzgledny

04102]0,2 271,796 4376,841 | 1,22E+09 | 30450379 41,334 —42.479
041020, 525,096 | 4484,037 | 1,32E+09 | 32913680 52,525 —-0,051
0,610,102 583,993 4716,543 | 1,41E+09 | 35189396 | -148,265 —229,078
0,710,110, 148,284 5242182 | 1,76E+09 . | 43985244 88,819 —154,435
0,6 0,103 567,295 5318,390 | 1,77E+09 | 44237908 -93,006 | 158,626
0410203 | 337,069 5201920 ' | 1,86E+09 | 46431166 187,489 178,093
0410206 | -521,124 5635,576 | 1,86E+09 | 46536913 —13,047 -16,235
060104 -119,169 5536423 | 1,93E+09 | 48309522 22,531 —24.,445
0,710,22]0,1 866,351 5335,565 | 2,07E+09 | 51850016 -110,519 -120,575
0,5]0,1]0,1 870,039 5627,693 | 2,08E+09 | 51911263 | —456,281 —476,274
09109|09| -308,64 7325,115 | 3,70E+09 | 92536571 -174786 | 67,58464

Zrédto: opracowanie wasne na podstawie wynikéw z pakietu STATISTICA.

Konieczno§¢ dwutorowego poszukiwania statych wygladzania wiaze si¢ z tym,
ze stosujac poziom 0,9 statych wygladzania w budowanych prognozach, uzyskuje
si¢ prognoze obarczong 17% btedem predykcji. Przy poziomie oo = 04, = 0,2
v = 0,6, mimo Ze s3 one obarczone najmniejszym Srednim btedem kwadratowym
w poszukiwaniu sieciowym, trafno$¢ w stosunku do wartosci rzeczywistych (dla
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Rys. 3. Prognoza wartoSci oszczednosci gospodarstw domowych dla réznych
parametréw sieciowych funkcji trendu

Zrédto: opracowanie wlasne

Tabela 5. Prognoza poziomu oszczg¢dnoSci gospodarstw domowych dla 4 kwartatéw

2009 r.

ProgligR Warto$¢ | Wartosé ICEL Wartos$¢ | Wartos$é Gleczs Warto$¢ | Wartos¢é

Kwar-| a=04 N e a=0,6 S ol a=09 nai- nai-
tat =02 niZiza % stza SN niziza w stza > e niziza % stza

v=06 Y v =04 y y=09 y

1 4185,5 |-8366,10| 16 737,2 | 3781,0 |-8 956,24| 16 518,2 | 2 936,2 |-14 557,4| 20 429,8
2 10 662,3 [-3 745,551 25070,2 | 9 196,2 |-5424,72| 23 817,1 | 5664,3 |-17 700,4| 29 029,1
3 9335,6 [-7327,14]25998,4 |10 008,2 |-6 900,98| 26 917,3 | 5678,2 |-24 813,3| 36 169,6
4 22 176,9 | 3000,70 | 41 353,0 | 22 042.,8 | 2 583,03 | 41 502,5 | 12 487,0 |-25 689,9| 50 663.9

Zrédto: opracowanie na podstawie wynikéw z pakietu MINITAB 15.

36 okresow) jest obarczona wigkszym biedem. Analiza wynikéw sieciowego
poszukiwania warto$ci parametréw a, [} oraz y wskazuje, ze na funkcje trendu
znaczacy wplyw maja wezeSniejsze wartosci zmiennej. Inaczej ujmujac, poziom
oszczednoSci z lat wezedniejszych wciaz oddziatuje na obecng ich wielkos¢,
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mimo spadku oraz innych czynnikéw nieanalizowanych w szeregu czasowym.
W celu poréwnania przewidywanej wartoSci oszczednoS§ci gospodarstw domo-
wych zdecydowano si¢ na prognoze dla funkcji trendu z uwzglednieniem trzech
kombinacji parametréw sieciowych. Uzyskane wyniki przedstawia rys. 3a, b, ¢
oraz tabela 5.

Tabela 6. Poréwnanie dynamiki zmian rocznych i tempa wzrostu dla wartoSci
oszczgdnosci gospodarstw domowych w latach 1999-2009

Oszczednosci roczne (r](zlz r:;:)nrl;]]((i) Tempo przyrostu
1999 62 448,00 - -
2000 57 359,00 91,85 -0,08
2001 69 873,00 121,81 0,22
2002 49 613,00 71,01 -0,29
2003 46 665,00 94,06 -0,06
2004 45 911,00 98,38 -0,02
2005 51 575,00 112,34 0,12
2006 50 838,00 98,57 -0,01
2007 40 485,00 79,64 -0,20
2008 47 586,00 117,54 0,18
2009 prognoza 46 360,30 97,42 -0,03

Zrédto: opracowanie wlasne.

Analiza wartosci uzyskanych na podstawie prognozy wskazuje, ze najmniejsze
rozbieznosci wystepuja dla wynikéw oszacowanych na podstawie funkcji trendu
z parametrami sieciowymi a = 0,4; B = 0,2; v = 0,6 oraz zblizonej do niej funkcji
z parametrami o = 0,6; B = 0,1; v = 0,4. Uzyskane na podstawie tych parametréw
sieciowych wyniki sg na podobnym poziomie i dajg wartoSci zblizone do otrzy-
mywanych w poprzednich kwartatach. Poréwnujac warto$§¢ prognozy z wynikiem
predykcji dokonanej na podstawie modelu regresyjnego, uzyskane wyniki wydaja
si¢ bardziej prawdopodobne. Za pomocg modelu regresyjnego dla I kw. 2009 r.,
otrzymano prognozowang warto§¢ wynoszaca 12 835,03 mln zt przy zatozeniu
istotno$ci dwéch czynnikéw, ktérych poziom wyjsciowy byt rowny wartoSci dla
IV kw. 2008 r.

Podejmujac probe weryfikacji hipotezy postawionej we wstepie artykutu, mozna
postuzy¢ si¢ rocznymi wartoSciami oszczg¢dnoSci gospodarstw domowych. Zatozony
na wstepie spadek tempa wzrostu oszczgdnosci potwierdzony zostaje dla 2009 r.
Notowany dla 2008 r. wzrost oszczg¢dno$ci do poziomu ponad 47 mld zt, mimo iz
byt znaczacy w poréwnaniu z 2007 r., to jednak nie przekroczyt poziomu z 2006 r.
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Mozna zatem stwierdzi¢, ze mimo notowanego wzrostu dla 2008 r., poziom oszczed-
noSci w dlugim okresie wykazuje si¢ systematycznym spadkiem (tabela 6).

Analizujac wyniki uzyskane na podstawie estymowanej funkcji trendu, konieczne
jest uwzglednienie obecnej sytuacji gospodarczej. Kryzys na rynkach finansowych,
ktéry w coraz wiekszym stopniu oddziatuje na wiele sfer zycia gospodarczego, moze
wywrzed silny wptyw na warto$¢ oszczednoSci gospodarstw domowych, jednak
z pewnym opdznieniem. W dostgpnych danych nie jest zauwazalny spadek wartosci
oszczgdnosci, co moze nastgpi¢ w 2009 r. jako op6Zniona reakcja na pogarszajaca
si¢ sytuacje gospodarczg na Swiecie. Jednak mimo to widoczny jest systematyczny
spadek warto$ci oszczedno$ci. Nawet w wypadku przyjecia zatozen o braku
zmiany w warunkach gospodarczych, przewiduje si¢ spadek wartoSci oszczednoSci
w dluzszym okresie. Malejacy ich poziom w kontekScie rosnacych dochodéw oraz
wydatkéw moze wskazywac na zmiany w modelu konsumpcji czy tez stylu zycia.
Nie nalezy jednak ujmowac tego zjawiska tylko w odniesieniu do tzw. konsumpcyyj-
nego stylu zycia, ale uwzgledniaé te kategorie wydatkow, ktére wzrosty najszybcie;.
Naleza do nich przede wszystkim wydatki na uzytkowanie mieszkania i no$niki
energii oraz na zywnos$¢ i napoje bezalkoholowe. To powoduje, Ze mimo wzrostu
dochodéw, drozeje tez utrzymanie gospodarstw domowych.

5. Wnioski

Zaprezentowana analiza poziomu oszczg¢dnoSci gospodarstw domowych
potwierdza postawiong we wstepie pracy hipoteze. Tempo przyrostu poziomu
oszczednoSci gospodarstw domowych wykazuje spadek w kolejnych okresach.
Mozna tez zauwazy¢, ze za wzrostem wartosci dochodéw podaza wzrost wartoSci
spozycia indywidualnego, co spowodowane-jest przede wszystkim drozejacymi
kosztami uzytkowania mieszkan oraz wzrastajacymi wydatkami na zywno$¢. To
zjawisko powinno zosta¢ odniesione do konkretnych grup gospodarstw domo-
wych, wyréznionych ze wzgledu na fazg¢ cyklu zycia takiego gospodarstwa. Poste-
pujacy spadek oszczednosci moze bowiem dotyczy¢ w szczegdlnosci dwéch grup
spotecznych: miodych matzefistw oraz oséb starszych prowadzacych juz samotnie
gospodarstwa domowe. W analizowanym bowiem okresie mamy do czynienia
z wejSciem w samodzielne zycie tzw. wyzu demograficznego lat 80., a takze syste-
matycznym starzeniem si¢ spoteczenstwa. Jezeli dodatkowo uwzglednimy spadek
warto$ci pienigdza, ktéry w 2008 r. dat si¢ odczud, spadek poziomu oszczednoSci
moze potwierdzaC przypuszczenia, ze przecietne gospodarstwo domowe finansuje
za ich pomoca wydatki biezgce. Warto zaznaczy¢, ze z przeprowadzanych analiz
nawet 40% gospodarstw domowych nie posiada oszczednos$ci*. W tym kontekscie

30 B. Szopa, P. Kawa, J. Kultys, Oszczednosci i rozpietosci dochodowe..., s. 140.
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wydaje si¢, ze na potrzeby przysztych analiz zjawiska oszczednoSci gospodarstw
domowych zwréci¢ nalezy uwage na kilka czynnikéw. Po pierwsze, przy pode;j-
mowaniu proby tworzenia modelu ekonometrycznego z wieloma zmiennymi dla
analizy poziomu oszczgdnoSci powinny zostaé¢ wiaczone do niego takze zmienne
jakosciowe. Oprdcz najczesciej wskazywanych zmiennych ilo§ciowych, tj. dochodu
do dyspozycji czy spozycia indywidualnego, nalezy zwréci¢ uwage na koniecz-
no$¢ pomiaru czynnikéw psychologiczno-spotecznych. Po drugie, wspomniane
czynniki psychologiczno-spoteczne powinny zosta¢ odniesione do typu danego
gospodarstwa domowego wyrdznionego wedtug fazy cyklu zycia. Inny bowiem
udziat bedg miaty takie czynniki, jak: styl zycia czy zapatrywania na przyszto§¢
w gospodarstwie domowym mtodych oséb z dzie¢mi, a inny za$§ w takim, w kto-
rym dzieci pracujgcych jeszcze malzonkéw zatozyty juz wlasne gospodarstwa.
Ponadto sugerowana jest takze analiza ze wzgledu na region Polski udziatu takich
cech. Mimo wzglednej jednorodnoSci kraju, obserwowane sa roznice w stylu zycia
0s6b z wojewddztw zachodnich i wschodnich. Po trzecie, dobierajac okresSlone
zmienne jakoSciowe, nalezy zwrécié szczeg6lng uwage na sposéb ich pomiaru
oraz stosowane skale. Opracowanie zestawu adekwatnych zmiennych do funkcji
regresji moze by¢ utrudnione, za$ takie modele moga wyjasniaé zjawisko w do§¢
ograniczonym zakresie. Warto wiec bra¢ pod uwage mozliwo$¢ opracowywania
prognoz na podstawie szeregdw czasowych, ze wzgledu na dos¢ precyzyjnie poda-
wane dane oraz ich dotychczasowy zakres. Pod pewnymi warunkami dopasowa-
nie tak opracowanego modelu moze by¢ obciazone bardzo niskim blgdem, za$§
prognoza moze dotyczy¢ kilku okresow.

Warto jeszcze raz podkreslié, ze zjawisko oszczednosci gospodarstw domo-
wych jest zjawiskiem bardzo ztozonym. Jego analiza wymaga nie tylko uwzgled-
nienia wielu réznorodnych czynnikéw determinujacych je, ale takze dotozenia
niezwyktej staranno$ci w doborze metod. Nie zawsze wiele informacji moze
wyjasni¢ ksztalt analizowanego zjawiska. W niektérych przypadkach jednorodne
informacje, np. o ksztattowaniu si¢ zjawiska w czasie odniesione do teorii, moga
przedstawi¢ o wiele cenniejsze wyniki niz budowa ztozonych modeli.
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Predicting the Level of Household Savings Using Their Levels
in the Years 1999-2008

This paper uses data from the last ten years to analyse the level of household savings in
Poland. It includes a comparison of regression analysis and trend analysis. In the regression
model, particular attention is paid to gross disposable income, personal consumption, the
interest rate, inflation, and real GDP dynamics. In the model based on trend estimation,
the prediction of the level of household savings and analysis of the influence of previous
savings levels on the present level was made using P.E. Winters” method.



