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Abstrakt: Oszczgdnosci to jeden z glownych elementdéw gospodarki, bedacych potencjalnym
zrodlem inwestycji. Zwlaszcza analiza struktury oszczednosci pozwala wskazaé metody oszcze-
dzania, ktorymi zainteresowane sg gospodarstwa domowe w poszczegdlnych krajach UE. Dlatego
tez celem artykutu jest wyodrebnienie grup krajow Unii Europejskiej, ktore charakteryzuja si¢
podobna struktura oszczgdnosci gospodarstw domowych przed kryzysem COVID-19 i po tym
kryzysie. W tym celu wykorzystano narz¢dzie wielowymiarowej analizy poréwnawczej, jakim
jest analiza skupien, i wyodrebniono trzy wzglednie jednorodne skupiska krajéw UE z uwzgled-
nieniem danych przed kryzysem COVID-19 i po tym kryzysie. Uzyskane wyniki pozwolity wska-
za¢ kraje UE, w ktorych zachowania oszczedno$ciowe sg podobne, a gospodarstwa domowe pre-
feruja odpowiednio tradycyjny model oszczgdzania (lokowanie srodkéw w banku), oszczedzanie
w celu zwigkszenia swojej przyszlej emerytury oraz ubezpieczenie zdrowia i zycia. Uzyskane
wyniki pozwolity wskaza¢ na wspdlne instrumenty finansowe, ktore sg atrakcyjne — lub nie —
dla wyréznionych grup gospodarstw domowych.

Application of cluster analysis to isolate EU countries with a similar
structure of household savings, taking into account the COVID crisis

Abstract: Savings to one of the main electronic components that constitute the source of invest-
ment. In the further part of the analysis, savings structures allow for saving methods that cover
households in individual EU countries. The aim of the article is also to distinguish groups of
European Union countries that are characterized by the structure of household savings before and
after the COVID crisis. For this purpose, the tool of multidimensional comparative analysis was
used, which is an analysis of clusters and three independent EU clusters, taking into account data
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before and after the COVID crisis. There are specific EU countries where savings are preserved,
and households prefer: traditional saving models (placing resources in a bank), preserved for the
purpose of using this function, as well as health and life protection. These results include common
financial instruments that are attractive or not intended for specific groups of households.

Wprowadzenie

W teorii ekonomii zachowania oszczgdno$ciowe rozumiane sg jako zachowa-
nia, ktorych efektem jest odtozenie konsumpcji na przysztos¢. Poniewaz gtow-
nym sektorem gospodarki sa gospodarstwa domowe, to wtasnie zachowania kon-
sumpcyjne oraz zachowania oszczgdno$ciowe wilasnie tych podmiotow sg istotne
z punktu widzenia stabilno$ci finansowej panstwa. Zatem oszczednosci to istotny
elementem gospodarki tworzacy przestrzen do jej rozwoju, poniewaz sa one ele-
mentarnym zréodlem finansowania inwestycji kapitatowych 1 tym samym wzro-
stu ekonomicznego. Zachowania konsumpcyjne i oszczednos$ciowe sg rezultatem
decyzji dotyczacych przede wszystkim poziomu, ale co wazniejsze — struktury
oszczgdnosci w danym gospodarstwie domowym. Roztozenie oszczgdnos$ci gos-
podarstw domowych na poszczegolne sktadowe pozwala na zbadanie zaintere-
sowania danym elementem oszcze¢dnos$ci. Pozwala to oceni¢, jakimi metodami
oszczgdzania sg zainteresowane gospodarstwa domowe oraz jakie instrumenty
finansowe sa dla nich mato atrakcyjne lub im nieznane. Analizy poszczegol-
nych elementéw oszczednos$ci mozna dokonaé w szerszej skali niz tylko jedno
panstwo. W ten sposob uzyska si¢ informacje na temat podobienstw i réznic
pomiedzy badanymi krajami. Zdobyte informacje pozwolityby dokona¢ oceny
tych panstw; kraje, w ktorych oszczgdnosci gospodarstw domowych sg do siebie
zblizone, moga cechowac si¢ podobna gospodarkg, takim samym poziomem
edukacji ekonomicznej lub zblizonymi do siebie wskaznikami makroekono-
micznymi. Dlatego tez w artykule zbadano, w ktérych krajach UE gospodarstwa
domowe r6znig si¢ istotnie w doborze finansowych instrumentéow oszczednos-
ciowych, co skutkuje odmienng struktura oszczednosci, niezaleznie od poziomu
tychze oszczednosci. Jednoczesnie ostatnie cztery lata byty okresem burzliwych
wydarzen obejmujgcych:

*  wybuch pandemii COVID-19, ktora przyczynita si¢ do zamknigcia wielu

przedsigbiorstw, a tym samym do zwickszenia stopy bezrobocia;

» atak Rosji na Ukraing, co skutkowato wzrostem cen surowcow i tym sa-

mym wzrostem inflacji.

Wydarzenia te wywolaty niepewnos$¢ zwigzang z kryzysem. W tym kontek-
$cie zbadano, czy reakcje gospodarstw domowych na §wiatowe kryzysy, ktore
sktaniajg raczej do akumulacji oszczednos$ci niz ich redystrybucji, s odmienne.
Zatem artykul ma na celu zbadanie podobienstw i roznic w strukturze oszczed-
nosci gospodarstw domowych w krajach Unii Europejskiej (UE) oraz wskazanie
panstw podobnych pod wzgledem sposobu oszczgdzania przez ich obywateli i re-
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akcji na kryzys wywotany pandemiag COVID-19 i wybuchem wojny na Ukrainie.

W tym celu wykorzystano narzedzia wielowymiarowej analizy pordwnawczej,

ktore postuza do stworzenia map podobienstwa badanych krajow i bedg podstawa

weryfikacji stawianych hipotez:

HI1: Skupiska krajéw UE podobnych pod wzgledem struktury oszczgdnosci to
kraje charakteryzujace si¢ wzglednie bliskim potozeniem geograficznym.

H2: Zaobserwowano odmienne reakcje na kryzys skutkujace zmiang sktadu sku-
pisk.

1. Przeglad literatury

Oszczednosci gospodarstw domowych sg czestym tematem podejmowanym
w pracach naukowcdow, ktorzy skupiajg si¢ przede wszystkim na badaniu struk-
tury oszczedno$ci obywateli w krajach UE oraz poréwnaniu oszcz¢dnosci oby-
wateli roznych krajow. A. Korzeniowska® opisuje, jak ksztattujg sie oszczednosci
gospodarstw domowych w krajach UE, a nastepnie przechodzi do omoéwienia
oszczednosci gospodarstw domowych w Polsce. W podsumowaniu zwraca uwage
na ciaggly wzrost oszczednosci w badanych krajach mimo wystapienia kryzysu
w latach 2008-2009. P. Kulpaka? skupit si¢ tylko na strukturze oszczednosciowej
gospodarstw domowych w Polsce. Przeprowadzona przez niego analiza obejmuje
lata 2000—2014 i opisuje wielkos$¢ oszczednosci oraz zmiany, jakie nastgpity w ich
strukturze. Autor zaobserwowat spadek udziatu depozytow z 87% w roku 2000 do
61% w roku 2014. Z pracy mozna si¢ dowiedzie¢, ze po kryzysie 2007 roku zna-
czaco wzrost udziat depozytdéw w strukturze oszczednosci, ale zahamowanie tego
procesu nastapito w 2014 roku, gdy stopy procentowe osiagnety poziom 2%. Przez
caty okres analizy zauwazono wzrost oszczednosci gospodarstw domowych, co
$wiadczy o bogaceniu si¢ ludzi, ale rowniez roztozenie si¢ udziatu poszczegodlnych
elementdéw w strukturze oszczednosci. Zachowania oszczednosciowe Polakow na
tle krajow UE opisata M. Musial*. Przedstawila ona motywy kierujace Polakami,
a takze mieszkancami pozostatych krajow UE w procesie podejmowania decyzji
o oszczgdzaniu. W §wietle jej badan gospodarstwa domowe w zalezno$ci od kraju
roézniag si¢ motywami podejmowania procesu oszczedzania. Autorka zauwazyta
takze, ze zachodzi korelacja pomigdzy oszczedzaniem a czynnikami demogra-
ficznymi (starzejace si¢ spoleczenstwo powoduje chg¢ zdobywania oszczednos$ci

2 A. Korzeniowska, Struktura oszczednosci finansowych gospodarstw domowych w Polsce na
tle wybranych krajow, ,,Zeszyty Naukowe Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie” 239, 2015,
s. 105-115.

3 P. Kulpaka, Struktura oszczednosci finansowych gospodarstw domowych w Polsce w latach
2000-2014, ,,Annales Univeritatis Marie Curie-Sktodowska. Sectio H, oeconomia” 49, 2015, nr 4,
s. 311-318.

4 M. Musial, Zachowania oszczednosciowe Polakéw na tle wybranych krajow Unii Europej-
skiej, ,,Marketing i Rynek” 2014, nr 8, s. 1147-1155.
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na okres emerytury). Z kolei D. Rozmus® probuje dokona¢ analizy zalezno$ci
pomiedzy poziomem oszczednosci a zrodlem utrzymania, klasg miejscowosci za-
mieszkania, typem rodziny oraz subiektywnym postrzeganiem wlasnej sytuacji
finansowej. Autorka wykazata, ze mieszkancy gospodarstw domowych, ktérzy miesz-
kaja w duzych miastach i nie maja dzieci, posiadajg wyzsze oszczednosci. Analiza
czynnikéw wplywajacych na oszczedzanie zostata rowniez poruszona w pracy B.
Fraczek®. Zostaly w niej podjete kwestie czynnikéw wptywajacych na wybor pomie-
dzy konsumpcja a oszczedzaniem, decyzje bezpiecznego i ryzykownego lokowania
oszczednos$ci oraz wybor rozwigzan inwestycyjnych. Autorka zauwazyla, ze niektdre
czynniki powtarzajg si¢ w kolejnych etapach. Wyszczegolnita sze$¢ najwazniejszych
elementow, ktore wptywaja na podejmowanie decyzji o oszczedzaniu. Sa to:

e dochdd;

e stopa procentowa,

» polityka fiskalna;

* czynniki demograficzne;

* sytuacja gospodarcza;

» czynniki psychologiczne, socjalne i kulturowe.

Strukture oszczgdnosci gospodarstw domowych w krajach UE doglebnie prze-
analizowatla takze U. Banaszczak-Soroka. Autorka poréwnata oszczednosci oraz
zobowigzania gospodarstw domowych w poszczeg6élnych krajach, a nastgpnie opi-
sata strukture oszczednosci gospodarstw domowych w zalezno$ci od procento-
wego udziatu gotéwki i depozytéow w portfelu gospodarstwa domowego’. Z kolei
A. Coleman® opisuje mikroekonomiczne czynniki majace wptyw na oszczednosci
gospodarstw domowych. W rozwazaniach wysnul nastgpujace wnioski: oszczed-
nosci lokowane sa gltéwnie w nieruchomosciach, oszczedzanie ma charakter
ostroznos$ciowy, po przejsciu na emeryture gospodarstwa domowe nadal chca
gromadzi¢ oszczednos$ci, a w niektorych krajach wigkszo$¢ ludzi posiada zniko-
me aktywa finansowe. Motywy oszcz¢dzania i zachowania majace na nie wptyw
zostaly poddane badaniu w zbiorowej pracy Household Saving Behavior in the
Euro Area®. Jej autorzy przeanalizowali pigtnascie krajow strefy euro w przedzia-

3> D. Rozmus, J. Trzesiok, Analiza czynnikéw ksztaltujgeych oszczednosci polskich gospodarstw
domowych, ,,Studia Ekonomiczne” 345, 2017, s. 63—84.

6 B. Fraczak, Analiza czynnikéow wplywajgcych na oszczedzanie i inwestowanie gospodarstw
domowych, ,,Studia Ekonomiczne” 122, 2012, s. 87-98.

7 U. Banaszczak-Soroka, Wielkosé¢ i struktura oszczednosci gospodarstw domowych krajow
Unii Europejskiej w kontekscie planu inwestycyjnego dla Europy. Wybrane aspekty, [w:] Czym
zyje Unia Europejska? Wybor zagadnien, red. E. Pancer-Cybulska, K. Biegun, Kotobrzeg-Wroctaw
2018, s. 135-166.

8 A. Coleman, Household Savings: A Survey of Recent Microeconomic Theory and Evidence,
Treasury Working Paper Series 98/90, New Zealand 1998.

9 J. Le Blanc et al., Household saving behavior in the Euro Area, ,International Journal of
Central Banking” 12, 2016, nr 2, s. 15-69.
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le czasowym 2008-2011. We wszystkich badanych krajach gtéwnym motywem
oszczedzania jest zapobiegawczo$¢, a w nastepnej kolejnosci che¢ zabezpiecze-
nia si¢ na okres emerytury. Inne motywy sa zalezne od badanego kraju. Badany
okres przypada na czas kryzysu finansowego. W krajach najbardziej dotknietych
tym kryzysem mozna zaobserwowa¢ zwigkszong che¢ posiadania oszczednos$ci
w celu zabezpieczenia si¢. Zachowania oszczednosciowe gospodarstw domowych
zostaty poddane analizie przez G. Muradoglu oraz F. Taskin'®. Autorki skupity sie
na réznicach pomiedzy krajami rozwijajacymi si¢ a krajami uprzemystowionymi.
Najwazniejszym wnioskiem z ich pracy jest fakt, ze pomiedzy krajami istnieje
roznica w determinantach majgcych wptyw na oszczednosci. Tym samym poziom
rozwoju gospodarki danego kraju powinien mie¢ wptyw na sposob oszczedzania.
Zachgety do oszczedzania przez wzrost wynagrodzenia czy zmiany stop procento-
wych nie majg zastosowania w krajach rozwijajacych si¢. Za najwazniejsze czyn-
niki sprzyjajace oszczgdzaniu w tych krajach uznano:

* trend dochodowy;

*  wspodlczynnik obciazenia demograficznego;

* salda realne.

W literaturze przedmiotu brakuje jednak opracowania, w ktorym mimo oczy-
wistych réznic w zachowaniach oszczgdnosciowych obywateli poszczegdlnych
krajow UE wynikajacych migdzy innymi z odmiennego poziomu gospodarki kra-
ju, uprzemystowienia, odmiennej polityki fiskalnej, sytuacji demograficznej czy
motywacji do podejmowania oszczedzania, wskazano kraje podobne pod wzgle-
dem struktury oszczednoSci.

2. Metodologia badan

W celu wyodrebnienia skupisk krajow podobnych pod wzgledem struktury
oszczednosci wykorzystano metode nalezacg do wielowymiarowych technik
eksploracyjnych — analize skupien — ktorej tworca jest psycholog R. Tryon'!,
Celem przeprowadzonej analizy skupien jest pogrupowanie badanych elementow
w grupy, ktére sg do siebie podobne. Utworzone skupiska muszg charakteryzowac
si¢ tym, ze elementy w danej grupie maja by¢ jak najbardziej do siebie podobne.
natomiast elementy, ktore sa w r6znych skupieniach musza by¢ do siebie podobne
w jak najmniejszym stopniu. Analiza skupien sama w sobie nie jest testem statys-
tycznym, tylko grupa pewnych algorytmoéw, ktére na podstawie cech badanych
elementéw dokonuja klasyfikacji do danej grupy'?. Wykorzystanie wielowy-

10.G. Muradoglu, F. Taskin, Differences in household savings behavior: Evidence from indus-
trial and developing countries, ,,The Developing Economies” 34, 1996, nr 2, s. 138—153.

'R.C. Tryon, Cluster Analysis: Correlation Profile and Orthometric (Factor) Analysis for the
Isolation of Unities in Mind and Personality, New York 1939.

12 Analiza skupien, StatSoft Electronic Statistic Textbook, https://www.statsoft.pl/textbook/
stcluan.html (dostep: 01.03.2023).
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miarowej analizy porownawczej zmusza do opisania podobienstwa badanych
obiektow. Aby tego dokona¢, nalezy obliczy¢ odlegtos¢ euklidesowa pomiedzy

obiektami!3:

1
dij = {Zﬁl(xi,k - xj,k)z}za L#j

gdzie m — liczba zmiennych.

Aby moc dokona¢ prawidlowej analizy, nalezy dane ustandaryzowa¢ — wtedy
beda one porownywalne. Bez przeprowadzenia tego zabiegu mogtaby nastapi¢ domi-

nacja jednej zmiennej nad innymi. Dokona¢ tego mozna przy wykorzystaniu wzoru'*:
5 = Xi i X j
ij = " Ccrv N

gdzie:

n ..
= Zi=1%ij,

j n >

1

215

iy (xij—%i;) ]2,
n 9

i-|

x;j — j-ta zmienna;
x;; — Srednia arytmetyczna j-tej zmiennej;
S§; — odchylenie standardowe j-tej zmienne;.

Mozna wyr6zni¢ dwa rodzaje algorytmow tworzacych analize skupien. Sg to
metody hierarchiczne i metody niehierarchiczne. Dzigki wykorzystaniu metod
hierarchicznych badacz uzyskuje wykres drzewiasty, na ktorym mozna obserwo-
waé kolejne etapy tworzenia skupisk!>. Przy korzystaniu z tej grupy algorytméw
nie ustala si¢ z gory liczby skupisk. Podziatu dokonuje si¢ na koniec przeprowa-
dzanej analizy poprzez odcigcie dendrogramu na odpowiedniej wysokosci. Naj-
czgSciej w tym celu korzysta sie:

13'W. Szkutnik, A. Saczewska-Piotrowska, M. Hada$-Dyduch, Metody taksonomiczne z pro-
gramem STATISTICA, Katowice 2015, s. 82—-83.

14T, Panek, Statystyczne metody wielowymiarowej analizy poréwnawczej, Warszawa 2009,
s. 38.

15 G. Migut, Zastosowanie technik analizy skupier i drzew decyzyjnych do segmentacji rynku,
StatSoft Polska, Krakow 2009, s. 76.
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ze wskazania maksimum miernika'®:
gi=di—di,
z uzycia reguty R. Mojeny!”:
diyy > d + kS(d)

z obliczenia miernika T. Grabinskiego'®:

gdzie:

d; — dhugos¢ i-tej gatezi dendrogramus;

d — $rednia arytmetyczna dlugo$ci gatezi dendrogramu;

k — parametr, ktory powinien zawiera¢ si¢ w przedziale [2,5; 3,5];
S(d) — odchylenie standardowe dlugosci galezi dendrogramu.

Do najbardziej efektywnych metod hierarchicznych zalicza si¢ metode War-
da. Tworzona jest macierz, ktorej elementami sa odleglosci euklidesowe migdzy
badanymi obiektami. Metoda Warda tworzy takie skupiska, aby zsumowane
kwadraty odlegtosci od $rodka cigzkosci w skupieniu byty jak najmniejsze. Przy
zastosowaniu tej metody badacz uzyskuje mate skupiska. Jest ona uznawana za
jedna z efektywniejszych metod analizy, dajaca najbardziej wiarygodne wyniki'®.
Innymi metodami hierarchicznymi sa°:

* metoda pojedynczego wigzania — metoda najblizszego sasiedztwa; odle-

gto$¢ mierzona pomigdzy elementami kazdego skupienia jest najmniejsza;

* metoda pelnego wigzania — metoda najdalszego sgsiedztwa; odleglos¢

mierzona pomigdzy elementami kazdego skupienia jest najwicksza;

* metoda $rednich potaczen — odleglos¢ wyrazona jest jako Srednia odleg-

los¢ wszystkich par elementow danych skupien;

* metoda $rednich potaczen wazonych — odlegtos¢ jest badana jak w me-

todzie $rednich potaczen, ale dodatkowo jest ona wazona poprzez liczbe
elementéw w kazdym skupieniu.

16 . Roszko-Wojtowicz, Analiza skupier w ocenie warunkéw pracy w krajach Unii Europej-
skiej, ,,Wiadomosci Statystyczne” 59, 2014, nr 11, s. 12

17 Ibidem, s. 12.

18 J. Cymerman, W. Cymerman, Zastosowanie analizy skupien do klasyfikacji wojewddztw
wedlug rozwoju rynkéw nieruchomosci rolnych, ,Swiat Nieruchomoéci” 2017, nr 3, s. 59.

19 T. Marek, Analiza skupier w badaniach empirycznych, Warszawa 1989, s. 110 i 119.

20 Metody hierarchiczne, PQStat — Baza Wiedzy, http://manuals.pgstat.pl/statpgpl:redpl:skup
ienpl:hierarchpl#fnt 1 (dostep 31.08.2023).
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Korzystajac z metod nichierarchicznych, nalezy z gory okresli¢, na ile skupien
nalezy podzieli¢ badane elementy. Najchetniej wybierang metoda jest metoda
k-$rednich, ktéra wykorzystywana jest przy analizie duzej ilosci danych. Na samym
poczatku dokonuje si¢ podziatu elementow na k skupien, a nastepnie przemieszcza

sie elementy migdzy grupami, aby bledy grupowania byty jak najmniejsze?.

Wyniki przeprowadzonej analizy

Material do niniejszego opracowania tworzg dane wtorne pochodzace z baz
Eurostatu dotyczace elementow struktury oszczednosci gospodarstw domowych
w 27 krajach UE. Uwzglednione w analizie elementy struktury przedstawiono
w tabeli 1. Numeracja zmiennych jest zgodna z numeracja podang w rozporzadze-
niu Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 549/2013 z dnia 21 maja 2013 roku

Tabela 1. Elementy struktury przyjete jako zmienne w analizie

Zmienna Element struktury oszczednosci Nazwa skrocona
diagnostyczna (per capita)
F.21 gotowka gotowka
F.221F.29 depozyty depozyty
F3 dluzne papiery wartosciowe papiery dtuzne
F.4 kredyty i1 pozyczki kredyty 1 pozyczki
F.511 akcje notowane akcje notowane
F.512 akcje nienotowane akcje nienotowane
F.519 pozostate udziaty kapitatowe inne udzialy kapitatlowe
F.522 udziaty/jednostki uczestnictwa w fundu- udziaty FI
szach inwestycyjnych niebgdacych
funduszami rynku pieni¢znego
F.62 uprawnienia z tytulu ubezpieczen na uprawnienia UZ
zycie i rent dozywotnich
F.63-F.65 uprawnienia emerytalno-rentowe, uprawnienia ER
naleznosci funduszy emerytalno-rento-
wych od podmiotéw nimi zarzadzajacych
oraz uprawnienia do $wiadczen innych niz
emerytalno-rentowe
Inne roznica pomi¢dzy catoscig oszczednosci | inne
a wyszczegolnionymi elementami
struktury oszczednos$ci

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie rozporzadzenia Parlamentu Europejskiego i Rady (UE) nr 549/2013
z dnia 21 maja 2013 roku.

21'p, Kobus, R. Pietrzykowski, Zastosowanie modyfikacji metody k-srednich w analizie portfe-
lowej, ,,Zeszyty Naukowe SGGW — Ekonomika i Organizacja Gospodarki Zywnosciowej” 2006,
nr 60, s. 301-302.
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Poniewaz istotg badania jest wskazanie panstw podobnych pod wzgledem do-
boru oszczgdno$ciowych instrumentow finansowych, co skutkuje podobng struk-
turg oszczednosci i wpltywu ostatniego kryzysu na te podobienstwa, analiza prze-
prowadzona zostata w dwoch momentach czasowych: 2019Q4 (przed kryzysem)
oraz 2022Q2 (po kryzysie).

Na podstawie danych po normalizacji zastosowano w ramach wielowymiarowych
technik eksploracyjnych analiz¢ skupien w celu ustalenia, czy kraje UE formuja ,,na-
turalne” skupienia o podobnych strukturach oszczednosci gospodarstw domowych.
Przeprowadzono klasyfikacj¢ panstw UE przy wykorzystaniu hierarchicznych pro-
cedur aglomeracyjnych, stosujac metode Warda z odlegtoscig euklidesowa. W wy-
niku zastosowania metody uzyskano dendrogramy oddajace hierarchiczng strukture
krajow UE ze wzgledu na zmniejszajace si¢ podobienstwo migdzy nimi (rysunek 1).

Belgia Belgia
Wiochy Wiochy 5_'7
Austria Austria
Malta Malta
Luksemburg Niemcy
Niemcy Francja
Irlandia Irlandia
Cypr Cypr
Finlandia | Finlandia
Francja Holandia
Dania Szwecja |
Holandia E_li Luksemburg
Szwecja Dania
Butgaria Butgaria
Litwa Rumunia
Rumunia Chorwacja
Estonia Lotwa
Czechy Czechy
GreCJ:a T Grecja
Slowenl'a Stowacja
Chorwacja Polska
totwa Litwa
olska Estonia [— Tl
S.lowacj.a Hiszpania
fliszpania Portugalia
Wegry } Stowenia
Portugalia
| | | Wegry ] |
° © S © & & 3 °© © 2 2 &

Odlegtos¢ wigzania

Odlegtos¢ wigzania

Rysunek 1. Dendrogramy dla krajow UE wedtug struktury oszcz¢dnosci gospodarstw domowych

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostatu, https:/ec.curopa.eu/eurostat/databrowser/view/
nasq_10 f bs_ custom_9180101/default/table?lang=en (dostep: 20.11.2022).
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Przedstawione na rysunku 1 dendrogramy ilustruja kolejne potaczenia i wska-
zuja na skupienia coraz wyzszego rzedu. Uzyskana hierarchia pozwala na wska-
zanie najszerszego podziatu panstw UE na dwa skupiska obejmujgce odpowiednio
kraje:

1. Belgia, Dania, Niemcy, Irlandia, Francja, Wtochy, Cypr, Luksemburg, Mal-

ta, Holandia, Austria, Finlandia, Szwecja;

2. Bulgaria, Czechy, Estonia, Grecja, Hiszpania, Chorwacja, Lotwa, Litwa,

Wegry, Polska, Portugalia, Rumunia, Stowenia, Stowacja.

Sa to dwa najwicksze skupienia o do$¢ wysokiej réznorodnosci wewnatrz
skupien. Na podstawie wyznaczonych $rednich, ktore dla skupienia [ sa wyzsze
od srednich skupiska II dla wszystkich zmiennych diagnostycznych, skupisko I
mozna okresli¢ nazwa ,,wyzszy rozwoj gospodarczy”, natomiast skupisko II to
grupa obejmujaca kraje o ,,nizszym rozwoju gospodarczym”. Ich wyodrgbnienie
wskazuje, ze struktura oszczednosci gospodarstw domowych jest zalezna od po-
ziomu rozwoju gospodarki w tych krajach. Charakterystyke utworzonych skupien
przedstawiono w tabeli 2.

Celem badania jest jednak wyodregbnienie homogenicznych, czyli jednorod-
nych wewngtrznie, skupisk, co oznacza konieczno$¢ wyznaczenia optymalnego
punktu odciecia. W tym celu wykorzystano regute R. Mojeny, a warto$ci wyzna-
czonego wskaznika wskazujacego na punkt odciecia i wynikajaca liczbe skupisk
przedstawiono w tabeli 3.

Tabela 2. Charakterystyka utworzonych skupien — $rednie warto$ci zmiennych diagnostycznych.

Zmienna Srednie w grupach Odchylenia standardowe
diagnostyczna w grupach

przed kryzysem po kryzysie | przed kryzysem po kryzysie

I I I I I I I I
Gotowka 0,212 | 0,114 | 0,27 | 0,144 | 0,13 | 0,059 | 0,171 | 0,082
Depozyty 2,928 | 0,824 | 3,328 | 0,984 | 1,284 | 0,49 1,333 | 0,559
Papiery dtuzne 0,221 | 0,042 | 0,168 | 0,041 | 0,216 | 0,065 | 0,165 | 0,068
Kredyty i pozyczki 0,092 | 0,028 | 0,105 | 0,032 | 0,138 | 0,047 | 0,163 | 0,046
Akcje notowane 0,491 | 0,052 | 0,566 | 0,066 | 0,287 | 0,056 | 0,364 | 0,053
Akcje nienotowane 1,126 | 0,312 | 1,399 | 0,352 | 0,772 | 0,362 | 1,347 | 0,425
Inne udziaty kapitatowe | 0,883 | 0,327 | 0,949 | 0,404 | 0,923 | 0,277 | 1,007 | 0,319
Udziaty FI 0,843 | 0,126 | 0,939 | 0,171 | 0,598 | 0,175 | 0,693 | 0,198
Uprawnienia UZ 1,539 | 0,116 | 1,518 | 0,104 | 1,227 | 0,136 | 1,304 | 0,112
Uprawnienia ER 2,008 | 0,192 | 1,841 | 0,19 | 2,678 | 0,111 | 2,324 | 0,126
Inne 0,341 | 0,128 | 0,392 | 0,151 | 0,15 | 0,046 | 0,184 | 0,063

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostatu (https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/
nasq 10 f bs custom 9180101/default/table?lang=en).
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Tabela 3. Punkt odci¢cia dendrogramu wg reguty Mojeny

Okres Wskaznik Liczba skupisk
2019Q4 10,53 3
2022Q2 10,02 3

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostatu (https://ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/
nasq 10 f bs_ custom_9180101/default/table?lang=en).

Przyjety punkt odcigcia pozwolit na wyodrebnienie trzech relatywnie jedno-
rodnych grup panstw w obu badanych okresach. Sktad tych grup przedstawiono
w tabeli 4.

Tabela 4. Podziat na grupy krajow UE ze wzgledu na strukturg oszczednos$ci
gospodarstw domowych

Wyodrebnione Skiad
skupisko przed kryzysem po kryzysie
I Bulgaria, Litwa, Rumunia, Bulgaria, Litwa, Rumunia, Estonia,
Estonia, Czechy, Grecja, Czechy, Grecja, Stowenia, Chorwacja,
Stowenia, Chorwacja, Lotwa, Lotwa, Polska, Stowacja, Hiszpania,

Polska, Stowacja, Hiszpania, Wegry, Portugalia
Wegry, Portugalia

11 Dania, Holandia, Szwecja Dania

111 Belgia, Wtochy, Austria, Malta, | Belgia, Wlochy, Austria, Malta,
Luksemburg, Niemcy, Irlandia, | Luksemburg, Niemcy, Irlandia, Cypr,
Cypr, Finlandia, Francja Finlandia, Francja, Holandia, Szwecja

Zrodto: opracowanie whasne na podstawie danych Eurostatu (https:/ec.europa.eu/eurostat/databrowser/view/
nasq 10 f bs custom 9180101/default/table?lang=en).

Opis wyroznionych skupien zostat poprzedzony analiza struktury kazdego
z nich. W tym celu wyznaczono $rednie w grupach zmiennych diagnostycz-
nych i dzigki temu uzyskano informacje o tym, jakie ich wartosci zadecydowaty
o utworzeniu poszczegolnych skupien (tabela 5).

W pierwszej wyodrebnionej grupie (skupienie ) znalazto si¢ czternascie krajow,
ktore charakteryzuja si¢ znaczacym udziatem w strukturze oszczgdnosci depozy-
tow (36,43%), innych udziatéw kapitatowych (14,48%) oraz akcji nienotowanych
(13,78%). Krajem o najwickszym udziale depozytéw w strukturze oszczednosci
jest Grecja, depozyty stanowig ponad 50% catej struktury. Najmniejszy udziat
w strukturze oszczednos$ci maja dtuzne papiery wartosciowe (1,87%) oraz kre-
dyty i pozyczki (1,22%). Nalezy zwroci¢ uwagg, ze zadna pozycja w struktu-
rze oszcze¢dnosci tej grupy nie stanowi mniej niz 1% udziatu w catej strukturze.
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Oznacza to, ze gospodarstwa domowe w krajach tej grupy preferujg tradycyjny
model oszczgdzania poprzez lokowanie swoich $srodkow w banku. Inne instru-
menty finansowe nie sg tak samo atrakcyjne. Moze to by¢ spowodowane sytuacja
gospodarcza w danym kraju oraz poziomem rozwoju danego panstwa. Po kryzysie
zmienit si¢ procentowy udzial poszczegdlnych pozycji struktury. W sktad gru-
py wchodzg te same kraje co przed kryzysem. Depozyty stanowig 37,26% catlej
struktury oszczednosci, czyli kryzys wptynat na wzrost zainteresowania tym in-
strumentem. Tak samo jak wcze$niej, krajem o najwigkszym udziale depozytéw
jest Grecja (53,88%). Inne udziaty kapitalowe oraz akcje nienotowane stanowig
odpowiednio 15,30% 1 13,35%. Najmniejsze zainteresowanie budza dtuzne pa-
piery warto$ciowe (1,56%), kredyty i pozyczki (1,20%). Te pozycje zmniejszyty
swoj udzial w strukturze oszczednosci, czyli kryzys negatywnie wplynat na ich
atrakcyjnos¢. Nalezy doda¢, ze wzrosto zainteresowanie gotowka. Przed kryzy-
sem procentowy udzial gotowki wynosit 5,02%, a po kryzysie — 5,45%. Jest to
sygnal, ze czg$¢ gospodarstw domowych nie ufa instytucjom finansowym i woli
trzymac swoje oszczgdnosci w formie fizyczne;.

Grupa druga sktada si¢ z trzech krajow: Danii, Holandii i Szwecji. Grupa dru-
ga charakteryzuje si¢ duzym udzialem uprawnien ER, ktére wynosza 36,17%.
Krajem z najwigkszym udziatem tego instrumentu finansowego jest Holandia
(60,85%). Oznacza to, ze gospodarstwa domowe w tych krajach skupiajg swo-
ja uwagge na swojej przysztosci. Zabezpieczaja si¢ poprzez oszczgdzanie w celu
zwigkszenia swojej przyszlej emerytury. Depozyty stanowia 13,90% oszczed-
nosci. Oprocz dbania o swojg przysztosé, gospodarstwa domowe rowniez odkta-
daja swoje oszczednosci do banku. Najmniejsze zainteresowanie budzg gotdwka
(0,40%), dtuzne papiery wartosciowe (0,32%) oraz kredyty i pozyczki (1,00%).
Tak niski poziom udziatu gotéwki w strukturze oszczednosci sugeruje, ze gospo-
darstwa domowe w tych krajach maja duze zaufanie do instytucji finansowych,
nie boja si¢ im powierza¢ swoich oszczednosci. Po kryzysie doszto do zmiany
sktadu grupy. W grupie drugiej zostata jedynie Dania. Gospodarstwa domowe
w tej grupie lokujg swoje oszczedno$ci glownie w dwoch segmentach: upraw-
nienia UZ (24,29%) oraz akcje nienotowane (25,43%). Poprzednio najwiekszym
zainteresowaniem cieszyly si¢ uprawnienia ER, po kryzysie ich udziat wynosi
15,15%. Zmalat réwniez udziat depozytow, ktore teraz stanowig 12,52% wszyst-
kich oszczednosci.

Trzecia grupa obejmuje dziesig¢ krajow (przed kryzysem). Najwickszy
udzial w strukturze oszczednoéci maja depozyty (35,02%) oraz uprawnienia UZ
(14,49%). Inne pozycje nie przekraczaja 10% udziatu w strukturze. Gospodarstwa
domowe w tej grupie lokuja swoje oszczednosci w bankach oraz zabezpieczajg fi-
nansowo swoje zdrowie i zycie. Najmniejsze zainteresowanie budza kredyty i po-
zyczki (0,79%) oraz gotowka (2,89%). Gospodarstwa domowe w tej grupie maja
duze zaufanie wobec instytucji finansowych i nie boja si¢ powierza¢ im swoich
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oszczgdnosci. Po kryzysie nastgpita zmiana w sktadzie grupy. Do krajow z okresu
przed kryzysem dotaczyly Holandia i Szwecja. Nastgpity duze zmiany w procen-
towym udziale poszczegdlnych elementow struktury oszczednosci. Najwigkszy
udzial nadal maja depozyty, ale zmalat on do 31,92%. Uprawnienia UZ stanowig
teraz 11,27% oszczednos$ci, za§ znaczaco wzrdst udziat uprawnien ER (16,20%).
Przed kryzysem uprawnienia ER stanowity 9,00%. Oznacza to, Zze gospodarstwa
domowe w tej grupie zaczety w wickszym stopniu mysle¢ o swojej przysztosci
i chcg zwiekszy¢ swojg przyszta emeryture. Najmniejszy udziat w strukturze majg
kredyty i pozyczki (0,67%) oraz gotdwka (2,66%). W obu przypadkach mozna
zauwazy¢ zmniejszenie zainteresowania tymi pozycjami.

Analizujac otrzymany podzial krajow na trzy grupy, mozna doj$¢ do wniosku,
ze kryzys wywotany wybuchem pandemii COVID-19 oraz wojng na Ukrainie
miat znaczacy wptyw na grupe drugg oraz grupe trzecia. Po kryzysie w grupie
drugiej zostat jeden kraj (Dania), a Holandia i Szwecja staty si¢ bardziej podob-
ne ze wzgledu na strukture oszczednosci do krajéw wchodzacych w sktad gru-
py trzeciej. W Danii znaczaco wzrosto zainteresowanie akcjami nienotowanymi
(z 17,22% do 25,43%), natomiast zmniejszyto — uprawnieniami UZ (z 26,78%
do 24,29%) oraz uprawnieniami ER (z 19,39% do 15,15%). Gospodarstwa do-
mowe w Danii w mniejszym stopniu sg zainteresowane swoja przysztoscig oraz
zabezpieczeniem swojego zdrowia, ale w wiekszym stopniu chcg zwigkszy¢ swo-
je finanse poprzez lokowanie oszczednosci w akcje. W Holandii i Szwecji moz-
na zaobserwowaé wzrost udziatu depozytéw w strukturze oszczednosci. Przed
kryzysem udzial depozytéw wynosit odpowiednio 13,38% oraz 12,65%, za$
po kryzysie 20,18% i 14,13%. Oznacza to, ze gospodarstwa domowe w tych kra-
jach zwickszyly swoje zaufanie do bankow 1 postanowily im powierzy¢ wigksza
czg$¢ swoich oszczednosci. W Holandii moze to by¢ spowodowane najwigksza od
50 lat inflacja, ktoéra w 2022 roku wyniosta 11,6%. Z kolei w Szwecji podwyzszo-
no stopy procentowo az o 100 punktéow bazowych (z 0,75% do 1,75%). W innych
elementach oszcze¢dnosci nie zauwazono tak znaczacych zmian.

Zakonczenie

Przedstawione w artykule zastosowanie analizy skupien do grupowania kra-
jow UE z uwzglednieniem podobienstwa ze wzgledu na struktur¢ oszczgdnosci
gospodarstw domowych wydaje si¢ potwierdza¢ przydatnos¢ tej metody, jednak
W pewnym ograniczonym stopniu. Zastosowana jedna z metod cluster analysis
— metoda aglomeracyjna Warda — zwraca uwage na duza niejednorodno$¢ ba-
danych krajow, a dendrogram wskazat na mozliwo$¢ wyodrebnienia wielu sku-
pien odmiennych pod wzglgdem ich wewnetrznego zroznicowania. Ostatecznie,
uwzgledniajac optymalny punkt przeciecia, wyodrgbniono trzy relatywnie jedno-
rodne grupy krajow UE. Utworzone skupiska wskazuja, ze o podobienstwie spo-
sobow oszczegdzania gospodarstw domowych w krajach UE zadecydowal przede
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wszystkim udziat w strukturze oszczednosci depozytow, akcji nienotowanych,
uprawnien UZ oraz uprawnien ER. Te cztery elementy struktury byly gtéwnymi
czynnikami roznicujacymi sktad danych grup. Skupiska krajow UE podobnych
pod wzgledem struktury oszczednosci sg zlozone z panstw, ktore nie charaktery-
zuja si¢ wzglednie bliskim potozeniem geograficznym. Utworzone grupy sktadaja
si¢ z krajow, ktore sa potozone w catej UE. W grupie pierwszej znajduja si¢ Portu-
galia czy Estonia, ktore sg od siebie znacznie oddalone. W grupie trzeciej rowniez
znalazty si¢ kraje, ktore nie leza wzglednie blisko siebie. Jedynie w grupie drugiej
przed kryzysem mozna zaobserwowac powigzanie z potozeniem geograficznym,
poniewaz kraje nalezace do niej charakteryzowaty si¢ wzglednie bliskim potoze-
niem geograficznym. Tym samym hipoteza pierwsza nie zostata spetniona.

Ponadto na podstawie analizy otrzymanych wynikow mozna stwierdzi¢, ze za-
uwazono odmienne reakcje na kryzys, co skutkowato zmiang sktadu grup. Sktad
grupy pierwszej nie zmienit si¢, za to zmienity si¢ procentowe udziaty poszczegol-
nych elementdéw struktury oszczgdnosci, miedzy innymi zwigkszyt si¢ udziat de-
pozytow. W grupie drugiej zmianie ulegty nie tylko procentowe udziaty poszcze-
golnych pozycji struktury oszczednosci, lecz takze sktad grupy. Pod wplywem
kryzysu z grupy drugiej zostalty wylgczone Holandia i Szwecja, ktore zmienity
swoje struktury oszczednosci i tym samym upodobnity si¢ do krajow nalezacych
do grupy trzeciej. W ostatniej grupie znacznie zmalat udziat depozytéw na rzecz
uprawnien ER. Hipoteza druga zostata spetniona.

Wszystkie hipotezy nalezy interpretowac z ostroznoscig. W celu uzyskania
doktadniejszych wynikéw nalezaloby zbadac poszczegdlne sytuacje gospodarcze
we wszystkich omawianych krajach. Powinno si¢ dodatkowo w analizie zwrdci¢
uwagg na dochod rozporzadzalny, wielko$¢ posiadanego majatku oraz relacje ma-
jatku, dochodéw i zobowigzan do PKB.
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