Rozdzial 1
FINANSE OSOBISTE - ISTOTA 1 ZAKRES

Agnieszka Wikarczyk

1.1. Finanse osobiste na tle zjawisk finansowych

Finanse sg czg$cia nauki ekonomii, rozumianej jako wiedza teoretyczna
i poszczegdlnych dzialdw ekonomii szczegétowej (ekonomii opisowej lub stoso-
wanej). Stanowig nauke o prawidlowosciach, ktére rzadzg dang sferg gospodarki,
jak i nauke stosowang (tzw. ekonomika finanséw, np. bankowosé, ubezpieczenia,
rynki kapitatowe)!.

W konsekwencji w nauce finanséw wystepuje wzajemne przenikanie teorii
finanséw i ich praktycznego zastosowania. Te dwie dziedziny istniejg réwnolegle,
ale takze zalezg od siebie’. Finanse okre$lane sa zwykle jako nauka o stanach
i procesach pieni¢znych, czyli o sposobach i zjawiskach tworzenia (emisji), prze-
ptywu, gromadzenia (pozyskiwania) i rozdysponowywania (wydatkowania, po-
dzialu) $rodkéw pienigznych przez poszczegdlne podmioty (np. osoby fizyczne,
przedsigbiorstwa, w tym: banki, towarzystwa ubezpieczeniowe; pafistwo, samo-
rzady terytorialne itp.). Jest to w skrocie proces gromadzenia i podziatu zasobow
pienigznych w gospodarce. Wedtug niektérych autor6w finanse mozna interpreto-
waé wasko (jako stosunki pienigzne w sferze podziatu) lub szeroko (jako zjawiska
pienigzne w sferze podziatu i wymiany). Finanse obejmujg takze ruch zasobéw pie-
nigznych (przychody i wydatki realizowane przez rézne podmioty — nie dotyczy to

' Korenik D., Korenik St., Podstawy finanséw, PWN, Warszawa 2004 /8
2 Marecki K. (red.), Podstawy finanséw, PWE, Warszawa 2008, s. 11.
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sytuacji wypetniania przez pieniadz funkcji miernika warto$ci, czyli wystgpowanie
cen)’. Powszechnie uwaza sie, ze finanse wystepuja tam, gdzie w procesach gospo-
darczych wykorzystywany jest pienigdz. Rolg finanséw jest bowiem*:

1) podziat na pienigdze prywatne i publiczne,

2) dostosowanie podziatu dochodu do potrzeb spoteczenstwa (panstwo doko-
nuje tzw. redystrybucji dochodu, wydajac go na okreslone dziatania wspie-
rajagce obywateli),

3) stymulowanie, stabilizowanie lub tlumienie zjawisk gospodarczych (m.in.
poprzez przepisy prawa, czyli decyzje podejmowane wigckszoscig gloséw w
parlamencie lub poprzez rozporzadzenia ministréw).

Badanie konkretnych proceséw gospodarczych, w tym finansowych (czyli
pieni¢znych), wymaga znajomosci praw, ktore nimi rzadza. Stad w naukach stoso-
wanych trzeba postugiwac si¢ rezultatami badan o charakterze mikro- i makroeko-
nomicznym oraz prac nad teorig finanséw. Zwigzek teorii i wiedzy stosowanej
umozliwia wykorzystanie wiedzy teoretycznej w praktyce oraz uogélniania teorii
na podstawie praktyki. Przedmiotem badan nauk finansowych sa zawsze zjawiska
zwigzane z pienigdzem (a te powigzane sg z naukami spotecznymi — np. polityka
gospodarcza, prawem). Teoria finanséw bada zjawiska finansowe w wymiarze glo-
balnym — jej przedmiotem jest analiza przeptywow finansowych w obszarze: 0séb
fizycznych, przedsigbiorstw, pafistwa, samorzadow (np. gmin), itp. Spoteczenstwo
bowiem, aby przetrwaé i rozwijaé sie musi nie tylko wytwarza¢ dobra i oferowac
ustugi, ale dzieli¢ migdzy siebie rezultaty swojej pracy’. W ciggu znanego ludziom
okresu dziejéw cziowieka uksztaltowaly si¢ dwie skrajne metody podziatu dobr
i ustug: naturalna i pieniezna (oczywiscie zazwyczaj funkcjonujg rozwigzania
mieszane).

Pierwsza polega na stosowaniu wybranego sposobu podzialu bez udzialu
pienigdza (przyktad: barter — ,,pszczelarz oferujacy miod szuka desek na ule™). Jest
prymitywna i pierwotna. Podziat taki nie przyczynia si¢ — wedtug badaczy — do
rozwoju w ludziach motywacji do podnoszenia swoich kwalifikacji i zwigkszonego
naktadu pracy (przyktad: jezeli w wiosce jest tylko jeden pszczelarz i tylko jeden
ciesla, to sg na siebie ,,skazani”), w celu zwigkszenia udzialu w wytwarzanych
i dzielonych produktach i ustugach, przejscia na inng pozycje w hierarchii spotecz-
nej. Istniaty préby zmiany zajmowanej pozycji, ale gléwnie poprzez wojny, rewo-
lucje, grabieze, kradzieze itp. Ponadto w metodzie tej nie respektuje si¢ zréznico-
wanych potrzeb czlowieka warunkowanych chocby picig, wiekiem, intelektem,
wykonywang pracg (przyklad: pszczelarz szuka ksigzki o gwiazdach, a w wiosce

3 Korenik D., Korenik St., Podstawy finanséw ..., op. cit., s. 18—19.

4 Pietrzak B., Polanski Z., Wozniak B. (red.), System finansowy w Polsce, PWN, Warszawa
2003, s. 20-21.

3 Marecki K. (red.), Podstawy finanséw..., op. cit., s. 12-13.
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nie ma bibliotekarza. Gdzie go odnajdzie? Ile czasu mu to zabierze? Czy nie straci
zapatu do poszukiwan?). Kolejny problem to znalezienie sprawiedliwego ,,prze-
licznika” (w omawianym przypadku: ile miodu powinien zaoferowaé pszczelarz za
deski? Czy cie§la jest zainteresowany stalym otrzymywaniem miodu za swoje de-
ski?). W tym przypadku pojawiat si¢ nieraz paradoks (pszczelarz miat za duzo de-
sek, ktérych nie potrzebowat lub ciesla —za duzo miodu). Prowadzit on do koniecz-
nosci wydluzenia czasu poszukiwania os6b wytwarzajacych okreslone dobro lub
proponujacych okreslong, poszukiwang ustuge. Rozwoj spoteczenstwa przyczyniat
si¢ do zwigkszania si¢ wachlarza potrzeb poszczegdlnych oséb, a tym samym po-
szukiwania nowych produktéw i ustug oferowanych przez specjalistow.

W metodzie pienigznej to pieniadz (jako powszechnie akceptowany nor-
mami spotecznymi ,,towar”) staje sie Srodkiem wymiany. Konsekwencja jest daze-
nie do posiadania przez osoby fizyczne mozliwie znacznego zasobu pienigdza, wa-
runkujacego mozliwos¢ nabycia potrzebnych dobr i ustug. Uruchamia to zwykle
bodzce do indywidualnego podnoszenia kwalifikacji, bardziej racjonalnej, wytezo-
nej pracy (indywidualnej lub zespotowej), a wiréd dostawcow dobr i ustug — kon-
kurencje, w tym konkurowanie o nabywcéw. W mechanizmie tym réwniez zdarzaja
si¢ naganne zachowania, bedace efektem checi zdobycia dodatkowych pienigdzy
(np. wojny, kradzieze, malwersacje).

Mechanizm podziatu wedtug metody pieni¢znej powoduje powstawanie sto-
sunkéw finansowych polegajacych na gromadzeniu srodkéw pieni¢znych z roz-
nych zrddet przez jedne podmioty (np. osoby fizyczne, przedsigbiorstwo, panstwo,
spotdzielnie) i wydatkowanie ich na r6zne cele. Stad w definicji finanséw wskazuje
sig, ze jest to proces kreacji, gromadzenia i wydatkowania realnych $rodkow pie-
ni¢znych (gléwnie monet i banknotéw — to tzw. pienigdz gotowkowy, cho¢ coraz
czgsciej jest zastepowany zapisem w systemie bankowym na rachunku — czyli tzw.
pieniadzem bezgotéwkowym, ktérym mozna placic, np. przelewy bankowe, karty
platnicze) wraz z surogatami (zamiennikami) pieni¢znymi (sg nimi np. czeki, we-
ksle, akcje). Celem gromadzenia i wydatkowania $rodkdéw pienigznych jest osta-
tecznie podzial débr i ustug. Tam, gdzie wystepuje realne gromadzenie, podziat lub
posiadanie pienigdzy, mamy do czynienia z finansami (jezeli dotyczy to osob fi-
zycznych, bedzie to dotyczy¢ finanséw osobistych). Istotnym Kkryterium jest ruch
pieniadza, czyli przeptywy srodkow pienigznych pomigedzy réznymi podmiotami
na rynku. Stad kazdy proces czy zjawisko finansowe jest zjawiskiem pieni¢znym,
ale nie kazde zjawisko pieniezne jest zjawiskiem finansowym®,

Zjawiska finansowe mozna klasyfikowa¢ wedtug réznych kryteriow. Podsta-
wowe s3 dwa: przedmiotowe i podmiotowe. W przypadku zjawisk finansowych przed-
miotowych jest to podziat przeplywow pieni¢znych wynikajacy z przemieszczania

6 Ibidem, s. 12-14.
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si¢ dobr i ustug. Stad catos¢ zjawisk finansowych przyporzadkowuje si¢ do czte-
rech grup’:

1)

2)

3)

4)

strumienie pieni¢zne rynkowe (tzw. ekwiwalentne) — wystgpuje wzajemne
$wiadczenie miedzy podmiotami (w tym gospodarstwami domowymi) uczest-
niczgcymi np. w transakcji kupna-sprzedazy. Cecha jest wigc rtwnowaznos¢
przeptywu pieniadza i jego materialnego odpowiednika (ekwiwalentu), czyli
wielko$¢ uzyskanych przychoddw ze sprzedazy winna by¢ réwna wielkosci
wydatkow poniesionych m.in. przez osoby fizyczne. Wielkos$¢ ta regulowana
jest przez mechanizm rynkowy (popyt, podaz, cen¢, stawki wynagrodzen
itp.), cho¢ zdarzajg sie zakldcenia na skutek np. zmian w opodatkowaniu do-
chodéw oséb fizycznych, wprowadzeniu instrumentéw interwencyjnych
panstwa (np. cta na wwozone produkty);

strumienie pieni¢zne redystrybucyjne (tzw. transfery) o charakterze budze-
towym lub pozabudzetowym — brak jest wzajemnego $§wiadczenia migdzy
podmiotami uczestniczacymi w zdarzeniu finansowym. Wielko$¢ przycho-
déw i wydatkéw powinna by¢ réwna, lecz brakuje rzeczowej ekwiwalentno-
$ci. Ma to miejsce w przypadku, np. podatkow, darowizn, subwencji, zasit-
kow, alimentéw, gdy strona otrzymujgca (np. panstwo lub gospodarstwo do-
mowe) nie ma obowigzku wykonania odpowiadajacego otrzymanej kwocie
dziatania na rzecz np. innej osoby fizycznej przekazujacej $rodki (brakuje
odptatnosci dokonywanej przez druga strong). Strumienie redystrybucyjne
nie sg regulowane mechanizmem rynkowym, lecz s3 normowane prawem;
strumienie pieni¢zne kredytowe — dotycza wylacznie kredytéw wystepuja-
cych w systemie bankowym. Jest to ,,dodatkowy” pienigdz zasilajacy zasoby
finansowe posiadane przez kredytobiorce (np. gospodarstwo domowe) na pod-
stawie uzyskanego kredytu. Podstawg udzielonego kredytu sg oszczednosci,
ale sam kredyt to powstanie pieniadza kredytowego (w procesie tzw. wtdrnej
kreacji pienigdza), natomiast sptacenie kredytu przez gospodarstwo domowe
(traktowane jako jego wydatek) powoduje ,,znikanie” §rodkéw z obiegu;
oszczednosci —to zatrzymany w ruchu strumien pienigzny (czyli zasdb), po-
niewaz podmioty decydujace si¢ na oszczedzanie (np. gospodarstwa domowe)
nie wprowadzajg pienigdza zaoszczedzonego do obiegu (,,.trzymajg go”).

W przypadku zjawisk finansowych podmiotowych wyodrebnia sig jednostki,

ktére gromadza i wydatkuja srodki pienigzne stanowiac w miare jednolita grupe.
Moéwi sie wowezas m.in. o finansach®:

7 Ibidem, s. 17 oraz Korenik D., Korenik St., Podstawy finanséw..., op. cit., s. 32-33.
8 Korenik D., Korenik St., Podstawy finanséw..., op. cit.,, s. 15-18; Marecki K. (red.), Pod-

stawy finanséw..., op. cit., s. 16; Bogacka-Kisiel E. (red.), Finanse osobiste. Zachowania—Produkty—
Strategie, PWN, Warszawa 2012, s. 10.
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osobistych (gospodarstw domowych, prywatnych, konsumentéw, rodziny,
mikro, nanofinansach) — dotycza obszaru gromadzenia, podziatu i wydatko-
wania zasobow pienieznych przez te podmioty (stosunkéw ekonomicznych
wynikajgcych z tych dziatan) — szerzej podrozdz. 1.2;

przedsigbiorstw (podmiotéw gospodarczych) — dotycza gromadzenia i wy-
datkowania zasobow pienig¢znych przez jednostki gospodarcze produkcyjne,
handlowe, ustugowe. Gromadzenie nast¢puje poprzez uzyskiwanie przycho-
doéw i dochoddw, np. ze sprzedazy produktéw, ustug, towardw; z posiada-
nego ulokowanego kapitatu, najmu, emisji papieréw wartosciowych, zacia-
gania kredytéw lub pozyczek. Wydatkowanie obejmuje natomiast np. zakup
dobr i ustug wspomagajacych proces produkcji, oferowania ustug lub han-
del, optacanie podatkow i sktadek, splat¢ kredytéw lub pozyczek, wyplaca-
nie wynagrodzen pracownikom. Przedsigbiorstwa dokonujg wyboru Zrodet
finansowania (kapitatu) w celu dokonywania zmian w strukturze swojego
majatku, zarzadzaja ryzykiem, dazg do uzyskiwania ptynnosci i rentownosci
oraz wzrostu wartosci na rynku;

publicznych — dotycza gromadzenia i wydatkowania zasobéw pienieznych
uzyskanych od spoteczenistwa (zasobow publicznych) przez podmioty repre-
zentujace panstwo. Gromadzenie nastgpuje poprzez uzyskiwanie przycho-
déw i dochodéw, np. z podatkéw (gtdéwnie) i oplat, posiadanych oszczedno-
sci, najmu, ze $rodkéw pochodzacych z UE. Wydatkowanie obejmuje nato-
miast realizacje zbiorowych potrzeb, np. wydatki biezgce w ramach funkcjo-
nowania poszczegblnych ministerstw, dziatania podejmowane w ramach
inwestycji wieloletnich (np. budowa autostrad), ale i sptate kredytow lub po-
zyczek, wplaty do budzetu UE. W ramach finanséw badane sg mechanizmy
wskazanych procesow, reguty dotyczgce np. naktadania podatkéw i odwotan
podatnikéw od decyzji urzedéw skarbowych, okreslane sg techniki kontroli
wydatkoéw publicznych’;

samorzadowych — dotycza gromadzenia i wydatkowania zasobow pienigz-
nych uzyskanych od spoteczenstwa (zasoboéw publicznych) przez podmioty
reprezentujgce panstwo na szczeblach gminy, powiatu, wojewddztwa. Groma-
dzenie nastgpuje poprzez uzyskiwanie przychodéw i dochodéw, np. z tytutu
podatkdw i optat, subwencji i dotacji budzetowych, posiadanych oszczedno-
$ci, najmu majatku, ze Srodkéw pochodzacych z UE. Wydatkowanie obej-
muje natomiast realizacje zbiorowych potrzeb, np. wydatki biezace w ramach
funkcjonowania gminy, dziatania podejmowane w ramach inwestycji wielo-
letnich (np. budowa kanalizacji), sptate kredytow lub pozyczek. W ramach
finanséw badane sa mechanizmy wskazanych proceséw, reguly dotyczace

® Gaudamet P.M., Molinier J., Finanse publiczne, PWE, Warszawa 2000, s. 17.
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5)

6)

np. nakladania podatkéw lokalnych i odwotan podatnikéw od decyzji, okre-
$lane sa techniki kontroli wydatkéw publicznych;

instytucji finansowych (np. bankéw: centralnych, komercyjnych, spétdziel-
czych; zakladéw ubezpieczeniowych, funduszy inwestycyjnych, emerytal-
nych, podmiotéw udzielajacych pozyczek) — dotycza gromadzenia i wydat-
kowania zasoboéw pieni¢znych przez posrednikéw finansowych. Gromadze-
nie nast¢puje poprzez uzyskiwanie przychodow i dochodéw glownie ze
sprzedazy produktow finansowych (np. rachunkéw i lokat bankowych, polis
ubezpieczeniowych, jednostek uczestnictwa lub certyfikatow inwestycyj-
nych, odsetek i oplat od udzielonych kredytéw/pozyczek), z posiadanych in-
westycji kapitatowych i/lub rzeczowych. Wydatkowanie obejmuje natomiast
np. oplacanie podatkow, zwroty depozytéw i lokat, wyplaty kredytow lub
pozyczek, wyplaty $wiadczen i odszkodowan, odkupowanie jednostek uczest-
nictwa, wyptacanie wynagrodzen pracownikom, dokonywanie inwestycji
rzeczowych i kapitalowych na rynku finansowym. Finanse tej grupy wiaza
si¢ rdwniez z ich organizacja, funkcjonowaniem, dziatalnoscig na konkuren-
cyjnym rynku, ponoszeniem réznych rodzajéw ryzyka;

migdzynarodowych — dotycza gromadzenia i wydatkowania zasobéw pie-
nigznych w obszarze wspolpracy podmiotéw gospodarczych, spoleczenstwa
i pafistwa na arenie migdzynarodowej. Gromadzenie nastepuje poprzez uzy-
skiwanie m.in. przez osoby fizyczne przychoddéw i dochodéw, np. z pracy
najemnej za granica, posiadanych oszczednosci i inwestycji rzeczowych za
granica, stypendiéw czy emerytur zagranicznych, uzyskanych za granica
kredytéw i/lub pozyczek. Wydatkowanie obejmuje natomiast np. zakup dobr
i ustug zagranicznych, sptate kredytéw i/lub pozyczek walutowych, wyptaty
odszkodowan, inwestycje rzeczowe i finansowe dokonywane w walucie
obcej w kraju lub za granicg. Finanse migdzynarodowe badaja réwniez m.in.
zjawiska kursu walutowego, skali i rodzajéw rozliczen w kontaktach z za-
granica, rozwoju §wiatowych rynkéw finansowych, dziatalno$¢ instytuciji
miedzynarodowych (np. Banku Swiatowego, Miedzynarodowego Funduszu
Walutowego, bankow regionalnych na poziomie kontynentdw) i wynik
wspotpracy panstwa ze $wiatem, czyli bilans platniczy.

W swietle tych podzialow decyzje finansowe gospodarstw domowych sa po-

dejmowane w celu realizowania zamierzen zmieniajacych si¢ w zaleznosci m.in.
od fazy zycia, wyksztalcenia, zainteresowan, przekonan, wykonywanej pracy. Nie
zawsze ich przestanki sa racjonalne, lecz czasem bywajg irracjonalne, niejasne nawet
dla samego decydenta (por. paradoksy Giffena, Veblena). Mozna wyréznié cztery
rodzaje decyzji finansowych podejmowanych przez gospodarstwa domowe!'?:

10 Bogacka-Kisiel E. (red.), Finanse osobiste..., op. cit., s. 10-13.



Finanse osobiste - istota i zakres | 23

1) konsumpcyjne — dotycza towar6éw i ustug kupowanych w celu zaspokojenia
potrzeb (w tym: pozywienie, odziez, miejsce zamieszkania, zdrowie, eduka-
cja, wypoczynek);

2) oszczedno$ciowe i/lub inwestycyjne — dotycza albo przeznaczenia przez
gospodarstwa domowe okreslnej czg¢sci dochodéw na wydatki przysztych
okresow, albo zamiaru zagospodarowania odtozonych $rodkéw pienig¢znych
w celu uzyskania dodatkowego dochodu (rozdz. 5);

3) finansowanie — dotyczg uzyskania odpowiedzi na postawione pytania gospo-
darstw domowych: ile, kiedy, jak (skad) i na jak dlugo pozyska¢ srodki pie-
nigzne obce z przeznaczeniem na cele konsumpcyjne lub inwestycyjne
(rozdz. 51 7);

4) zabezpieczajace przed ryzykiem — dotycza uzyskania przez gospodarstwa
domowe odpowiedzi na pytania: kiedy, na jakich warunkach i gdzie poszu-
kiwaé mozliwosci zmniejszenia ryzyka utraty srodkéw pienigznych (choé
w przypadku niektérych podmiotéw nalezaloby wiaza¢ te decyzje z podej-
mowaniem ryzyka, czyli uzyskaniem odpowiedzi na te same pytania: kiedy,
na jakich warunkach i gdzie poszukiwaé mozliwosci podjecia zwigkszonego
ryzyka w celu osiagniecia ,,ponadprzeci¢tnych” dochodéw; rozdz. 9).
Ogdlnie uwaza sig, ze gospodarstwa domowe stanowia grupe, ktéra charak-

teryzuje sie niedostateczng wiedzg w obszarze finanséw. Niewiedza przejawia si¢
we wspomnianej asymetrii informacyjnej widocznej czasem w kontaktach: osoba
fizyczna — pracownik instytucji finansowej. Asymetria informacji (information
asymmetry) w ekonomii oznacza sytuacj¢, w ktorej jedna ze stron transakcji dys-
ponuje wigkszg liczbg informacji od drugiej strony. Strong, ktéra jest lepiej poin-
formowana, okresla si¢ mianem petnomocnika (agenta), a stron¢ poinformowang
gorzej, niedysponujaca petnig informacji, mianem mocodawcy (principal)'!. Powo-
duje to obawy, ze nieetyczne podejscie do klienta moze narazié¢ go na szkody,
w tym utrate ,,dorobku catego zycia”. Stad pojawiaja si¢ inicjatywy na szczeblu

I Wystepowanie asymetrii informacji prowadzi do zaburzen w rachunku ekonomicznym
podmiotow transakcji, co jest przyczyng nieoptymalnych decyzji gospodarczych w skali mikro, za$
w skali makro prowadzi do nieefektywnej alokacji zasobéw. Jest jedna z przyczyn zawodnosci rynku,
czyli sytuacji, w ktorej mechanizm rynkowy nie zapewnia optymalnego zaangazowania Srodkow. Na
rynkach kapitalowych czynione sg starania, aby zminimalizowa¢ t¢ asymetrig, czyli zapewni¢ w miarg
réwny dostep do informacji wszystkim uczestnikom rynku. Dlatego ustanowiono Sciste obowigzki
informacyjne, w mysl ktérych spotki musza przekazywac na rynek wiele informacji biezacych, doty-
czgcych ich dzialalnosci i np. zmian w akcjonariacie. Zawsze jednak pozostanie asvmetria zwigzana
z tym, Ze osoby pracujgce w spotce lub dla spotki beda wiedzieé o istotnych zdarzeniach wczesniej
niz rynek, dlatego wykorzystywanie takich informacji jest jednoznacznie zabronione, karane i $ci-
gane. http://pl.wikipedia.org/wiki/Asymetria_informacji; Acocella N., Zasady polityki gospodarczej,
Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2002.
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panstwowym, ale i inicjatywy ,,oddolne”, majace za zadanie ochron¢ intereséw
konsumenta (rozdz. 11).

1.2. Finanse osobiste - istota i pojecia pokrewne

Finanse osobiste (personal finance) sa pojeciem wezszym od finansow
gospodarstw domowych, poniewaz obejmuja ogdt proceséw zwigzanych z pozy-
skiwaniem, gromadzeniem i wydatkowaniem $rodkéw finansowych przez osoby
fizyczne, czyli pojedynczego cztowieka. Finanse gospodarstw domowych ozna-
czajg procesy obejmujace oszczedzanie, inwestowanie i wydatkowanie srodkow
pienigznych podejmowane przez gospodarstwa domowe (szerzej rozdz. 2 i tabela
1.1.). Stad na finanse gospodarstw domowych skladajg si¢ finanse osobiste po-
szczegblnych cztonkdw gospodarstwa domowego, wspodlne przeptywy finansowe
tej grupy oséb jako wspolnoty budzetu oraz zaspokojenie potrzeb!?. Wedlug
B. Swieckiej gospodarstwo domowe stanowi swoiste mikroprzedsigbiorstwo, ktére
posiada okreslony majatek rzeczowy i finansowy, uzyskuje dochody z réznych zr6-
det, decyduje o wielkosci dochodéw przeznaczanych na konsumpcje i inwestycje,
posiada potrzeby, ktére chce zaspokajaé w celu zagwarantowania najlepszego po-
ziomu i jakosci zycia'®. Pieniadze stanowié majg srodek do osiggnigcia celu, jakim
jest maksymalizacja zaspokajania wspdlnych i indywidualnych potrzeb cztonkéw
gospodarstwa domowego, a nie cel gléwny. Ekonomicznym celem gospodarstw
domowych jest maksymalizacja decyzji, w tym finansowych, ktére pobudzaja da-
zenie do maksymalizacji dochodu. Muszg wigc one dokonywaé wyborow sposrod
wielu mozliwosci w relacjach: konsumpcja—oszczednosci, oszczednosci—inwesty-
cje, majgtek rzeczowy-majatek finansowy, czas pracy—czas wolny'4, Cz. Bywalec
moéwi: ,(...) ekonomia zaczyna si¢ w gospodarstwie domowym i tam tez si¢ kon-
czy. Gospodarstwo domowe dostarcza bowiem najwazniejszego czynnika wytwor-
czego, to jest pracy, bez ktérej nie bytoby gospodarowania (...). Rdwnoczesnie go-
spodarstwa domowe dokonuja weryfikacji wytworzonych débr, a odbywa si¢ ona
poprzez ich nabycie i konsumpcje (...)"".

W ramach finanséw osobistych gromadzenie $srodkdw pieni¢znych nastgpuje
poprzez uzyskiwanie dochodéw, np. z pracy najemnej, emerytury (rozdz. 3). Roz-

12 Waliszewski K., Planowanie finanséw osobistych (zarzqdzanie finansami osobistymi)
z udzialem doradcéw finansowych — znaczenie dla gospodarstw domowych i gospodarki, ,,Problemy
zarzadzania”, Vol. 12, nr 4(48), t. 1, Wydzial Zarzadzania UW, Warszawa 2014, s. 206.

13 Swiecka B., Elementy finansow gospodarstw domowych, [w:] Flejterski S., Swiecka B.
(red.), Elementy finanséw i bankowosci, CeDeWu, Warszawa 2007, s. 377.

14 Waliszewski K., Doradztwo finansowe w Polsce, CeDeWu, Warszawa 2011, s. 13.

15 Bywalec Cz., Ekonomika i finanse gospodarstw domowych, PWN, Warszawa 2012, s. 16.
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dysponowywanie srodkéw obejmuje natomiast, np. zakup débr i ustug codziennego
uzytku (tzw. débr i ustug konsumpcyjnych), placenie niektérych podatkéw, wpta-
canie sktadek ubezpieczeniowych, splaty kredytow/pozyczek, nabywanie nieru-
chomogci lub akcji/obligacji na gietdzie papierow warto$ciowych, zakup jednostek
uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych.

Tabela 1.1. Definicje finanséw gospodarstw domowych

Autor definicji Definicja
E. Bogacka- Badajg stosunki ekonomiczne zwigzane z gromadzeniem i wydatkowaniem §rodkéw pie-
-Kisiel nigznych przez gospodarstwa domowe. Decyzje finansowe sg podejmowane i realizowane,

aby osiagnac cele, ktore zmieniajg si¢ w kolejnych fazach cyklu zycia.

Cz. Bywalec Zjawiska ekonomiczne zachodzace w obrgbie gospodarstw domowych, ktére sg bezposred-
nio zwigzane z gromadzeniem i wydatkowaniem $rodkéw pienieznych.

K. Jajuga Zjawiska pienigzne zwiazane z dziatalnoscig pojedynczego cztowieka lub gospodarstwa do-
mowego.
D. Korenik Zajmujg sie stosunkami ekonomicznymi, ktore polegaja na gromadzeniu i wydatkowaniu

zasobow pienigznych gospodarstw domowych.

E. Mazurek- Zjawiska ekonomiczne zwigzane z gromadzeniem przez gospodarstwa domowe dochodéw
-Krasodomska | oraz przychodéw, a nastepnie rozdysponowywaniem ich pomigdzy wydatki i inwestycje.

E. Ostrowska Gromadzenie i wydatkowanie §rodkéw pienieznych oraz inwestowanie ich nadwyzek i za-
cigganie pozyczek lub kredytéw w celu zaspokojenia potrzeb.

B. Swiecka Dyscyplina nauki o finansach, ktéra zajmuje si¢ pozyskiwaniem srodkéw pieni¢znych, ich
gromadzeniem oraz wydatkowaniem. To dziedzina nauk ekonomicznych zwiazana z gospo-
darowaniem $rodkami finansowymi przez cztonkéw gospodarstw domowych, ktorej przed-
miotem zainteresowania jest ruch pienigdza pomigdzy gospodarstwami domowymi, gospo-
darstwami domowymi a instytucjami finansowymi, przedsigbiorstwami lub pafistwem.

K. Waliszewski | To subdyscyplina finanséw prywatnych, obejmujaca ogét proceséw i zjawisk zwiazanych
z gromadzeniem (z roznych Zrédet) w postaci przychoddw ekwiwalentnych, transferowych
i kredytowych, podziatem i wydatkowaniem §rodkéw pienigznych (na rézne cele w postaci
wydatkéw ekwiwalentnych, transferowych i kredytowych) przez gospodarstwa domowe.
Dzigki temu migdzy gospodarstwami domowymi a podmiotami otoczenia (przedsigbior-
stwa, instytucje finansowe, pafistwo i samorzady) powstajg wzajemne relacje oparte na cyr-
kulacji pieniadza od tych podmiotow do gospodarstw domowych, i odwrotnie.

Zrédto: Korenik D., Korenik St., Podstawy finanséw..., op. cit.,, s. 17; Ostrowska E., Finanse osobi-
ste w integracji i globalizacji rynkéw finansowych, [w:] Bogus A., Wypych M. (red.), Har-
monizacja rynkéw..., op. cit,, s. 51; Jajuga K, Elementy nauki..., op. cit,, s. 16; Mazurek-
Krasodomska E., Finanse gospodarstw domowych w latach 1996-2006, [w:] Dziawgo D.
(red.), Wspédtczesne finanse..., op. cit, s. 375; Swiecka B,, Niewyptacalno$¢ gospodarstw...,
op. cit, s. 64; Bywalec Cz., Ekonomika i finanse..., op. cit,, s. 158; Waliszewski K., Doradz-
two finansowe..., op. cit, s. 32; Bogacka-Kisiel E. (red.), Finanse osobiste..., op. cit, s. 10.



26 | Rozdziat 1

Wymienia si¢ takze finanse prywatne (private finance). Sg szerszym ujg-
ciem finans6w osobistych i gospodarstw domowych, poniewaz obejmuja zjawiska
finansowe podmiotéw prowadzacych réwniez dziatalno$é gospodarcza (z wyjat-
kiem podmiotéw sektora finanséw publicznych). Wynikaja z podziatu finanséw na
publiczne i prywatne. Finanse rodziny (family finance) natomiast dotycza zjawisk
finansowych 0séb spokrewnionych, nie zawsze wspdlnie zamieszkujacych, ale
wspolnie utrzymujacych sie¢ (stale lub ,,od czasu do czasu”). Jest to termin szerszy
od finans6w osobistych, ale wezszy od finanséw gospodarstw domowych. Rodzing
postrzega si¢ jako wieloosobowg jednostke produkcyjng, maksymalizujaca funkcje
produkcji. Naktadami sa dobra rynkowe, czas, kwalifikacje i wiedza poszczegol-
nych jej cztonkéw. Rezultatem jest nie tylko zwigkszenie tradycyjnych podejs¢ do
narzedzi uzywanych w mikroekonomii (w celu wyjasnienia probleméw rozpatry-
wanych przez socjologie czy antropologie spoleczng), ale i zmiana tradycyjnego
wyjasnienia zachowan konsumenta (rozdz. 6)'S.

Z kolei finanse konsumentéw (konsumenckie), ktére dotyczg pojedynczego
czlowieka — konsumenta dobr i ustug na rynku — obejmuja gtéwnie zjawiska zwig-
zane z kredytowaniem konsumpcji ludnosci (rozdz. 7), ale juz nie dotycza dzialal-
nosci lokacyjnej czy inwestycyjnej!’. Natomiast mikrofinanse (microfinance)
oznaczajg zjawiska finansowe 0s6b biednych, czyli o niskich dochodach, ktére sa
dotkniete zjawiskiem wykluczenia finansowego (obejmuja przede wszystkim pod-
stawowe ustugi finansowe: lokaty oszczednosciowe, pozyczki, ubezpieczenia)'®.
Gtéwnym przedmiotem mikrofinansow sg transakcje wierzycielsko-dtuznicze, po-
niewaz zaciagane sa mikrokredyty i mikropozyczki'®. Swiadczeniem wymienio-
nych ustug zajmuja sie wyspecjalizowane instytucje prowadzace dziatalnos¢ w dwoch
sektorach — bankowym (banki spétdzielcze, komercyjne, mikrofinansowe, osz-
czednosciowe) i pozabankowym (spdtdzielnie finansowe, organizacje typu non-
profit, organizacje pozarzadowe). Ludzie wykluczeni zyskuja w ten sposéb mozli-
wos¢ chronienia swoich rodzin przed zagrozeniami o charakterze finansowym, a takze
szans¢ na rozpoczecie lub dalsze finansowanie przedsiewzigé gospodarczych®.
Jest to zatem podgrupa w ramach finanséw osobistych.

16 Flejterski S., Metodologia finanséw, PWN, Warszawa 2007, s. 94.

17 Waliszewski K., Doradztwo finansowe..., op. cit., s. 33.

13 Ibidem oraz s. 33; Waliszewski K., Posrednictwo kredytowe w Polsce, CeDeWu, Warszawa
2010.

19 Rytelewska G., Gospodarstwa domowe, [w:] Pietrzak B., Polanski Z., Wozniak B., System
finansowy w Polsce, T. 2, PWN, Warszawa 2008, s. 431.

20 Mikrofinanse — narzedzie walki z wykluczeniem, raport podsumowujacy projekt From Ex-
clusion to Inclusion Through Microfinance realizowany w latach 2002-2006 przez Microfinance Cen-
tre (MFC). www.mfc.org.pl/images/pliki/1/global_summary_pl.pdf, dostgp: 10.07.2010.


http://www.mfc.org.pl/images/pliki/l/global_summan_pl.pdf
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Od niedawna funkcjonuje rowniez poj¢cie nanofinanséw, ktore dotyczy
finansow codziennych. Nanofinanse prezentuja $wiat finanséw z perspektywy po-
jedynczego cztowieka, ktory w sposdb §wiadomy lub nie§wiadomy stat si¢ aktyw-
nym uczestnikiem rynkow finansowych?!,

1.3. Gospodarstwa domowe a system finansowy

Finanse osobiste (zwane rowniez finansami gospodarstw domowych) sa
to wiec zjawiska pieniezne dotyczace oséb fizycznych (pojedynczych lub powig-
zanych). Przedmiotem ich zainteresowania sg reguly i mechanizmy rzadzace decy-
zjami zwigzanymi z gospodarowaniem pienigdzem?2, Decyzje te uwarunkowane sg
m.in. psychologicznie (por. finanse behawioralne), ekonomicznie (podziat sSrodkéw
pienig¢znych z punktu widzenia mozliwosci, dostepnosci czy wolnego wyboru),
kulturowo. Stad powstajg preferencje dyktowane m.in. wewnetrznym przekona-
niem, modelem konsumpcji, moda, sytuacjg finansowg osobistg i rynkowa. Rynek
za$ zalezy od dziataf podejmowanych przez gospodarstwa domowe (rozdz. 2)
i podmioty gospodarcze. W centrum zainteresowania bywaty zwykle te drugie jako
tworcy i uczestnicy rynku, natomiast gospodarstwa domowe traktowane byly zwy-
kle jako odbiorcy, ostateczni konsumenci débr i ustug oferowanych przez podmioty
gospodarcze.

Gospodarstwa domowe, a wlasciwie ich potrzeby, ksztaltuja rzeczywistosé
rynkowg, a zaspokajane potrzeby byly i sg hierarchizowane, tworzac podziaty go-
spodarstw domowych na grupy. Zagadnienie to dotyczy réwniez potrzeb finanso-
wych, ktére zaspokajane sg w réznych segmentach rynku ustug finansowych za
posrednictwem pieniadza. Pienigdz pelni zas trzy podstawowe funkcje: srodka plat-
nosci (wymiany), §rodka transakcyjnego (dochodzi do wymiany dobr, ustug i pie-
nigdza) i $rodka oszczg¢dzania (tzw. tezauryzacji, czyli odktadania na pézniej).

Gospodarstwa domowe (obok innych podmiotéw) swoimi decyzjami finan-
sowymi ksztaltujg system finansowy kraju. System ten mozna okresli¢ jako zesp6t
norm prawnych?*, zasad organizacyjnych? i instytucji?®, ktére s3 wykorzystywane

21 Solarz J.K., Nanofinanse. Codziennosé zmienia swiat, C.H. Beck, Warszawa 2012, s. 7-9.

22 Bogacka-Kisiel E. (red.), Finanse osobiste..., op. cit., s. 9.

3 Przepisy z zakresu prawa gospodarczego i finansowego (np. Kodeks spélek handlowych,
Prawo bankowe), ktére zmuszaja do bezwzglednego wykonania pod grozbg sankcji karnych.

24 Maja za zadanie wptywac na racjonalne postgpowanie podmiotéw (np. zasada rownowagi
budzetowej) — bez sankcji karnych.

2 Instytucja to podmiot (np. instytucja finansowa), organ, jednostka zajmujaca sie dzialalno-
$cig finansowa (np. ministerstwo finans6w, urzad skarbowy, bank, towarzystwo ubezpieczeniowe,
fundusz inwestycyjny).
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przy realizacji funkcji finansow i regulowaniu przez wladze panstwowe i samorzg-
dowe zjawisk finansowych?® (wielko$ci i obiegu pienigdza na rynku, posrednictwa
i kontroli tego obiegu), w tym w obszarze finanséw osobistych. Stanowi tym sa-
mym element polityki gospodarczej panstwa w czgséci dotyczacej metod i Srodkéw
osiggania celow tej polityki, ktéra moze podlegaé zmianom w zaleznosci od uwa-
runkowan wewnetrznych (np. zasobow) i zewnetrznych?’,

W systemie finansowym mozna wyodrebni¢ dwa segmenty?®:

1) rynkowy, bedacy zespotem czterech elementow: instrumentéw finansowych,
instytucji finansowych, rynkéw finansowych, zasad funkcjonowania;

2) publiczny, bedacy zespotem czterech elementdw: instytucji budzetowych,
instrument6w fiskalnych, publicznych instrumentéw finansowych, instytucji
fiskalnych.

Rynkowy system dotyczy sfery prywatnej, poniewaz jest to mechanizm two-
rzenia sity nabywczej i jej przeptywu pomigdzy gospodarstwami domowymi i pod-
miotami gospodarczymi niefinansowymi a instytucjami finansowymi w oparciu
o stworzone i rozprowadzane instrumenty finansowe (s3 to gtéwnie produkty finan-
sowe) na rynkach finansowych na podstawie spisanych zasad ich funkcjonowania
(tworzony jest system finanséw osobistych, przedsigbiorstw, system bankowy,
ubezpieczeniowy itp.2)*°.

Instrument finansowy jest to umowa finansowa (pieni¢zna) o charakterze
wierzycielskim (dtuznym) lub wiasnosciowym zawarta migdzy stronami na okre-
$lony termin lub bezterminowo. Wskazuje na wlasno$¢, czyli stosunek ekonomiczny,
jaki zaistniat pomigdzy emitentem instrumentu a jego nabywca, czyli m.in. gospo-
darstwem domowym. Oznacza to, ze wystepujg instrumenty>!:

— wlasno$ciowe (inaczej: wiascicielskie, udziatowe), np. akcje spolek akcyj-
nych, udzialy w spétkach z ograniczong odpowiedzialnoscia;

— wierzycielskie (inaczej: dtuzne), np. kredyty, pozyczki pieni¢zne, bony i ob-
ligacje.

26 Szyszko L., Szczepanski J. (red.), Finanse przedsigbiorstwa, wyd. Il zmienione i rozsze-
rzone, PWE, Warszawa 2003, s. 25; Marecki K. (red.), Podstawy finansow..., op. cit., s. 20-22.

27 System finansowy w systemie spolecznym (na podst. Pietrzak B., Polafiski Z., WoZniak B.
(red.), System finansowy w Polsce, PWN, Warszawa 2003, s. 17-18) sklada si¢ z systemu ekonomicz-
nego, dzielonego na sferg realng i sfer¢ finansowa: system finansowy (rynkowy i publiczny) i gospo-
darka finansowa podmiotow sfery realnej; systemu prawnego, politycznego i pozostatych systeméw.

28 Marecki K. (red.), Podstawy finanséw..., op. cit., s. 20-25; Pietrzak B., Polanski Z., Woz-
niak B. (red.), System finansowy w..., op. cit., s. 17-18, 22.

2 Marecki K. (red.), Podstawy finansow..., op. cit., s. 20-25; Korenik D., Korenik St., Pod-
stawy finansow..., op. cit., s. 100.

30 Marecki K. (red.), Podstawy finanséw..., op. cit., s. 20-25.

31 Ibidem, s. 20-25.
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Z ekonomicznego punktu widzenia instrument finansowy jest to no$nik sily
nabywczej/obietnica, ze zainwestowane $rodki pieniezne zostang zwrdcone wraz
z obiecanymi dodatkowymi dochodami (w postaci np.: odsetek, dywidendy)2. Jest
czesto okreslany jako ,.(...) kontrakt powodujacy powstanie aktywow finansowych
u jednego podmiotu i zobowigzanie finansowe lub instrumentu kapitatowego u dru-
giego podmiotu, o ile z kontraktu jednoznacznie wynikaja skutki gospodarcze, bez
wzgledu na to, czy wykonanie praw lub zobowigzan ma charakter bezwarunkowy
lub warunkowy (...)”**. W ustawie o obrocie instrumentami finansowymi** wymienia
si¢ je w dwoch grupach, jako: papiery warto$ciowe (np. akcje, obligacje, weksle)
i instrumenty finansowe niebedace papierami wartosciowymi (np. tytuly uczest-
nictwa w instytucjach zbiorowego inwestowania, instrumenty rynku pieni¢znego,
finansowe kontrakty terminowe). Instrumentami finansowymi dost¢pnymi gospo-
darstwom domowym s3 np.*:

— depozyty i lokaty bankowe zakladane przez gospodarstwa domowe w walu-
cie krajowej i w walucie zagranicznej;

— kredyty lub pozyczki pieniezne uzyskiwane przez gospodarstwa domowe;

— czeki, weksle bedace w posiadaniu gospodarstw domowych;

~ bony skarbowe, bony komercyjne czy bankowe papiery wartosciowe*® na-
byte przez gospodarstwa domowe*’;

— obligacje (skarbowe, komunalne, municypalne i przedsigbiorstw, tzw. kor-
poracyjne) i akcje kupowane i sprzedawane przez gospodarstwa domowe
m.in. na rynku papier6w wartosciowych lub na rynku pozagietdowym (lub
nawet prywatnym);

— instrumenty pochodne, np. kontrakty terminowe (forward i futures), warranty,
opcje, swapy oparte o zmiany cen towardw spozywczych (np. pszenicy,
kukurydzy, soi, pomaranczy), metale (np. miedz, ztoto, platyna) czy instru-
menty finansowe (np. akcje, oprocentowanie bondw i obligacji skarbowych,
waluty) i wskazniki finansowe (np. indeksy gieldowe);

32 Pietrzak B., Polanski Z., Wozniak B. (red.), System finansowy w..., op. cit., s. 23; Korenik D.,
Korenik St., Podstawy finanséw ..., op. cit., s. 100; Marecki K. (red.), Podstawy finanséw..., op. cit.,
s. 20-25.

33 Ustawa z 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci, Dz.U. z 2013 r. ze zm., art. 3 pkt 23.

34 Ustawa z 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi, Dz.U. Nr 183, poz. 1538
ze zm., art. 2.

33 Pietrzak B., Polaniski Z., Wozniak B. (red.), System finansowy w..., op. cit., s. 24-41.

36 W literaturze czesto okreslane jako certyfikaty depozytowe (CD) — charakterystyczne dla
krajow anglosaskich. W Polsce w Prawie bankowym sa one okreslane jedna nazwa: bankowe papiery
wartosciowe — niezaleznie od czasu trwania umowy. Ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. — Prawo ban-
kowe, Dz.U. z 2015 1., poz. 128 ze zm., art. 89-92 (por. rozdziat 5).

37 Bony pienigzne nie sg dostgpne gospodarstwom domowym, poniewaz sg instrumentem wy-
korzystywanym przez bank centralny do prowadzenia polityki pienigznej.
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— jednostki uczestnictwa i/lub certyfikaty inwestycyjne emitowane przez fun-
dusze inwestycyjne (otwarte i zamknigte);

— umowy o ubezpieczenie (polisy majatkowe i na zycie — por. rozdziat 9) itp.
Instrumenty finansowe mozna sklasyfikowa¢ wedtug réznorodnych kryte-

riéw. Dokonujac podziatu, utatwia si¢ gospodarstwom domowym zrozumienie za-
sad ich dziatania, przyporzadkowanie okreslonych produktéw do ich potrzeb i de-
cyzji finansowych. Instrumenty finansowe stuzg realizacji potrzeb uzytkownikoéw
(w tym gospodarstw domowych) w obszarach®®:

— lokowania zasob6éw pieni¢znych — stuzg zagospodarowaniu, bedgcych w dys-
pozycji, srodkéw pienieznych lub spekulacji (np. depozyty bankowe, papiery
warto$ciowe udzialowe: akcje i wierzycielskie, np.: obligacje; jednostki
uczestnictwa w funduszach zbiorowego inwestowania). Dzialanie to moze
by¢ krétkoterminowe (,,wyjsciowy” okres zapadalno$ci®® nie przekracza
1 roku, np. w odniesieniu do bondéw) lub dlugoterminowe (,,wyjSciowy”
okres zapadalnosci przekracza 1 rok, np. w odniesieniu do akcji, obligacji).
Powodowaé moze osiagnigcie statego (gdy oprocentowanie nie zmienia si¢
W ciggu czasu trwania umowy, np. niektore lokaty bankowe, obligacje) lub
zmiennego dochodu (gdy oprocentowanie zmienia si¢ w ciggu czasu trwania
umowy wraz ze zmiang stopy procentowej na rynku finansowym, np. wigk-
szos¢ lokat bankowych, kredytéw, bony, obligacje, w tym zerokuponowe lub
wyplacana w kolejnych latach dywidenda od posiadanych akcji, poniewaz
kwota co roku nie jest zwykle identyczna);

— finansowania potrzeb — shuzg sfinansowaniu (pokryciu) planowanych wydat-
kéw lub do refinansowania (zwrotu) wydatkdéw juz poniesionych (np. kre-
dyty, pozyczki pieni¢zne, bony i obligacje wyemitowane);

— platniczo-rozliczeniowe — shuza do wykonywania dyspozycji ptatnosci lub
rozliczen pienieznych dokonywanych przez osoby trzecie na zlecenie i w imie-
niu uzytkownika instrumentu (np. czeki, weksle);

— pochodne —stuzg jako substytut inwestycji w aktywa, na ktdre sa wystawiane
do zabezpieczania si¢ przed zmianami cen tych aktywéw lub do spekulowa-
nia na kierunkach zmian cen (np. kontrakty terminowe, opcje). Czesto okre-
$lane sa jako nierzeczywiste, pozabilansowe (w odrdéznieniu od rzeczywi-
stych, bazowych), poniewaz w tym drugim przypadku cena instrumentu finan-
sowego ksztaltuje si¢ jako wielkosé ,,pierwotna” w stosunku do przyszlej ceny

38 Korenik D., Korenik St., Podstawy finanséw..., op. cit., s. 100-101; Marecki K. (red.), Pod-
stawy finansow..., op. cit., s. 20-25.

39 Jest to dlugo$é okresu od momentu wyemitowania instrumentu finansowego do momentu
jego wykupu. Granica umowna przebiega po uplywie 12 miesigcy. Pietrzak B., Polanski Z., WoZniak B.
(red.), System finansowy w.., op. cit., s. 24-27.
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(przyktadem jest akcja spétki), w pierwszym przypadku: cena ksztattuje si¢

jako wielkos¢ ,,wtdrna” w stosunku do przysziej ceny (np. opcja na akcje).

Popularnos¢ instrumentéw finansowych uwidacznia si¢ m.in. w badaniach
form oszczedzania i inwestowania (rozdz. 5).

Instytucja finansowa (inaczej: posrednik finansowy)* jest to podmiot,
ktéry posiada instrumenty finansowe i dokonuje obrotu nimi. Tym samym jest to
podstawowy przedmiot jego dziatalnodci (specjalizuje si¢ m.in. w przyjmowaniu
na siebie zobowigzan finansowych oraz nabywaniu takich zobowiazan od innych
podmiotéw, w tym od gospodarstw domowych) i podstawowe Zrédio jego docho-
déw (instrumenty finansowe stanowia przewazajacg czes¢ aktywow, czyli majatku
tego podmiotu). Sa to wige specyficzne, wyspecjalizowane przedsiebiorstwa, ktdre
prowadzg dziatalno$¢ polegajacg na utrzymywaniu i realizowaniu operacji (m.in.
z gospodarstwami domowymi) za pomocg instrumentéw finansowych*!. Pelnia przy
tym podwdjng role:

— shluzebng — pomagajg podmiotom sfery realnej (w tym gospodarstwom do-
mowym) zarzadza¢ ich finansami, wystepuja w ekonomicznym interesie tych
klientéw i dla ich wygody;

— wlasng — zabezpieczajg interesy wlasne (w tym bezpieczne i dalsze funkcjo-
nowanie na rynku finansowym), zgodnie z wiasnymi potrzebami i preferen-
cjami oraz normami narzuconymi przez instytucje kontrolne i nadzorujace.
W diugim okresie zdolno$¢ pelnienia roli wlasnej jest zawsze zdetermino-

wana umiejetnoscia i moznoscig petnienia roli stuzebnej. Ta z kolei determinuje
klasyfikacj¢ instytucji finansowych, umozliwiajaca poznanie specyfiki oferowa-
nych ustug i produktéw finansowych skierowanych m.in. do gospodarstw domo-
wych. Ze wzgledu na mozliwo$¢ tworzenia przez instytucje finansowe instrumen-
tow finansowych wyodrebnia sig*%:

— instytucje finansowe pasywne (typowi posrednicy, poniewaz nie tworzg in-
strumentéw finansowych, ale je rozdzielaja pomiedzy podmiotami, w tym
gospodarstwami domowymi), np.**: kantory walutowe, domy maklerskie (do-
konuja obrotu na zlecenie np. 0séb fizycznych akcjami, obligacjami, instru-
mentami pochodnymi na gieldach papieréw wartosciowych czy gietdach
towarowych, emitujg akcje, obligacje korporacyjne itp.);

— instytucje finansowe aktywne (sg to czgsto bezposredni dostarczyciele srodkéw,

. poniewaz tworza wiasne instrumenty finansowe sprzedawane jako produkty

40 pietrzak B., Polanski Z., Wozniak B. (red.), System finansowy w..., op. cit., s. 33.

4l Ibidem, s. 3341 oraz Marecki K. (red.), Podstawy finansow..., op. cit., s. 20-25.

“2 Pietrzak B., Polaniski Z., Wozniak B. (red.), System finansowy w..., op. cit., s. 33—40; Kore-
nik D., Korenik St., Podstawy finansow..., op. cit., s. 103-108; Marecki K. (red.), Podstawy finan-
sow..., op. cit., s. 20-25.

43 Marecki K. (red.), Podstawy finanséw..., op. cit., s. 25.
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finansowe), m.in.: instytucje kredytowe (gl. banki komercyjne — obok ban-
kéw spotdzielczych, SKOK-i — proponuja gospodarstwom domowym: lokaty
bankowe, kredyty i pozyczki pieni¢zne, bankowe papiery warto§ciowe oraz
akcje, gdy sa spotkami akcyjnymi notowanymi na gietdzie papieréw warto-
$ciowych), banki inwestycyjne, towarzystwa ubezpieczeniowe (proponuja
polisy ubezpieczeniowe obowigzkowe i dobrowolne), fundusze wspdlnego
inwestowania (m.in. fundusze inwestycyjne — proponuja jednostki uczest-
nictwa lub certyfikaty inwestycyjne, emerytalne — proponujg dodatkowe za-
bezpieczenie na okres emerytury, podwyzszonego ryzyka — fundusze venture
capital, fundusze private equity — gospodarstwa domowe moga wnie$¢ swoje
oszczednosci jako forme inwestycji w rozwdj matych i $rednich przedsie-
biorstw).

W Unii Europejskiej ze wzgledu na charakter $wiadczonych ustug wyodreb-
nia si¢ ogdélny podzial na instytucje kredytowe, ubezpieczeniowe, ptatnicze, inne
(W tym instytucje inwestycyjne).

Wielko$¢ i znaczenie poszczegblnych instytucji finansowych przejawia si¢
m.in. w wartosci aktywow, jakimi dysponuja (wykres 1.1.). Od poczatku przemian
gospodarczych sektor bankowy odgrywat gléwng role w sektorze finansowym.
Jego aktywa (tworzone gloéwnie przez naleznosci kredytowe i inwestycje w papiery
warto$ciowe) przekraczaty 50% PKB*. Drugim rodzajem podmiotéw byly — do
czasu zmian w systemie emerytalnym w 2014 r. - OFE, a na trzecim miejscu znaj-
dowaly si¢ do 2013 r. zaklady ubezpieczen.

Rynek finansowy (trzeci element rynkowego systemu finansowego)*® jest
to ,;miejsce”/obszar, na ktérym przedmiotem obrotu (przedmiotem transakcji kupna-
sprzedazy) sg instrumenty finansowe. To miejsce, na ktorym zawierane sg transak-
cje pieni¢zne, poniewaz wystepujg oszcze¢dnosci (w tym gospodarstw domowych),
ktére mogg zostaé zagospodarowane przez posrednikow finansowych (posrednicza
mi¢dzy podmiotami nadwyzkowymi — oszcz¢dzajacymi $rodki pieni¢zne — w tym
gospodarstwami domowymi a deficytowymi — pozyczkobiorcami — w tym gospo-
darstwami domowymi). W takim ujeciu rynek finansowy mozna definiowaé* jako
miejsce, ktére obejmuje decyzje (podejmowane rowniez przez gospodarstwa do-
mowe) zwigzane wylacznie ze srodkami pienigznymi, ktérych celem jest ochrona
wartosci posiadanych pieniedzy (poprzez oszczedzanie), badZ jej wzrost w przy-
sztych okresach (poprzez inwestowanie) lub w rozumieniu szerokim jako dziatania

4 Np. w 1996 1. 50,9%, w 2006 r. 96,6%. Raport o stabilnosci systemu finansowego. Styczen
2000—czerwiec 2001, NBP, Warszawa 2001, s. 10; Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2006,
NBP, Warszawa 2007, s. 5.

4 Pietrzak B., Polanski Z., Wozniak B. (red.), System finansowy w..., op. cit., s. 27-33;
Marecki K. (red.), Podstawy finanséw..., op. cit., s. 20-25.

46 Korenik D., Korenik St., Podstawy finanséw..., op. cit., s. 109.



Finanse osobiste - istota i zakres |33

dotyczace pieniedzy, ich przeptywow i operacji rozliczeniowych, ale takze dziata-
nia gospodarcze oparte na obrocie pienieznym.

Whykres 1.1. Aktywa instytucji finansowych w latach 2004-2014 (mld zt)

- 2500
2000
1500
1000
500
0
m fundusze inwestycyjne
mOFE
mzaklady ubezpeczen
m banki

Uwaga: dla OFE ifunduszy inwestycyjnych - warto$¢ aktywow netto.

Zrédio: Rozwdj systemu finansowego w Polsce w 2006 r,, NBP, Warszawa 2007, s. 5; Przeglad
stabilnosci systemu finansowego. | p6trocze 2007 r., NBP, Warszawa 2007, s. 48; Raport
o stabilnosci sektora finansowego. Grudzien 2009, NBP, Warszawa 2010, s. 71; Raport
o stabilnosci sektora finansowego. Grudzien 2012, NBP, Warszawa 2013, s. 80; Raport
o stabilnosci sektorafinansowego. Styczen 2015, NBP, Warszawa 2015, s. 87.

Rynek ustug finansowych umozliwia odptatne (rzadko nieodptatne) prze-
mieszczanie przejsciowo wolnych zasobow finansowych. Charakteryzuje sie jed-
nak ,,kruchoscig” (gdyz instrumenty finansowe sg ,,kruche” - to umowy, ktore fa-
two ,,zlamac¢” w wyniku malwersacji, pienigdz jest bowiem ,,lepki” - ,,przykleja sie
do cztowieka™), wrazliwoscig na niestabilnos¢ (przejawia sie ona w wahaniach cen
z przyczyn ekonomicznych, ale i psychologicznych47), réznorodnoscia. Ta ostatnia
cecha przejawia si¢ w wystepowaniu wielu segmentéw rynku finansowego. Dotyczy

47 W ystepuje zjawisko asymetrii informacyjnej i ryzyko zmiany zachowania (tzw. pokusa
naduzycia, moral hazard - jest to ryzyko dokonania negatywnej selekcji wéréd podmiotéw, ktore
proponuja sprzedaz instrumentu finansowego i moga nie wywigzac¢ sie ze swojej obietnicy). Pietrzak

B., Polafiski Z., Wozniak B. (red.), Systemfinansowy w..., op. cit., s. 27-28.
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to zaréwno czasu dysponowania srodkami finansowymi przez podmioty (w tym
gospodarstwa domowe), rodzajem instrumentoéw finansowych przez nie nabywa-
nych czy stopnia formalizacji obrotu. Na bazie tego podziatu powstaty rynki: pie-
nig¢zny, walutowy i kapitatlowy; papieréw wartoSciowych (w tym rynki akcji i ob-
ligacji), pozyczkowy, instrumentéw pochodnych; regulowany i prywatny. Uczest-
nikami rynku finansowego sg zatem obok gospodarstw domowych*: instytucije fi-
nansowe (w tym banki komercyjne, towarzystwa ubezpieczeniowe, fundusze eme-
rytalne i fundusze inwestycyjne, biura/domy maklerskie, podmioty pozyczkowe),
instytucje rzadowe i samorzadowe, przedsigbiorstwa produkcyjne, handlowe (pry-
watne i pafnstwowe, krajowe i zagraniczne). Gospodarstwa domowe, nabywajac in-
strumenty finansowe, wchodzg z nimi w interakcje handlowe w sposob bezposredni
lub posredni w zaleznosci od formy i tresci umowy finansowe;.

Rynek finansowy umozliwia® gospodarstwom domowym: alokacje¢ kapi-
tatu, czyli ksztaltowanie w czasie struktury konsumpcji i inwestycji (wybor rodzaju
instrumentu finansowego); zwigckszanie efektywnosci wykorzystania zasobéw
finansowych w wyniku wyboru przez gospodarstwo domowe momentu inwestycji
i konsumpcji (tutaj: sprzedazy instrumentu finansowego); uzyskiwanie informacji
o sytuacji podmiotow finansowych i niefinansowych (poprzez np. uzyskiwanie do-
stepu do ich sprawozdan finansowych, czy raportéw przygotowywanych przez wy-
wiadownie gospodarcze), umozliwiajac tym samym zarzadzanie ryzykiem. Jest to
mozliwe, gdy rynki finansowe sg ptynne. Plynno$¢ oznacza w tym przypadku
latwo$¢ zawierania transakcji przez gospodarstwa domowe i stabilno$¢ cen instru-
mentéw finansowych. Jest to z kolei warunkowane duzg liczba uczestnikow trans-
akcji, ktora ulatwia ,,znalezienie” drugiej strony chcacej sprzedac lub kupi¢ instru-
ment finansowy, za$ rosngca skala transakcji sprzyja stabilnosci cen: nie ma naglych
wahan w relacji: popyt/podaz*.

Przepisy prawa (jako czwarty element rynkowego systemu finansowego)*!
wystepujg w dwoch postaciach, jako:

1) sformalizowane, czyli procedury postepowania uregulowane w aktach praw-
nych i egzekwowane z mocy prawa. Przykladami sg: prawo bankowe, prawo
wekslowe, prawo czekowe, prawo dewizowe, ustawa o NBP, o ubezpiecze-
niach, o obrocie instrumentami finansowymi, o nadzorze nad rynkiem kapi-
talowym, o ofercie publicznej, o funduszach emerytalnych, o funduszach

8 Pietrzak B., Polanski Z., Wozniak B. (red.), System finansowy w..., op. cit., s. 33-43.

49 Korenik D., Korenik St., Podstawy finanséw..., op. cit., s. 101.

30 Pietrzak B., Polaniski Z., Wozniak B. (red.), System finansowy w..., op. cit., s. 102; Slawinski
A., Czynniki wplywajgce na rozwdj rynkow finansowych w Polsce, [w:] Zukowska H. (red.), Ewolucja
systemow bankowych w Europie Srodkowej i Wschodniej, UMCS, Lublin 2003, s. 191.

31 Pietrzak B., Polafiski Z., Wozniak B. (red.), System finansowy w..., op. cit., s. 41-43; Ma-
recki K. (red.), Podstawy finansow..., op. cit., s. 20-25.
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inwestycyjnych, Kodeks handlowy, Kodeks cywilny, a takze uregulowania

wewnatrz sektora w postaci np. rozporzadzen czy regulaminéw itp.;

2) niesformalizowane ~ jest to zbior rozwigzan i regut niepisanych, ktére maja
zrédlo w tradycji, zwyczajach, akceptowanych wzorcach zachowan, nie
maja mocy prawnej, ale uzupetniajg zasady sformalizowane.

Przepisy stanowig zesp6t regut okreslajacych sposéb dzialania pozostatych
trzech segmentéw: instrumentéw finansowych, instytucji finansowych i rynkéw fi-
nansowych w celu ograniczania niepewnosci i ryzyka. Stad o ile instrumenty finan-
sowe s3 swoistymi nosnikami sity nabywczej, o tyle rynki, na ktérych dochodzi do
transakcji, zapewniajg jej przeptyw (ruch), a instytucje finansowe poprzez swoja
dzialalnos¢ aktywizuja (,,uruchamiaja”) rynki, za$ zasady funkcjonowania porzad-
kuja sposob dziatania elementéw wchodzacych w sklad systemu finansowego™,
umozliwiajac gospodarstwom domowym funkcjonowanie na rynku finansowym.

Natomiast publiczny system finansowy jest mechanizmem zapewniajacym
wspottworzenie i przeptyw srodkow pienieznych, ktére umozliwiajg wladzom pu-
blicznym (szeroko pojetemu panstwu’) dostarczanie débr publicznych® oraz ustug
i $wiadczen spotecznych (mechanizm rynkowy wykazuje stabosci w dostarczaniu
dobr publicznych; wystepujg ujemne efekty zewnetrzne)*. Adresatem sa przede
wszystkim gospodarstwa domowe. Panstwo®® realizuje tzw. zadania publiczne,
ktore sg nierozerwalnie zwigzane z istnieniem instytucji panistwa i dzielone na za-
dania panstwa i samorzadu terytorialnego. Wyznaczaja formg i zakres aktywnosci
podmiotéw publicznych, poniewaz naktadaja na nie obowiazki lub przyznaja okre-
$§lone uprawnienia. Tym samym — jako element systemu spotecznego — panstwo
jest obecne we wszystkich podsystemach: ekonomicznym, prawnym, politycznym
itp., oddziatujac (z rézng intensywnoscia) na publiczny i rynkowy system finan-
sowy. Jednoczesnie dostarcza dobra publiczne gospodarstwom domowym (sfera
realna). Z tego punktu widzenia pafistwo pehi trzy gléwne funkcje®’:

1) publiczne (dotycza one obszaru m.in.: administracji centralnej, bezpieczef-
stwa publicznego, obrony narodowej, wymiaru sprawiedliwo$ci, reprezento-
wania na zewnatrz — sprawy zagraniczne, ochrony zdrowotnej, zasobow na-
turalnych) — im wiecej zadan publicznych realizuje panstwo, tym wigksze
obciazenia musi naktada¢ na gospodarstwa domowe i przedsigbiorstwa
(gtéwnie poprzez podatki);

52 Pietrzak B., Polanski Z., Wozniak B. (red.), System finansowy w..., op. cit., s. 23.

33 Pafistwo jest pojeciem, ktérym obejmuje si¢ wiadze szczebla centralnego i samorzadowego,
a takze inne podmioty, ktére wykonujg zadania publiczne. Realizacja tych zadan wymaga uruchomie-
nia mechanizméw pienigznych specyficznych dla publicznego systemu finansowego.

34 Dobrami publicznymi s m.in. obrona narodowa, bezpieczenstwo wewngtrzne, kultura.

35 Pietrzak B., Polanski Z., Wozniak B. (red.), System finansowy w..., op. cit., s. 44.

36 Tbidem, s. 433-437.

57 Ibidem, s. 428-429.



36 | Rozdziatl 1

2) spoteczne — interwencja pafistwa w sytuacji niezaspokajania potrzeb spote-
czefistwa (gltdwnie gospodarstw domowych) lub grup w obszarach: eduka-
cja, kultura, zatrudnienie, bezpieczenstwo socjalne (modele: liberalny, mo-
tywacyjny, redystrybucyjny);

3) gospodarcze — alokacja zasobdw kapitatu, pracy i ziemi oraz wpltyw na
sprawne funkcjonowanie rynkow (poprzez np. wprowadzanie podatkéw, w tym
od dochod6éw osobistych, sformalizowanych zasad funkcjonowania rynkdéw,
czyli prawa).



