
I N DE K S  G E N WORT H 

M
E

A
SURING CONSU

M
E

R 

F
IN

A
N

CIAL
 

VULNERABIL
IT

Y
 •

T he
GENWORTH

INDEX

Edycja III - IV kwartał 2009

P O M I A R  N I E S TA B I L N O S C I  F I N A N S O W E J 
K O N S U M E N T Ó W  W  1 5  K R A J A C H



 



1 

SPIS TREŚCI 
 
 
Indeks Genworth – kluczowe wnioski 
 

2 

Tworzenie Indeksu Genworth:podsumowanie 
 

3 

Obiecująca poprawa w 2009 roku maskuje znaczne zróżnicowanie sytuacji w 
poszczególnych krajach Europy 
 

5 

Niestabilność finansowa w podziale na grupy 
 

7 

Sytuacja poszczególnych państw 
 

9 

Wprowadzenie USA 
 

40 

Załączniki 
 

42 

O Genworth Financial 
 

48 

Nasi partnerzy przy prowadzeniu badań 
 

49 

 



2 

INDEKS GENWORTH 
DOTYCZĄCY NIESTABILNOŚCI FINANSOWEJ 
KONSUMENTÓW 
JESIEŃ  2009 
 
 
K L U C Z O W E  W N I O S K I  
 
Witamy w Indeksie Genworth.Jest to trzecia edycja Indeksu, w którym badamy niestabilność finansową 
konsumentów w 14 krajach Europy oraz – po raz pierwszy w tej edycji – również w USA.Od 2008 roku nastąpiła 
nieznaczna poprawa stabilności finansowej konsumentów w krajach Europy branych pod uwagę jako całość.Kryje 
się za nią jednak znaczne zróżnicowanie sytuacji w poszczególnych krajach. 
 
Podsumowując: 
 
• W porównaniu z 2008 rokiem Indeks Genworth wykazuje obiecujący – chociaż niewielki – spadek poziomów 

niestabilności finansowej w Europie. 
 

• Nieznaczne złagodzenie trudności finansowych gospodarstw domowych w połączeniu z osłabieniem 
negatywnych przewidywań dotyczących ich przyszłej sytuacji finansowej uzasadnia poprawę średnich 
wyników Indeksu. 
 

• Wzrostu względnej niestabilności finansowej doświadczyły Irlandia i Polska. 
 

• Pod względem zagrożenia finansowego Irlandia znajduje się obecnie w czołówce krajów europejskich z 
najwyższymi wskaźnikami niestabilności finansowej wśród konsumentów w 2009 roku. 
 

• W Polsce wystąpił największy wzrost względnej niestabilności finansowej. 
 

• Duże spadki poziomu względnej niestabilności zanotowały Portugalia i Norwegia. 
 

• Norwegia zajęła miejsce Danii jako państwa o najniższym stopniu niestabilności finansowej w Europie. 
 

• Bardziej optymistyczne oczekiwania dotyczące przyszłości uzasadniają niższy poziom względnej 
niestabilności finansowej w USA w zestawieniu z europejską średnią. 
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TWORZENIE INDEKSU GENWORTH: 
PODSUMOWANIE 
 
 
Niniejsza, już trzecia z rzędu, odsłona Indeksu Genworth dotyczącego niestabilności finansowej konsumentów 
powstała w oparciu o odpowiedzi na pytania zawarte w zbiorczym sondażu konsumenckim Ipsos MORI 
przeprowadzonym we wrześniu 2009 roku.1Badaniem objęto wszystkie kraje, które uczestniczyły w będącym 
punktem odniesienia sondażu z lata 2007 roku oraz – ponownie, w drugiej edycji – z jesieni 2008 roku:Danię, 
Francję, Niemcy, Wielką Brytanię, Irlandię, Włochy, Norwegię, Portugalię, Hiszpanię i Szwecję, jak również 
Finlandię i Polskę, które po raz pierwszy dołączyły do tej grupy w jesieni 2008 roku.2W 2009 roku do próby 
wprowadzono również Grecję i Turcję, zwiększając zasięg Indeksu do łącznie 14 krajów z całej Europy.Indeks 
wykroczył również swym zasięgiem po raz pierwszy poza Europę, do Stanów Zjednoczonych, z których wyniki 
omówiono w ostatnim rozdziale niniejszego raportu. 
 
Indeks Genworth powstał na bazie odpowiedzi na dwa kluczowe pytania: 
 
• Biorąc pod uwagę ogólną kondycję finansową Państwa gospodarstwa domowego, jak często doświadczają 

Państwo problemów finansowych? 
• Biorąc pod uwagę najbliższe 12 miesięcy, czy uważają Państwo, że sytuacja finansowa Państwa 

gospodarstwa domowego poprawi się, pozostanie na tym samym poziomie, czy też ulegnie pogorszeniu? 
 
Aby uzyskać istotne dane od osób posiadających zobowiązania finansowe, pytania zadawano pełnoletnim 
właścicielom bądź najemcom nieruchomości, bądź ich partnerom. 
 
Szczegółowa analiza tych oraz pozostałych pytań zawartych w sondażu bazowym wykazała, że wśród kombinacji 
odpowiedzi na dwa kluczowe pytania można wyróżnić cztery odrębne grupy, które przedstawiono poniżej. 
 

 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji finansowej 

gospodarstwa domowego 

 Poprawi się Nie zmieni się Pogorszy się 

Częstotliwość 
doświadczania 
problemów  
finansowych 
 
 
 

Często lub 
zawsze B A A 

Czasami B C A 

Rzadko D C C 

Nigdy D C C 

 
Grupy te zdefiniowano w następujący sposób: 
 
 Grupa A, „niestabilni finansowo” – obejmuje osoby, które stale bądź często doświadczają problemów 

finansowych i są przekonane, że poprawa ich sytuacji jest mało prawdopodobna. 
 Grupa B,„osoby zmagające się z problemami” – to relatywnie niewielka grupa osób, które dość często 

doświadczały problemów finansowych, ale obecnie mają więcej pewności siebie (tzn. oczekują, że ich sytuacja 
ulegnie poprawie).Osoby te nie są niestabilne finansowo, ale nie są też pod tym względem bezpieczne. 

 Grupa C, „ostrożni” – jest to duża grupa, która rzadko bądź nigdy nie ma problemów finansowych, oraz która 
spodziewa się, że sytuacja ta nie ulegnie zmianie.Również te osoby nie są niestabilne finansowo, ale nie są 
też pod tym względem bezpieczne. 

 Grupa D, „stabilni finansowo” – składa się z osób, które rzadko bądź nigdy nie doświadczają problemów 
finansowych, oraz które spodziewają się, że ich sytuacja finansowa ulegnie poprawie. 

 

                                                 
1
Analizę wyników przeprowadziło centrum badawcze Personal Finance Research Centre, University of Bristol. 

2
Wyniki z poprzednich edycji można znaleźć w witrynie Genworth.com, wybierając stronę odpowiedniego kraju, a następnie 

klikając zakładki O Genworth i Badania, by dotrzeć do strony Indeks Genworth. 
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Indeks Genworth stanowi proporcję odsetka osób stabilnych finansowo względem odsetka osób, które są pod tym 
względem niestabilne.Uzyskana wartość podlega przeskalowaniu w taki sposób, aby wynik -100 wykazywał 
maksymalne możliwe względne bezpieczeństwo finansowe, a wynik 100 wykazywał maksymalną względną 
niestabilność finansową. 
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OBIECUJĄCA POPRAWA W 2009 ROKU 
MASKUJE ZNACZNE ZRÓŻNICOWANIE 
SYTUACJI W POSZCZEGÓLNYCH KRAJACH 
EUROPY 
 
 
Rysunek 1:Wynik Indeksu Genworth w 14 krajach europejskich, 2009 

 
 
Wynik Indeksu Genworth wynoszący średnio 28 dla 14 krajów europejskich na jesieni 2009 roku wskazuje na 
utrzymywanie się przewagi względnej niestabilności finansowej.Nastąpił jednak obiecujący, chociaż nieznaczny 
spadek względnej niestabilności finansowej. Jej wskaźnik od jesieni 2008 roku zmniejszył się o 7 punktów (z 35), 
by w 2009 osiągnąć poziom 27 punktów dla podzbioru 12 rynków przebadanych w obydwu latach.Niemniej jednak 
poziom względnej niestabilności finansowej w Europie był i tak o wiele wyższy w 2009 roku w porównaniu z 
poziomem odniesienia z lata 2007 roku, gdy główny wynik Indeksu wynosił zaledwie 7 punktów. 
 
Wprawdzie zmiana netto pomiędzy 2008 a 2009 rokiem świadczy o ogólnym spadku względnej niestabilności 
finansowej, jednak zaciemnia to obraz znacznych różnic występujących pomiędzy poszczególnymi krajami.O ile 
Irlandia i Polska doświadczyły wzrostu wyników Indeksu, to w krajach takich, jak Dania i Francja wystąpiły 
niewielkie zmiany wyników (lub w ogóle nie wystąpiły), zaś w takich krajach, jak Hiszpania czy Norwegia doszło do 
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dość znacznych spadków względnej niestabilności finansowej lub wzrostów względnego bezpieczeństwa 
finansowego.Jak wynika z omówienia w kolejnych rozdziałach, to zróżnicowanie sytuacji niewątpliwie 
odzwierciedla różne doświadczenia związane z recesją w poszczególnych krajach oraz stopień, w jakim na 
niektórych rynkach zaczynają się pojawiać oznaki ożywienia gospodarczego, a na innych jeszcze nie widać takich 
oznak. 
 
Najwyższy wynik Indeksu w 2009 roku, wynoszący 63 punkty, zanotowano w Irlandii, podczas gdy w Polsce 
wskaźnik ten wyniósł 60 punktów.Jak już stwierdzono, względna niestabilność finansowa wzrosła w obu tych 
krajach względem 2008 roku dość znacząco. Wzrost z 51 do 63 punktów wyniósł Irlandię na pozycję państwa o 
największej niestabilności finansowej, podczas gdy w 2008 roku kraj ten zajmował pod tym względem trzecie 
miejsce. Z kolei wzrost niestabilności finansowej z 38 do 60 punktów sprawił, że Polska skoczyła z szóstego na 
drugie miejsce w tabeli.Warto zauważyć, że Irlandia i Polska należą do tych krajów europejskich, które w okresie 
boomu gospodarczego trwającego od końca lat dziewięćdziesiątych ubiegłego wieku do połowy obecnej dekady 
odniosły duże korzyści m.in. dzięki wejściu Irlandii do strefy euro w 1999 roku, a Polski – do Unii Europejskiej 
w roku 2004. Wygląda na to, że po tak wysokim tempie wzrostu gospodarstwa domowe w tych krajach najdotkliwiej 
odczuwają wstrząs związany z recesją pod koniec pierwszej dekady XXI wieku. 
 
Względna niestabilność finansowa była również wysoka w Grecji (52 punkty), Portugalii (45 punktów) i we 
Włoszech (40 punktów).Grecja pojawiła się w tegorocznym sondażu po raz pierwszy.Tymczasem godny uwagi jest 
przypadek Portugalii, która przesunęła się z pozycji kraju o największej niestabilności finansowej w 2008 roku na 
trzecie miejsce wśród porównywalnego podzbioru 12 krajów w 2009 roku, co stanowi odzwierciedlenie spadku 
wskaźnika o 25 punktów. 
 
Niemcy i Hiszpania zanotowały w 2009 roku podobne poziomy względnej niestabilności finansowej (odpowiednio 
33 i 31 punktów), a dołączyła do nich Turcja, nowicjusz w sondażu z 2009 roku, z wynikiem 32 punktów. 
 
Francja i Wielka Brytania pozostały w 2009 roku w środku stawki, podobnie jak w latach 2007 i 2008, chociaż w 
przypadku Francji Indeks od 2008 roku nie uległ zmianie (24 punkty w obu latach), a Wielka Brytania zanotowała 
pewną poprawę (spadek z 23 do 10 punktów). 
 
Kraje nordyckie w 2009 roku ponownie zachowały najwyższy poziom bezpieczeństwa finansowego – każde z nich, 
podobnie jak w latach ubiegłych, uzyskało wynik poniżej zera na skali niestabilności finansowej.W Norwegii 
nastąpiła największa poprawa ze wszystkich tych krajów, tj. spadek wskaźnika o 24 punkty do -48. W rezultacie 
Norwegia, uzyskując pewną przewagę, prześcignęła Danię jako państwo o najwyższym poziomie bezpieczeństwa 
finansowego wśród wszystkich 14 europejskich krajów objętych badaniem.Jak jednak stwierdzimy, mało 
prawdopodobne wydaje się, by Norwegia mogła uzyskać o wiele lepsze wyniki w kolejnych miesiącach. 
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NIESTABILNOŚĆ  FINANSOWA W PODZIALE NA 
GRUPY 
 
 
Rysunek 2:Udziały procentowe przypadające na poszczególne grupy w latach 2008 i 2009 

12 rynków w 2009 r. 
 

 
 
12 rynków w 2008 r. 

 
Rysunek 2 pokazuje odsetki gospodarstw domowych we wszystkich państwach objętych badaniem w latach 2008 i 
2009, które przypadają na każdą z czterech odrębnych grup wyodrębnionych na podstawie pytań 
Indeksu:niestabilnych finansowo, zmagających się z problemami, ostrożnych i stabilnych finansowo. 
 

Ponieważ wynik Indeksu odzwierciedla proporcję odsetka w segmencie niestabilnym finansowo względem odsetka 
segmentu bezpiecznego, zmiana wielkości każdej z tych grup może mieć wpływ na Indeks.Tymczasem zmiany w 
pozostałych dwóch grupach pomagają wyjaśnić, dlaczego zmniejszenie udziału grupy stabilnej nie skutkuje 
proporcjonalnym wzrostem w grupie niestabilnej i na odwrót.Zatem poprzez zbadanie wielkości wszystkich 
segmentów można rozpocząć identyfikację źródła zmiany w ogólnych wynikach Indeksu pomiędzy obydwoma 
latami. 
 
Jeśli przyjrzymy się najpierw dwóm segmentom, na podstawie których tworzony jest wynik Indeksu, porównanie 
wykresów kołowych wskazuje, że w 2009 roku spadł odsetek gospodarstw domowych niestabilnych finansowo (22 
procent) w zestawieniu z rokiem 2008 (28 procent).W 2008 roku byliśmy świadkami pewnego przepływu netto 
z grupy gospodarstw stabilnych do niestabilnych względem roku 2007. W 2009 roku nie doszło do odwrócenia tego 
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zjawiska. Wręcz przeciwnie: odsetek gospodarstw stabilnych finansowo w obu latach pozostał na tym samym 
poziomie sześciu procent. 
Dlatego też jasne jest, że spadek wyniku Indeksu z 35 do 27 punktów dla 12 krajów objętych badaniem w obu 
latach można tłumaczyć wyłącznie skurczeniem się segmentu niestabilnego.W obu tych segmentach musiałaby 
nastąpić jednak znacznie większa poprawa sytuacji, by osiągnąć poziomy odniesienia zaobserwowane w badaniu 
z 2007 roku (gdy tylko 15 procent gospodarstw domowych było niestabilnych, a 11 procent – stabilnych). 
 
Spadkowi udziału gospodarstw domowych zaklasyfikowanych jako niestabilne finansowo nie odpowiadał 
wprawdzie proporcjonalny wzrost udziału gospodarstw klasyfikowanych jako bezpieczne, jednak nie tłumaczy go 
również wzrost odsetka gospodarstw uznanych za zmagające się z problemami.Gospodarstwa te stanowiły 
dziewięć procent badanej populacji w 2008 roku, a dziesięć procent – w roku 2009. 
 
Jedyną grupą, która w zamian zwiększyła swoją wielkość są ostrożni, a więc gospodarstwa, które niezbyt często 
miały do czynienia z problemami finansowymi, ale nie mają pozytywnych oczekiwań co do przyszłości.Udział tego 
segmentu zwiększył się z 57 procent w 2008 roku do 61 procent w roku 2009. 
 
Nie jest w pierwszej chwili oczywiste, który element Indeksu – obecne problemy finansowe czy też oczekiwania 
dotyczące przyszłości – przyczynił się do tego przepływu netto gospodarstw domowych z grupy niestabilnych 
finansowo do ostrożnych.Dogłębne zbadanie danych (patrz tabela A.1 w Załącznikach) pozwala zasugerować, że 
jest to efekt jednoczesnej poprawy w zakresie obydwu elementów Indeksu. 
 
Po pierwsze wystąpił nieznaczny spadek udziału tych gospodarstw domowych, które stwierdziły, że czasami mają 
problemy finansowe (z 36 do 34 procent) oraz wzrost o podobnej skali wśród gospodarstw zgłaszających rzadkość 
występowania u nich problemów finansowych (z 24 do 26 procent).Po drugie nastąpił dość znaczący wzrost 
odsetka gospodarstw domowych, które spodziewają się, że ich sytuacja finansowa nie zmieni się w ciągu 
najbliższych 12 miesięcy (z 55 procent w 2008 roku do 65 procent w 2009 roku) przy proporcjonalnym spadku 
odsetka tych gospodarstw, które uważają, że ich sytuacja finansowa się pogorszy (z 30 do 18 procent). 
 
Ponieważ dane do każdego sondażu pochodzą z nowej próby reprezentatywnej gospodarstw domowych, nie 
możemy wyciągnąć wniosku, że ta nieznaczna poprawa obu elementów Indeksu nastąpiła w przypadku 
poszczególnych gospodarstw.Prawdopodobnie jednak jest to prawdziwe stwierdzenie w przypadku przynajmniej 
części tych gospodarstw, które doświadczyły zmiany pod względem jednego z tych wymiarów.Należy również 
zastrzec, iż jest to obraz uśredniony dla 12 państw, które znalazły się w obu ujęciach, oraz że występowały 
poważne różnice w stopniu zachodzących zmian i czynnikach prowadzących do zmiany w poszczególnych krajach. 
 
Włączenie dwóch nowych krajów do próby, Grecji i Turcji, zmienia skład ogólny grup w roku 2009, chociaż zmiana 
ta jest nieznaczna.W porównaniu z podzbiorem 12 krajów w 2009 roku, niewiele więcej gospodarstw domowych 
z wszystkich 14 krajów było niestabilnych finansowo (24 procent wobec 22 procent w przypadku podzbioru), a 
jednocześnie trochę więcej okazało się stabilnymi finansowo (siedem wobec sześciu procent).Efekt ogólny tych 
wzajemnie znoszących się wpływów na wynik Indeksu był pomijalny, co zobrazowano na rysunku 1. 
 
Obiecujący jest fakt, że w 2009 roku mniej gospodarstw domowych niż w roku 2008 zgłosiło częste występowanie 
problemów finansowych. Jest to również zaskakujące, biorąc pod uwagę wzrost stopy bezrobocia w większości 
krajów Europy od poprzedniego sondażu.Jednak niskie stopy procentowe oraz niższa inflacja w roku 2009, które 
mają wpływ na znacznie większe segmenty populacji, prawdopodobnie przyczyniły się do tego załagodzenia 
problemów finansowych (w ujęciu całościowym).Uwzględniając prognozy dalszego wzrostu stopy bezrobocia oraz 
oznaki możliwego rychłego rozpoczęcia podnoszenia stóp procentowych w państwach europejskich w celu 
zrównoważenia spodziewanych wzrostów inflacji, nierozsądne byłoby przewidywanie dalszej poprawy pod 
względem występowania problemów finansowych w 2010 roku. 
 
Biorąc jednak pod uwagę zmianę wartości Indeksu zaobserwowaną pomiędzy rokiem 2007 a 2008, jest niemal 
pewne, że wzmocnienie optymizmu zauważone w 2009 roku jest kruche i łatwo może zostać nadwyrężone, jeżeli 
na przykład presji inflacyjnej i stóp procentowych nie da się utrzymać w ryzach lub gdy w niektórych krajach 
bazowe stopy bezrobocia jeszcze bardziej wzrosną. 
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SYTUACJA POSZCZEGÓLNYCH PAŃSTW 
 
 
Tabela 1:Wyniki indeksu i odsetek osób w każdej grupie według kraju, 2009 

  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo 
Wynik 

Indeksu 
Irlandia 39 2 57 2 63 
Polska 46 8 43 3 60 
Grecja 45 15 36 4 52 
Portugalia 39 8 48 5 45 
Włochy 25 8 63 4 40 
Niemcy 19 5 72 4 33 
Turcja 38 26 28 9 32 
Hiszpania 27 9 58 6 31 
Francja 21 17 56 7 24 
Wielka 
Brytania 14 15 62 9 10 

Finlandia 8 14 66 11 -7 
Szwecja 7 7 68 19 -20 
Dania 6 8 69 18 -25 
Norwegia 2 8 71 19 -48 
14 krajów 
ogółem 24 12 58 7 28 

 
 
W tabeli 1 przedstawiono udziały procentowe populacji wchodzące w skład każdego segmentu w poszczególnych 
krajach, począwszy od kraju z najwyższym wynikiem Indeksu. 
 
Uwzględniając, że wynik Indeksu opiera się na stosunku proporcjonalnym pomiędzy gospodarstwami niestabilnymi 
a stabilnymi finansowo, rozsądne jest przyjęcie założenia, że kraje umieszczone w górnej części tabeli to państwa 
o najwyższym udziale gospodarstw niestabilnych, a najniższym – stabilnych finansowo.Z tabeli 1 wynika, że jest to 
w dużej mierze zgodne z prawdą, chociaż obraz ten w żaden sposób nie jest jednorodny. 
 
Odsetek gospodarstw domowych niestabilnych finansowo zaczynał się od niskiego poziomu dwóch procent w 
Norwegii, kraju o najwyższym poziomie względnego bezpieczeństwa finansowego.Jednak mimo najwyższego 
wyniku Indeksu zanotowanego w Irlandii, w kraju tym występowało mniej gospodarstw niestabilnych finansowo (39 
procent) niż w Polsce i Grecji, gdzie niemal połowa gospodarstw domowych znalazła się w tym segmencie 
(odpowiednio 46 i 45 procent). 
 
Podczas gdy Niemcy wybijają się pod względem niewielkiego udziału gospodarstw domowych niestabilnych 
finansowo (19 procent), biorąc pod uwagę ich pozycję w tabeli, Turcja jest równie godna uwagi ze względu na 
stosunkowo duży udział gospodarstw niestabilnych (38 procent).Co więcej, Turcja jest jednym z zaledwie dwóch 
krajów (wraz z Grecją), w których ilość gospodarstw niestabilnych wyraźnie wyróżnia się jako największa 
z wszystkich czterech segmentów. 
 
W większości pozostałych krajów segment ostrożnych zawierał największy odsetek populacji, odzwierciedlając 
ogólną średnią.Były to gospodarstwa, które nie spotykają się zbyt często z problemami finansowymi i nie oczekują 
poprawy swojej sytuacji.Grupa ostrożnych była szczególnie liczebna w Niemczech (72 procent) i krajach 
nordyckich (w zakresie od 66 do 71 procent).W Turcja wystąpił najwyższy ze wszystkich krajów (26 procent) 
odsetek zmagających się z problemami – tych, którzy dość często doświadczają trudności finansowych, ale 
optymistycznie oceniają perspektywy na przyszłość – podczas gdy w Irlandii do grupy tej należało zaledwie 2 
procent gospodarstw domowych. 
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Odzwierciedlając ogólny obraz krajów niestabilnych finansowo, rynki z górnej połowy tabeli zawierały o wiele mniej 
gospodarstw bezpiecznych finansowo niż kraje z jej dolnej części.Udział procentowy tego typu gospodarstw 
domowych wahał się od dwóch procent w Irlandii do 18 i 19 procent w Danii, Szwecji i Norwegii. 
 
W kolejnych rozdziałach omówiono kluczowe statystyki z Indeksu Genworth dla każdego państwa objętego 
badaniem, począwszy od Irlandii, państwa o najwyższym poziomie względnej niestabilności finansowej, jak też 
badając istotne zmiany, jakie zaszły od 2008 roku, oraz refleksje w zestawieniu z rokiem 2007. Każdy z rozdziałów 
opatrzono wstępem zawierającym przegląd warunków gospodarczych panujących w danym kraju w miesiącach 
poprzedzających badanie niestabilności finansowej konsumentów. 
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I R L A N D I A  
 
Po czterech z rzędu latach wzrostu PKB przekraczającego 5 procent rocznie Międzynarodowy Fundusz Walutowy 
prognozuje, że w tym roku irlandzka gospodarka skurczy się o 8,4 procent, co stanowi najgwałtowniejszy spadek 
wśród krajów rozwiniętych gospodarczo. 
 
W Irlandię uderzyły jednocześnie kryzys bankowy i załamanie się cen nieruchomości.Uruchomiły one negatywny 
efekt domina zarówno dla poziomu zatrudnienia, jak i zasobności gospodarstw domowych.Irlandzki bank centralny 
prognozuje, że stopa bezrobocia może sięgnąć w tym roku średnio 12,75 procent siły roboczej, a w roku 2010 – 
średnio 15 procent. 
 
Zwolnienia z pracy i obniżenie dochodów wyzwoliły spadek wydatków konsumpcyjnych o 6,2 procent w pierwszym 
kwartale roku, do poziomu z końca roku 2005. Akcja kredytowa również przeszła dramatyczne załamanie.2 mld 
euro nowych kredytów hipotecznych przyznanych w pierwszym kwartale 2009 roku to mniej niż jedna trzecia z 6,3 
mld euro przyznanych w tym samym kwartale o rok wcześniej. 
 
Wątłość popytu na domy osłabiła ceny nieruchomości.Ceny domów spadły o ponad 21 procent pomiędzy ich 
szczytem z lutego 2007 roku a majem roku 2009. W 2008 roku doszło do przejęcia przez wierzycieli 96 domów – to 
0,01 procent zasobów mieszkaniowych – chociaż analitycy obawiają się, że liczba ta może dramatycznie wzrosnąć 
w tym i kolejnym roku. 
 
Rysunek 3:Dane demograficzne, Irlandia 

 
 
 

  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 8 9 66 17 6. 
2008 34 4 58 3 3. 
2009 39 2 57 2 1. 

 
 
Historia Irlandii od 2007 roku jest przypuszczalnie najbardziej uderzająca spośród wszystkich krajów.W 2007 roku 
znalazła się ona w połowie tabeli jako szósty kraj pod względem niestabilności finansowej, z wynikiem Indeksu 
Genworth wynoszącym -16. W 2008 roku wspięła się na trzecie miejsce z wynikiem 51 punktów. Po prześcignięciu 
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Portugalii i Włoch (plasujących się w 2008 roku odpowiednio na pierwszym i drugim miejscu) Irlandia zajmuje 
obecnie pozycję kraju o największej niestabilności wśród wszystkich 14 krajów europejskich objętych badaniem 
w 2009 roku, z wynikiem Indeksu wynoszącym 63 punkty. 
 
Jest to w istocie kombinacja dwóch zdarzeń:widocznego wzrostu samego Indeksu o 12 punktów, ale również – 
jeszcze bardziej istotnego – spadku wyników Indeksu Portugalii i Włoch.Tegoroczny wynik Indeksu Irlandii 
wynoszący 63 punkty nie jest sam w sobie tak wysoki jak uzyskany w 2008 roku przez Portugalię (70 punktów). 
 
Podwyższony wynik Indeksu dla Irlandii odzwierciedla marginalny wzrost udziału gospodarstw domowych 
niestabilnych finansowo w połączeniu z nieznacznym spadkiem udziału gospodarstw finansowo stabilnych.Około 
39 procent gospodarstw domowych w Irlandii w 2009 roku było niestabilnych finansowo. Wynik ten dodatkowo 
pogarsza już znaczący wzrost wielkości tej grupy z ośmiu procent w 2007 roku do 34 procent w roku 2008. Jest on 
również znacznie wyższy od średniej dla wszystkich 14 krajów, która wynosi 24 procent, chociaż nie jest on 
najwyższy w ogólnej stawce. 
 
Z kolei stabilnych finansowo gospodarstw w 2009 roku było zaledwie dwa procent. Nie stanowi to wprawdzie 
realnej zmiany z już niskiego poziomu trzech procent w 2008 roku, jednak jest to znacznie mniej niż w roku 2007, 
gdy segment ten skupiał 17 procent gospodarstw domowych w Irlandii.Jest to również znacznie mniej niż wynosi 
średnia dla wszystkich 14 krajów na poziomie siedmiu procent. 
 
Jeśli weźmiemy pod uwagę dwa segmenty, które nie wpływają bezpośrednio na wynik Indeksu, bardzo niewiele 
gospodarstw – zaledwie dwa procent – należało do zmagających się z problemami, podczas gdy w 2008 roku było 
ich cztery procent, a w 2007 – dziewięć procent. Jest to znacznie mniej niż średnia wynosząca 12 procent dla 
wszystkich gospodarstw domowych w Europie.Wreszcie nie nastąpiła realna zmiana udziału gospodarstw 
ostrożnych w całości populacji: wyniósł on w 2009 roku 57 procent (podczas gdy w 2008 roku – 58 procent), co 
stanowi odsetek zbliżony do średniej. 
 
Podsumowując, w Irlandii obserwujemy – marginalny wprawdzie – przepływ do grupy niestabilnej finansowo ze 
wszystkich pozostałych grup.W ogólnym ujęciu można to tłumaczyć niemal wyłącznie zmniejszeniem się 
optymizmu co do przyszłości finansowej gospodarstw domowych w Irlandii.Tak więc zauważamy, że podobny 
odsetek gospodarstw domowych doświadczał w latach 2008 i 2009 trudności finansowych od czasu do czasu (42 
procent) lub częściej (15 procent), jednak udział osób prowadzących gospodarstwa domowe, które spodziewają się 
w najbliższych miesiącach poprawy własnej sytuacji finansowej zmniejszył się w ciągu roku o połowę – z ośmiu do 
czterech procent. 
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P O L S K A  
 
Polsce, największej z wschodzących gospodarek europejskich, udało się niemal umknąć przed zagrożeniem 
recesją.Jednak bezrobocie i rosnąca inflacja utrzymują gospodarstwa domowe pod finansową presją. 
 
Gospodarka wzrosła w drugim kwartale o 0,8 procent, osiągając roczną stopę wzrostu w wysokości 1,1 
procent.Mimo spadku cen na rynku mieszkaniowym w ciągu roku poprzedzającego marzec 2009 branża 
budowlana utrzymała się częściowo dzięki wsparciu z Unii Europejskiej.To przyczyniło się do stabilizacji na rynku 
pracy.Wzrost stopy bezrobocia, która osiągnęła szczyt w marcu 2009 roku, został powstrzymany, chociaż 10,8 
procent to wciąż więcej niż 8,8 procent zanotowane w październiku 2008 roku. Jednak według czerwcowego 
sondażu jedna czwarta firm planuje zredukować liczbę etatów w drugiej połowie 2009 roku.Inflacja wynosząca 3,6 
procent przekracza rządowy cel, który wynosi 2,5 procent. 
 
W Polsce wystąpiło przyspieszenie spadku cen nieruchomości.W marcu 2009 roku ceny sprzedaży mieszkań 
w głównych polskich miastach spadły w ujęciu rocznym o 4,0 procent, podczas gdy we wrześniu 2008 roku 
wskaźnik ten wyniósł 0,9 procent. Spadający popyt na kredyty mieszkaniowe w połączeniu z zaostrzonymi 
kryteriami ich przyznawania doprowadził do spadku akcji kredytowej.W okresie styczeń-kwiecień 2009 banki 
udzieliły kredytów na sumę 4,7 mld złotych w zestawieniu z 13,6 mld złotych w tym samym okresie roku 2008. 
 
Posiadacze domów skorzystali na spadku stóp procentowych z poziomu 8,6 procent we wrześniu 2008 roku do 7,0 
procent w kwietniu 2009. Wielu Polaków posiada kredyty w euro i frankach szwajcarskich.Osoby korzystające z 
pożyczek bez zabezpieczeń skorzystały na niedawnym wzroście wartości złotego oraz spadku stóp procentowych 
z 5,2 do 3,3 procent w tym samym okresie. 
 
 
Rysunek 4:Dane demograficzne, Polska 

 
 
 

  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 - - - - - 
2008 27 17 51 5 6. 
2009 46 8 43 3 2. 
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Od 2008 roku wynik Indeksu dla Polski wzrósł o 22 punkty – z poziomu 38 do 60 punktów. Jest to najwyższy 
wzrost wśród wszystkich krajów objętych badaniem i jeden z zaledwie trzech przypadków wzrostu Indeksu.Skok 
ten wynosi Polskę z szóstego miejsca w 2008 roku na miejsce drugie w tegorocznym badaniu.Polska posiada 
obecnie największą grupę niestabilnych finansowo stanowiącą niemal połowę próby (46 procent), która urosła 
z poziomu 27 procent w roku 2008. Jest to najwyższy wzrost zanotowany pomiędzy rokiem 2008 a 2009, a Polska 
jest jednym z zaledwie dwóch krajów (wraz z Irlandią), w których nastąpił wzrost w tej kategorii. 
 
Wzrost niestabilności wynika ze zwiększenia udziału gospodarstw, które często lub zawsze doświadczają 
problemów finansowych – z poziomu 26 do 38 procent (patrz tabela A.1).Ogólnie biorąc, trudności finansowych – 
przynajmniej od czasu do czasu – doznawało 86 procent gospodarstw domowych.Nastąpił również ogólny spadek 
pewności co do dobrej koniunktury w przyszłości. Grupa osób mających przeczucie, że ich sytuacja finansowa się 
poprawi, skurczyła się o połowę: z 22 do 11 procent, a tych, którzy obawiają się jej pogorszenia – wzrosła z 16 do 
27 procent.Odbiciem tej sytuacji w Polsce jest również wielkość grupy „zmagających się z problemami”, która 
skurczyła się o ponad połowę – z 17 do 8 procent, ponieważ mniej osób ma poczucie optymizmu co do własnej 
przyszłości finansowej. 
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G R E C J A  
 
Grecji prawdopodobnie udało się uciec przed recesją dzięki wzrostowi gospodarczemu, który w drugim kwartale 
2009 roku wyniósł 0,3 procent, ale wysokie poziomy zadłużenia konsumentów sprawiają, że jej sytuacja nie jest 
stabilna.Analitycy spodziewają się, że w tym roku jej gospodarka skurczy się o 3,5 procent, chociaż bank centralny 
prognozuje wzrost na poziomie na zero procent. 
 
Gwałtownie rosnące bezrobocie i niski poziom pewności wśród konsumentów mogą prowadzić do dalszego 
spadku wydatków konsumpcyjnych, w miarę uszczelniania budżetów przez gospodarstwa domoweW maju 2009 
roku stopa bezrobocia osiągnęła 8,5 procent, co jest najnowszą dostępną obecnie informacją. Oznacza to wzrost z 
poziomu 6,6 procent rok wcześniej.Niemal 100 tysięcy Greków dołączyło w tym okresie do kolejki po zasiłek dla 
bezrobotnych. 
 
Jednak restrykcyjne praktyki w kwestii zatrudnienia utrzymały wysoki poziom płac.Przeciętne wynagrodzenie 
wzrasta o 8 procent rocznie w porównaniu ze wzrostem 4 procent w strefie euro jako całości. 
 
Rzeczywiste stopy procentowe wyraźnie wzrosły w ciągu ostatniego roku, zarówno w przypadku kredytów 
hipotecznych, jak i pożyczek konsumpcyjnych bez zabezpieczeń.Wynikły z tego wzrost kosztów obsługi tych 
długów osobistych może prowadzić do spowolnienia w objętym prognozami okresie zarówno pod względem popytu 
konsumentów, jak i sytuacji w mieszkalnictwie. 
 
Greccy konsumenci mają bardziej pesymistyczne nastawienie niż w przypadku gospodarstw domowych w innych 
krajach europejskich, co również opóźni możliwe ożywienie gospodarcze.Mało prawdopodobne jest, by 
gospodarstwa domowe skorzystały z jakichkolwiek środków stymulacji fiskalnej z powodu stosunkowo słabej 
pozycji fiskalnej Grecji. 
 
 
Rysunek 5:Dane demograficzne, Grecja 
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Udział procentowy w każdej grupie (%)   

  
Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 - - - - - 
2008 - - - - - 
2009 45 15 36 4 3. 

 

Grecja jest jednym z dwóch krajów wprowadzonych – obok Turcji – do sondażu w 2009 roku.W Indeksie Genworth 
uzyskała ona 52 punkty, a więc znacznie więcej niż wynosi średni wynik Indeksu dla 14 krajów ogółem (28 
punktów).Wynik ten plasuje Grecję w górnej części tabeli pod względem niestabilności finansowej. 
 
Dotknięty niestabilnością finansową jest spory odsetek populacji (45 procent) i występuje w niej analogicznie 
niewielki udział osób stabilnych finansowo (4 procent).Często lub zawsze problemów finansowych doświadcza 40 
procent respondentów, co jest najwyższym odsetkiem wśród wszystkich krajów (patrz tabela A.1).Udział 
zmagających się z problemami jest w dużej mierze podobny do średniej dla wszystkich krajów, jednak osoby 
prowadzące gospodarstwa domowe w Grecji mają mniejszą skłonność do ostrożności niż przeciętnie – 36 procent 
w porównaniu do 58 procent w ujęciu ogólnym. 
 
Grecja jest miejscem występowania wyższego niż przeciętnie poziomu pesymizmu dotyczącego przyszłej sytuacji 
finansowej. Jedna trzecia (33 procent) respondentów spodziewa się, że ich sytuacja się pogorszy, podczas gdy 
podobnie uważa 19 procent badanych z wszystkich 14 krajów (patrz tabela A.1).Tylko Irlandia posiada większą 
grupę osób o negatywnych oczekiwaniach (45 procent). 
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P O R T U G A L I A  
 
Jako niewielka gospodarka otwarta, w pełni zintegrowana z gospodarką globalną, jak i światowym systemem 
finansowym, Portugalia praktycznie nie miała szans na uchronienie się przed skutkami kryzysu. 
 
Jej gospodarka prawdopodobnie skurczy się w 2009 roku o 3,5 procent, co stanowi jej najgorszy wynik od 34 lat po 
zanotowaniu zerowego wzrostu w roku ubiegłym.Sytuacja ta doprowadziła do wyraźnego wzrostu stopy bezrobocia 
do 8,9 procent pod koniec pierwszego kwartału tego roku z poziomu 7,9 procent w ostatnim kwartale roku 2008. 
Ten wzrost bezrobocia w połączeniu z wysokimi poziomami zadłużenia doprowadził do większej niepewności co do 
dochodów i zasobności gospodarstw domowych.Zadłużenie gospodarstw domowych sięga około 100 procent PKB 
kraju. 
 
Ceny nieruchomości również znalazły się pod presją.Od osiągniętego przez nie pod koniec 2006 roku szczytu ceny 
domów spadły o 7,7 procent.Dane za pierwszy kwartał 2009 pokazują, że w ciągu kwartału ceny spadły o 0,3 
procent, doprowadzając do rocznego spadku o 5,8 procent.Jednak spadek cen (bank centralny spodziewa się 
w tym roku ujemnej inflacji 0,5 procent) zwiększy realne dochody gospodarstw domowych. 
 
Przewiduje się, że konsumpcja prywatna skurczy się w 2009 roku o 2,4 procent, ponieważ gospodarstwa domowe 
w okresie rosnącego bezrobocia będą starały się odtworzyć swoje oszczędności i spłacić zadłużenie. 
 
 
Rysunek 6:Dane demograficzne, Portugalia 

 
 
 

  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 32 5 56 7 2. 
2008 61 5 31 2 1. 
2009 39 8 48 5 4. 

 
 
W ujęciu względnym Portugalia należy do przykładów sukcesu.Mimo że jej wynik Indeksu Genworth wyniósł 45 
punktów, umieszczając ją na czwartym miejscu wśród krajów z największym poziomem niestabilności w 2009 roku, 
uległ on znacznej poprawie w porównaniu do ubiegłorocznego wyniku 70 punktów, który w 2008 roku dał Portugalii 
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pozycję kraju o największej niestabilności finansowej.Portugalia jest też jednym z zaledwie dwóch krajów (wraz ze 
Szwecją), w których udział grupy bezpiecznej finansowo w całej populacji wzrósł dość znacząco – z dwóch do 
pięciu procent.Niemniej jednak Portugalia musi osiągnąć jeszcze większą poprawę sytuacji, by możliwy był powrót 
do poziomów względnej niestabilności finansowej notowanych w 2007 roku. 
 
Wzrost liczebności gospodarstw domowych stabilnych finansowo współgra ze znacznym spadkiem liczby 
gospodarstw niestabilnych finansowo, co tłumaczy znacznie wyższą od średniej poprawę Indeksu.Mimo wszystko 
udział gospodarstw domowych niestabilnych finansowo wynoszący w 2009 roku 39 procent jest i tak sporo powyżej 
średniej dla wszystkich krajów europejskich wynoszącej 24 procent. 
 
Grupy osób zmagających się z problemami oraz ostrożnych również zwiększyły się od 2008 roku, osiągając w roku 
2009 odpowiednio 8 i 48 procent.W rezultacie jesteśmy w Portugalii świadkami przepływu netto gospodarstw 
z segmentu niestabilnych finansowo do wszystkich pozostałych grup. 
 
Dokładniejsza analiza danych pozwala stwierdzić, że redukcja grupy niestabilnej wynika z dramatycznego spadku 
udziału respondentów, którzy jednocześnie stwierdzili, że często doświadczają trudności finansowych 
i spodziewają się, że ich sytuacja się pogorszy (patrz tabela A.2).Już sam ten spadek jest wytłumaczeniem 
wzrostów w pozostałych segmentach.Odpowiada on jednak również dużemu zwiększeniu – w segmencie 
niestabilnym – liczby gospodarstw domowych, które borykają się z problemami finansowymi często lub zawsze 
i nie spodziewają się zmiany tej sytuacji (z 9 do 21 procent), co przypomina o możliwości przepływów netto 
w ramach danego segmentu. 
 
Wprawdzie nastąpiło nieznaczne osłabienie problemów finansowych, jednak poprawa względnej niestabilności 
finansowej w Portugalii w 2009 roku wynikła przede wszystkim ze spadku pesymistycznych oczekiwań.W 2008 
roku 55 procent portugalskich gospodarstw domowych spodziewało się pogorszenia swojej sytuacji finansowej – to 
znacznie więcej niż średnia 30 procent dla wszystkich krajów objętych badaniem. Jednak w 2009 roku wskaźnik 
ten spadł do 18 procent, co jest wartością zbliżoną do średniej europejskiej (patrz tabela A.1). 
 



19 

 

 
 
 
WŁO C H Y  
 
Włoskie gospodarstwa domowe boleśnie odczuły negatywne skutki osłabienia na rynku pracy i kontynuacji spadku 
wartości aktywów.Banca d’Italia (włoski bank centralny) szacuje, że wartość nieruchomości pomiędzy trzecim 
kwartałem 2008 a drugim kwartałem 2009 roku spadła o ponad 1 procent. Stopa bezrobocia pobiła 14-letni rekord, 
rosnąc z 7,1 procent rok wcześniej do poziomu 7,9 procent.Niemal 2 miliony Włochów pozostaje bez pracy.W 
rezultacie roczny przyrost dochodów gospodarstw domowych spadł ze średniego poziomu 2,7 procent w 2008 roku 
do zaledwie 1,0 procenta w pierwszym kwartale roku 2009. 
 
Jednak wpływ zmniejszonego tempa wzrostu dochodów został z nawiązką skompensowany spadkiem inflacji z 4 
procent we wrześniu 2008 do zera w sierpniu 2009 roku. To umożliwiło roczny wzrost rzeczywistych dochodów 
rozporządzalnych w pierwszym kwartale tego roku o 0,5 procent po jego spadku o tej samej skali w roku 2008. 
 
Gospodarstwa domowe zostały również ochronione dzięki skromniejszym wskaźnikom zadłużenia i mniej 
wygórowanym cenom domów niż u ich europejskich sąsiadów.Wielkość zadłużenia gospodarstw domowych jako 
odsetek dochodu rozporządzalnego ustabilizowała się na poziomie 57 procent i jest znacznie poniżej wynoszącej 
93 procent średniej w strefie euro.Gospodarstwa domowy skorzystały na spadku stóp procentowych w przypadku 
kredytów na nowe mieszkania z 6 procent we wrześniu ubiegłego roku do 4 procent w maju 2009 roku, aczkolwiek 
przy mniejszych spadkach stóp dla pożyczek konsumpcyjnych. 
 
 
Rysunek 7:Dane demograficzne, Włochy 

 
 
 

  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 29 7 59 5 1. 
2008 38 6 54 3 2. 
2009 25 8 63 4 5. 

 
 
Spadek o 18 punktów daje Włochom w Indeksie Genworth za 2009 rok wynik 40 punktów, plasując je na piątym 
miejscu wśród państw o największej niestabilności finansowej wśród 14 krajów objętych badaniem.Mimo że w 
saldzie utrzymuje się znacząca przewaga względnej niestabilności finansowej, Włochy są godne uwagi ze względu 
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na fakt, że odzyskały poziom względnej niestabilności finansowej zanotowany początkowo w 2007 roku, gdy 
uzyskały w Indeksie 39 punktów.Jedynym krajem, któremu również się to udało, jest Norwegia (aczkolwiek w 
odniesieniu do względnego bezpieczeństwa finansowego). 
 
We Włoszech udział gospodarstw domowych niestabilnych finansowo w 2009 roku (25 procent) był o wiele 
mniejszy niż stwierdzony w poprzedniej edycji sondażu (38 procent).Spadek stawia Włochy w jednej linii ze średnią 
dla wszystkich krajów (24 procent).Nie nastąpiła jednak we Włoszech realna zmiana udziału gospodarstw 
domowych bezpiecznych finansowo (cztery procent), co jest wartością o wiele mniejszą od europejskiej średniej 
(siedem procent). 
 
Liczba gospodarstw zmagających się z problemami w 2009 roku również była podobna (osiem procent) do 
zaobserwowanej w roku 2008 (sześć procent).Redukcji segmentu niestabilnego finansowo odpowiadał w zamian 
wzrost udziału w populacji osób ostrożnych, co było typowe dla całości podzbioru 12 krajów objętych badaniem 
zarówno w roku 2008, jak i 2009. 
 
Ponownie, jak zaobserwowaliśmy w przypadku podzbioru 12 krajów ogółem, przepływ netto gospodarstw 
domowych z grupy niestabilnych do ostrożnych stanowi odzwierciedlenie ogólnej poprawy pod względem 
częstotliwości doświadczania problemów finansowych i przejścia od poczucia pesymizmu co do przyszłej sytuacji 
finansowej gospodarstwa do oczekiwania braku zmian (lub nawet zmiany sytuacji na lepsze).Jednak efekty tych 
zmian były wyraźniej widoczne we Włoszech niż w 12 krajach ogółem.Udziały procentowe osób prowadzących 
gospodarstwa domowe, które nigdy lub prawie nigdy nie doświadczyły trudności finansowych, zwiększyły się z 29 
procent do 37 procent, podczas gdy udział osób spodziewających się, że ich sytuacja pogorszy się, spadł z 35 
procent do 20 procent (patrz tabela A.1). 
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N I E M C Y  
 
Wydaje się, że największy organizm gospodarczy Europy,  po uderzającym spowolnieniu wzrostu gospodarczego 
i wzroście bezrobocia w ciągu ostatniego roku,  najgorsze ma już za sobą.W drugim kwartale 2009 roku Niemcy 
zanotowały kwartalny wzrost 0,3 procent. Nastąpiło więc jego zwiększenie z minus 3,5 procent kwartał wcześniej, 
co było najgorszym wynikiem od drugiej wojny światowej i najsłabszym rezultatem wśród wszystkich krajów 
rozwiniętych. 
 
Ożywieniu towarzyszy zgodność w sondażach, które wskazują na powrót pewności wśród konsumentów.Akcje 
złomowania starych pojazdów zwiększyły wydatki. 
 
Jednak bezrobocie prawdopodobnie nadal będzie rosło.Łączna liczba bezrobotnych wzrosła do 317 tysięcy osób 
od listopada 2008 roku – miesiąca, który zaznaczył się końcem niemal trzyletniego okresu spadku 
bezrobocia.Pogarszająca się sytuacja na rynku pracy zaważy na zasobności i dochodach gospodarstw 
domowych.Do tej pory sprzedaż detaliczna spadała w 10 z 12 miesięcy poprzedzających czerwiec 2009 roku. 
 
Konsumenci są jednak mniej narażeni na skutki nadmiernego zadłużenia niż w innych krajach europejskich, 
głównie z powodu nieprzyłączenia się do spekulacji cenami domów obserwowanej w innych krajach 
europejskich.Podczas gdy w Wielkiej Brytanii i Hiszpanii ceny domów potroiły się między 1997 a 2007 rokiem, 
w Niemczech pozostały one niemal nieruszone.Według najnowszych danych ceny spadły o 1,5 procent w skali 
roku do marca 2009 w porównaniu z 3,5-procentowym spadkiem w ciągu 12 miesięcy poprzedzających wrzesień 
2008 roku. 
 
 
Rysunek 8:Dane demograficzne, Niemcy 

 
 
 

  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 15 7 71 7 3. 
2008 29 5 63 3 4. 
2009 19 5 72 4 6. 
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Niemcy należą do podzbioru krajów, których wynik Indeksu w roku 2009 poprawił się, spadając do 33 punktów 
z poziomu 49 punktów w roku 2008. Jednak podobnie jak w przypadku większości krajów, nadal cechują się one 
większą niestabilnością względem wyników odniesienia z roku 2007 (16 punktów). 
 
Pozycja Niemiec wśród krajów europejskich objętych badaniem poprawiła się w ujęciu rok do roku.W 2007 roku 
zajmowały one trzecie miejsce wśród krajów o największej niestabilności, a w 2008 – czwarte. Obecnie znajdują 
się one na szóstej pozycji (równoznacznej z piątą przy uwzględnieniu tylko 12 krajów objętych badaniem w latach 
2008 i 2009), co może odzwierciedlać występujące w tym kraju oznaki ożywienia gospodarczego. 
 
Poprawę tę można niemal całkowicie tłumaczyć występującym w Niemczech spadkiem udziału gospodarstw 
domowych niestabilnych finansowo z 29 procent w 2008 roku do 19 procent w roku 2009. Oznacza to w istocie 
niższy wskaźnik niż średnia dla wszystkich krajów (24 procent) i o wiele niższy niż w przypadku Turcji (38 procent), 
która uzyskała wynik Indeksu bardzo podobny do Niemiec.Dla kontrastu bardzo niewiele gospodarstw domowych 
zaklasyfikowano w 2009 roku jako bezpieczne finansowo (cztery procent), co stanowi odbicie braku realnej zmiany 
względem roku 2008 (trzy procent), tłumacząc podobieństwo wyników Indeksu dla Niemiec i Turcji. 
 
Jeśli weźmiemy pod uwagę dwa segmenty, które nie przyczyniają się bezpośrednio do wyników Indeksu, udział 
grupy osób zmagających się z problemami pozostał stabilny (pięć procent), natomiast odsetek osób ostrożnych 
zwiększył się z 63 procent w 2008 roku do 72 procent w roku 2009. W rezultacie okazuje się, że pomiędzy tymi 
dwoma badaniami doszło do przepływu netto gospodarstw domowych z grupy niestabilnej finansowo do grupy 
ostrożnej, co odpowiada uśrednionym tendencjom występującym w Europie ogółem. 
 
Za zmianą tą krył się spadek udziału gospodarstw domowych, które zgłosiły doświadczanie trudności finansowych 
czasami, często lub zawsze (z 56 procent do 43 procent) przy proporcjonalnym wzroście liczby respondentów, 
którzy nigdy lub prawie nigdy nie doświadczali takich trudności (patrz tabela A.1).Chociaż zmiana udziału 
gospodarstw, które spodziewały się poprawy swojej sytuacji w ciągu następnych 12 miesięcy, była niewielka, to 
w 2009 roku o wiele mniej respondentów spodziewało się pogorszenia swojej sytuacji (16 procent) niż w roku 2008 
(28 procent).Oznacza to w gruncie rzeczy wzrost udziału gospodarstw domowych, które zgłosiły jednocześnie, że 
prawie nigdy nie doświadczają problemów finansowych i nie spodziewają się zmian swojej sytuacji finansowej – 
z 23 do 34 procent wszystkich gospodarstw w Niemczech, co stanowi większość wzrostu grupy ostrożnych (patrz 
tabela A.2). 
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T U R C J A  
 
Najbardziej dotkliwie globalne spowolnienie odczuła w Turcji jej siła robocza.Stopa bezrobocia skoczyła na koniec 
drugiego kwartału 2009 do 17 procent z 11,5 procent rok wcześniej.Ponad 450 tysięcy Turków straciło w tym 
czasie pracę.Wydatki konsumpcyjne spadły w pierwszym kwartale tego roku o 9,2 procent, przyczyniając się do 
spadku wzrostu gospodarczego o 13,8 procent w ciągu roku poprzedzającego marzec 2009. 
 
Na szczęście tureckie gospodarstwa domowe posiadają stosunkowo niskie poziomy zadłużenia.Całkowite 
zadłużenie gospodarstw domowych wyniosło w 2008 roku zaledwie 13,6 procent PKB kraju w zestawieniu ze 
średnią w Unii Europejskiej wynoszącą 56 procent.Rosnące stopy procentowe pochłonęły część majątku 
konsumentów wraz ze wzrostem płatności odsetek od zadłużenia o 26 procent w stosunku do 2008 roku. Jednak 
wzrost dochodów oznaczał, że stosunek pokrywanych przez gospodarstwa domowe odsetek względem dochodu 
rozporządzalnego, jeden z głównych wskaźników dotyczących możliwości spłaty zadłużenia przez gospodarstwa 
domowe, wzrósł z 3,3 do 3,6 procent, co według standardów globalnych jest wartością niską.Jednak największy 
udział procentowy wśród kredytobiorców według poziomu dochodów ma grupa o najniższych dochodach: w 
trzecim kwartale 2008 roku wyniósł on 46 procent, co oznacza, że grupa ta w nieproporcjonalny sposób zostanie 
dotknięta problemami ze spłatą zadłużenia. 
 
Jednym z obszarów niestabilności jest zadłużanie się na kartach kredytowych.Podczas gdy pomiędzy wrześniem 
2008 a marcem 2009 wielkość udzielanych pożyczek konsumpcyjnych spadła, salda na kartach kredytowych 
wymagające ponoszenia opłat odsetkowych zwiększyły się w tym samym okresie o 24,6 procent.Ponieważ stopy 
procentowe od zadłużenia na kartach kredytowych są wyższe niż w przypadku pożyczek konsumpcyjnych, ta 
grupa kredytobiorców cechuje się większą niestabilnością finansową. 
 
 
Rysunek 9:Dane demograficzne, Turcja 

 
 
 

  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 - - - - - 
2008 - - - - - 
2009 38 26 28 9 7. 
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Turcja to drugi kraj wprowadzony do sondażu w 2009 roku. Wynik jej Indeksu wynoszący 32 punkty plasuje ją w 
połowie tabeli w zestawieniu z ogólnym wynikiem Indeksu, który wyniósł 28 punktów. 
 
Turcja miała wyższy udział osób niestabilnych finansowo (38 procent) niż 14 krajów ogółem (24 procent) oraz 
poszczególne kraje z porównywalnymi wynikami Indeksu, takie jak Hiszpania (27 procent) czy Niemcy (19) 
procent).Grupa osób stabilnych finansowo (dziewięć procent) była większa niż w większości krajów za wyjątkiem 
Wielkiej Brytanii i krajów nordyckich. 
 
Jednak w grupach nie mających wpływu na wynik Indeksu wystąpiła znacząca różnica pomiędzy Turcją a ogółem 
krajów objętych badaniem.W przeciwieństwie do średniej dla wszystkich 14 krajów, udział osób zmagających się z 
problemami był znacznie większy w całej populacji, a proporcjonalnie był on największy spośród wszystkich krajów 
uczestniczących w sondażu (26 procent w porównaniu do 12 procent).Analogicznie, liczba osób ostrożnych była o 
wiele niższa od średniej i – ponownie – jej proporcjonalny udział był najniższy spośród wszystkich krajów (28 
procent w porównaniu do 58 procent ogółem).Sugeruje to, że wśród konsumentów w Turcji występuje większa 
polaryzacja dotycząca doświadczeń związanych z niestabilnością finansową niż w wielu innych krajach. 
 
Za wynikami tymi kryły się znaczne pokłady optymizmu co do przyszłej sytuacji ekonomicznej wśród gospodarstw 
domowych w Turcji.Ponad jedna trzecia osób prowadzących gospodarstwa domowe (34 procent) wierzy, że ich 
sytuacja finansowa się poprawi, w porównaniu z 18 procentami w 14 krajach razem wziętych (patrz tabela A.1). 
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H I S Z P A N I A  
 
Hiszpania jest jedną z największych ofiar kryzysu finansowego w Europie kontynentalnej.Podczas gdy w drugim 
kwartale 2009 Francja i Niemcy zanotowały wzrost, hiszpańska gospodarka skurczyła się o 1,1 procent.Przyczyniło 
się to do rocznego spadku o 4,2 procent, największego od lat siedemdziesiątych XX wieku. 
 
Głównym czynnikiem stojącym za tym spadkiem jest pęknięcie baniek cenowych na rynku domów i w 
budownictwie mieszkaniowym.Ceny domów spadły w drugim kwartale o 1,9 procent, przyczyniając się do rocznego 
spadku w ciągu roku poprzedzającego czerwiec 2009 o 8,3 procent.Wartość nowych projektów deweloperskich 
spadła do mniej więcej jednej piątej ze swojego szczytowego poziomu, w wyniku czego zagrożonych jest około 
jednego miliona miejsc pracy w budownictwie. 
 
Negatywny wpływ na sytuację finansową gospodarstw domowych został wzmocniony stałym i gwałtownym 
przypływem ogólnej liczby bezrobotnych.Stopa zatrudnienia spadła o 7,2 procent w ciągu roku poprzedzającego 
czerwiec 2009, podczas gdy stopa bezrobocia sięga obecnie 17,9 procenta.Niemal 1,2 miliona Hiszpanów utraciło 
pracę w ciągu 12 miesięcy poprzedzających czerwiec 2009. 
 
Nic więc dziwnego, że wydatki konsumpcyjne spadają, a gospodarstwa domowe usiłują poradzić sobie ze 
spłacaniem swojego zadłużenia.W ciągu ostatnich 10 lat poziom zadłużenia gospodarstw domowych podwoił się 
do 130 procent dochodów rozporządzalnych brutto. 
 
Pozytywnym czynnikiem jest fakt, że gospodarstwa domowe korzystają ze spadku cen – między styczniem a 
czerwcem inflacja spadła o 1 procent.Pozwoli to zrównoważyć presję na dochody gospodarstw domowych. 
 
 
Rysunek 10:Dane demograficzne, Hiszpania 

 
 
 

  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 17 8 67 8 4. 
2008 37 6 52 4 5. 
2009 27 9 58 6 8. 
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31 punktów Hiszpanii w Indeksie Genworth sprawia, że znalazła się ona na ósmym miejscu wśród krajów o 
największej niestabilności finansowej uczestniczących w sondażu w roku 2009, a jednocześnie jest ona państwem 
o najniższym stopniu niestabilności finansowej wśród krajów Europy południowej.Świadczy to o poprawie wyniku 
Indeksu w relacji do roku 2008 o 16 punktów – a więc o trochę więcej niż przeciętnie – i skoku o jedno oczko w 
rankingu wśród 12 krajów objętych badaniem w obu latach (ze względu na pogorszenie względnej niestabilności 
finansowej Polski).Wprawdzie żadnego kraju nie można uznać w 2009 roku za typowy przypadek odpowiadający 
średniej, jednak wygląda na to, że Hiszpania najbardziej przypomina ogół 14 badanych krajów razem wziętych. 
 
Poprawę sytuacji w Hiszpanii należy tłumaczyć przede wszystkich znaczącym spadkiem odsetka niestabilnych 
finansowo gospodarstw domowych – z 37 procent w 2008 roku do 27 procent w roku 2009. Odzwierciedleniem 
tego są nieznaczne wzrosty wielkości każdej z pozostałych grup.Wyraźny wzrost udziału gospodarstw 
bezpiecznych finansowo – z czterech do sześciu procent – również przyczynił się do ogólnej zmiany obrazu 
niestabilności finansowej w Hiszpanii na lepsze. 
 
Kombinację odpowiedzi na pytania Indeksu, w przypadku której pomiędzy rokiem 2008 a 2009 nastąpiła 
największa zmiana, podały gospodarstwa, które czasami borykają się z problemami finansowymi i spodziewają się 
pogorszenia swojej sytuacji. Udział takich gospodarstw domowych spadł z 14 do 6 procent (patrz tabela 
A.2).Przeniosło się to na nieznaczny wzrost liczby gospodarstw, które czasami doświadczają trudności i nie 
spodziewają się zmiany swojej sytuacji, z 14 do 20 procent, oraz skromny wzrost występowania innych kombinacji 
odpowiedzi.Jest to odzwierciedlenie ogólnej sytuacji Hiszpanii, w której tendencja wśród gospodarstw domowych 
do zgłaszania często występujących problemów była stosunkowo stabilna, ale oczekiwania co do przyszłości dość 
znacznie się poprawiły (patrz tabela A.1). 
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F R A N C J A  
 
Francja zaczęła wychodzić z recesji w czerwcu 2009 roku po całym roku spowolnienia gospodarczego.Kwartalny 
wzrost o 0,3 procenta wyznacza koniec serii czterech kwartałów kurczenia się gospodarki, a zmiana kierunku 
możliwa była częściowo dzięki dużym wydatkom konsumpcyjnym.Francuskie gospodarstwa domowe cieszyły się 
wydawaniem pieniędzy nawet podczas kurczenia się gospodarki – w istocie ich wydatki rosły w każdym z pięciu 
ostatnich kwartałów. 
 
Gospodarstwa domowe znajdują się w lepszej sytuacji finansowej niż w innych krajach.Zadłużenie gospodarstw 
domowych w relacji do PKB jest mniejsze o ponad połowę w porównaniu do Wielkiej Brytanii czy Stanów 
Zjednoczonych.Niski poziom inflacji zapewnia gospodarstwom domowym pewną ulgę.Zarówno inflacja bazowa, jak 
i zasadnicza, mogą spaść do niemal zera przed końcem roku 2010. 
 
Francja jest w mniejszym stopniu wystawiona na wpływ światowego handlu, a rządowy pakiet stymulacyjny wsparł 
wzrost gospodarczy.Jednak w warunkach rosnącego bezrobocia początek zamierania konsumpcji wydaje się tylko 
kwestią czasu.W pierwszym kwartale 2009 roku nastąpił najwyższy skok bezrobocia we Francji od 1975 roku – 
sięgnęło ono 8,7 procent osób czynnych zawodowo.Obecnie stopa bezrobocia wynosi 9,5 procent w porównaniu 
do 7,8 procent we wrześniu 2008 roku. 
 
Właściciele domów we Francji ucierpieli na skutek trwającego cztery kwartały spadku cen. Na koniec marca 2009 
roku ceny domów były średnio o 5,7 procent niższe niż rok wcześniej.Problemy konsumentów nie przestają rosnąć: 
w czerwcu 2009 roku wniosek o upadłość złożyło 19 236 kredytobiorców, co oznacza wzrost o 17,5 procent rok do 
roku. 
 
Rysunek 11:Dane demograficzne, Francja 

 

 
  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 16 19 53 12 5. 
2008 22 16 55 7 7. 
2009 21 17 56 7 9. 
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Być może fakt, że obraz Francji, jeśli chodzi o względną niestabilność finansową w roku 2009 jest jednym z 
najbardziej niezmiennych w porównaniu do 2008 roku, stanowi odzwierciedlenie zróżnicowanych oznak 
występujących w gospodarce. 
 
We Francji między rokiem 2007 a 2008 doszło do dosyć łagodnej zmiany poziomu względnej niestabilności 
finansowej w zestawieniu ze znacznie większym pogorszeniem sytuacji obserwowanym w wielu innych 
krajach.Następnie wystąpił stosunkowo niewielki wzrost liczby gospodarstw niestabilnych i spadek liczby 
gospodarstw bezpiecznych finansowo.Dlatego też, by powrócić do poziomu odniesienia z 2007 roku Francja 
potrzebuje poprawy poziomu niestabilności finansowej tylko w nieznacznym stopniu odpowiadającej temu, co 
byłoby konieczne w przypadku wielu innych krajów objętych badaniem. 
 
Od 2008 roku nie doszło do realnej zmiany udziałów procentowych grup niestabilnych i stabilnych finansowo w 
roku 2009 – stanowią one odpowiednio 21 i 7 procent populacji.Mimo tego istotne jest podkreślenie, że 
oczekiwania co do przyszłości w ujęciu ogólnym nieznacznie się we Francji poprawiły (patrz tabela A.1).W 2009 
roku mniej było gospodarstw (19 procent), które uważały, że ich pozycja finansowa pogorszy się w ciągu kolejnych 
12 miesięcy, w porównaniu z rokiem 2008 (27 procent). Odbiciem tego spadku jest wzrost liczby respondentów 
uważających, że ich sytuacja nie ulegnie zmianie.Tak więc, mimo że zmiana ta nie skutkowała przepływem netto 
pomiędzy czterema segmentami, wystąpiły nieznaczne przepływy w ramach poszczególnych segmentów, 
szczególnie w podgrupie niestabilnych i ostrożnych, pod względem dominacji określonych kombinacji odpowiedzi 
na dwa pytania Indeksu (patrz tabela A.2). 
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W I E L K A  B R Y T A N I A  
 
Wśród krajów bogatych Wielka Brytania doświadczyła w ciągu ostatnich 12 miesięcy jednego z najbardziej 
dramatycznych spadków poziomu produkcji.W roku poprzedzającym czerwiec 2009 gospodarka skurczyła się o 5,5 
procent, podczas gdy we wrześniu 2008 roku gospodarka wciąż się rozwijała w tempie 0,6 procent rocznie. 
 
Największy wpływ tego spowolnienia na konsumentów wystąpił w przypadku mieszkalnictwa i rynku pracy.Według 
Banku Halifax ceny domów spadły w roku poprzedzającym sierpień 2009 o 10,1 procent, aczkolwiek jest to lepszy 
wynik niż minus 12,4 procent w październiku ubiegłego roku.Jednak nie ma róży bez kolców.Liczba wydawanych 
przez sądy nakazów eksmisji wzrosła do 26 215 w drugim kwartale roku z poziomu 23 076 w kwartale pierwszym. 
 
Liczba upadłości zgłaszanych przez osoby fizyczne wzrosła o 27,4 procent w ciągu roku poprzedzającego 
czerwiec 2009 do poziomu 33 073, co może być zwiastunem dalszego wzrostu liczby przejęć domów przez 
wierzycieli.Gospodarstwa domowe obciążone są łącznym zadłużeniem na sumę 1,46 bln funtów (w tym kredytami 
hipotecznymi). 
 
Pozytywnym czynnikiem są zdecydowane cięcia stóp procentowych i spadki cen kluczowych towarów, takich jak 
benzyna, prąd czy gaz, co sprawia ulgę kieszeniom konsumentów.W czerwcu 2009 roku firma Ernst & Young 
oszacowała, że sytuacja ekonomiczna przeciętnej brytyjskiej rodziny obciążonej hipoteką była w każdym lepsza o 
25 procent niż rok wcześniej. 
 
 
Rysunek 12:Dane demograficzne, Wielka Brytania 

 
 
 

  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 7 12 64 17 7. 
2008 22 8 62 8 8. 
2009 14 15 62 9 10. 

 
 
Wynik Indeksu Wielkiej Brytanii z 2009 roku wykazuje poprawę w stosunku do roku 2008, tj. jego spadek z 23 do 
10 punktów. Jest on wprawdzie wyższy tylko od wyników w krajach nordyckich, jednak – w przeciwieństwie do nich 
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– w bilansie za 2009 rok utrzymuje się wciąż przewaga względnej niestabilności finansowej. Wciąż też sporo mu 
brakuje do wyniku odniesienia z 2007 roku, który wyniósł -16 punktów w czasie gdy Wielka Brytania w ogólnym 
ujęciu była krajem względnie bezpiecznym finansowo. 
 
Poprawę wyniku Indeksu od 2008 roku tłumaczyć należy niemal w całości skurczeniem się segmentu niestabilnych 
z 22 do 14 procent.Z kolei jeśli chodzi o segment bezpiecznych, doszło tylko do jego nieznacznej zmiany.Udziały 
grupy osób ostrożnych były również podobne w obu latach.Wygląda więc na to, że przyrost segmentu osób 
zmagających się z problemami z 8 do 15 procent był wynikiem znacznego przepływu netto gospodarstw 
domowych z segmentu niestabilnych finansowo. 
 
Wzrost liczby osób zmagających się z problemami wskazuje na procesy, którą kryją się za obecną sytuacją w 
Wielkiej Brytanii.Nastąpił znaczący zwrot w stronę optymizmu – odsetek osób spodziewających się poprawy 
własnej sytuacji finansowej w ciągu najbliższych 12 miesięcy wzrósł z 15 procent w 2008 roku do 24 procent w 
roku 2009. Liczba osób spodziewających się pogorszenia własnej sytuacji spadła o ponad połowę (z 36 do 13 
procent).Zmiany te są o wiele większe od średniej dla wszystkich krajów, a ich rozmiary nie odpowiadają skali 
zmian w żadnym innym kraju. 
 
Zmiana ta w dużym stopniu rekompensuje sytuację z 2008 roku, kiedy to w Wielkiej Brytanii doszło do o 
znacznego wzrostu pesymizmu względem roku 2007 – o wiele większego niż w którymkolwiek z porównywanych 
krajów.Warto zauważyć, że zmiana z nawiązką wyrównuje również efekt stałego zwiększania się (względem 
punktu odniesienia) udziału osób doświadczających problemów finansowych często lub zawsze.Udział ten wyniósł 
w 2009 roku 16 procent, w porównaniu z poziomem 13 procent w roku 2008 i 10 procent – w 2007 (patrz tabela 
A.1).Stanowi to odbicie opisanej powyżej sytuacji makroekonomicznej, zwracając naszą uwagę na doświadczenie 
rosnących trudności wśród mniejszości gospodarstw domowych – ze względu na utratę źródła dochodów, czy też 
inne czynniki – podczas gdy większość zdaje się korzystać na niskich stopach procentowych i obniżonych cenach 
towarów. 
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F I N L A N D I A  
 
Po trzech latach (pomiędzy rokiem 2006 a 2008), gdy Finowie wydawali więcej pieniędzy niż zarabiali, 
przypomnieli oni sobie, jak oszczędzać.Prognozuje się, że oszczędności gospodarstw domowych wzrosną w miarę 
ograniczania wydatków przez konsumentów w związku ze spowolnieniem gospodarczym. 
 
Bank centralny spodziewa się, że gospodarka skurczy się w 2009 roku o 5 procent, co jest jednym z najgorszych 
wyników w UE.Rynek pracy również nadal się osłabia.Liczba bezrobotnych wzrosła w czerwcu 2009 o 57 tysięcy 
osób w skali roku, co wypchnęło stopę bezrobocia z 6,8 procent na poziom 9,1 procent. 
 
Jednak ochronę dla fińskich gospodarstw domowych stanowi wzrost rzeczywistego dochodu rozporządzalnego 
dzięki silnemu wzrostowi płac uzgodnionemu w ramach wieloletnich umów płacowych zawartych w 2007 roku, 
obniżkom podatku dochodowego i ograniczeniu inflacji. 
Ceny domów podczas boomu na rynku nieruchomości w ostatniej dekadzie rosły w Finlandii znacznie spokojniej 
niż w wielu innych krajach europejskich.To ograniczyło skalę spadków.Pomiędzy pierwszym a drugim kwartałem 
tego roku ceny wzrosły o 3,9 procent, by spaść o 2,8 procent w skali roku pod koniec czerwca 2009, w zestawieniu 
z 3,3 procentami na koniec roku 2008. 
 
Ogólnie biorąc, standardy przyznawania kredytów hipotecznych są ostrożne, a pożyczki konsumpcyjne 
zabezpieczone hipoteką są ograniczone. 
 
Rysunek 13:Dane demograficzne, Finlandia 

 

 
  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 - - - - - 
2008 8 13 69 10 9. 
2009 8 14 66 11 11. 

 

Od czasu, gdy Finlandia weszła do Indeksu Genworth w 2008 roku nastąpiła bardzo niewielka zmiana jej sytuacji. 
Wśród 12 krajów, które objęto badaniem w 2008 roku, Finlandia pozostaje na dziewiątym miejscu z wynikiem 
Indeksu -7 względem średniego wyniku Indeksu, który wyniósł 27 punktów, co oznacza zmianę o zaledwie 2 
punkty (z -5) w porównaniu z rokiem 2008. Wystąpiły również niewielkie zmiany rozmiarów każdej z czterech grup. 
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Pozycja Finlandii w rankingu jest najbardziej zbliżona do pozycji innych krajów nordyckich.Była to grupa jedynych 
krajów w latach 2008 i 2009, które posiadały ujemny wynik Indeksu, oznaczający ich względne bezpieczeństwo 
finansowe w zestawieniu z innymi krajami europejskimi.W Finlandii wystąpił wprawdzie podobny jak w innych 
krajach nordyckich udział gospodarstw domowych zaklasyfikowanych jako niestabilne finansowo, jednak odsetek 
gospodarstw uznanych za bezpieczne finansowo był niższy (11 procent w zestawieniu z 18/19 procent).Jest to 
czynnik, który tłumaczy wyższy wynik Indeksu w zestawieniu z resztą krajów nordyckich objętych badaniem. 
 
Mimo że nie doszło do realnej zmiany oczekiwań co do przyszłej sytuacji finansowej gospodarstw domowych, w 
2009 roku nastąpiła poprawa pod względem doznawanych obecnie problemów finansowych. Udział gospodarstw 
domowych w Finlandii, które w momencie przeprowadzania badania podały, że nigdy nie doświadczają problemów 
finansowych, wyraźnie wzrósł – z 22 procent w 2008 roku do 30 procent w roku 2009 (patrz tabela A.1). 
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S Z W E C J A  
 
Szwedzi skorzystali na otwarciu swojej gospodarki na światowy boom ekonomiczny w czasach dobrej koniunktury i 
boleśnie odczuli zmianę kierunku w sytuacji gospodarczej na świecie.W miarę wysychania rynków eksportowych 
szwedzkie firmy musiały zacząć zwalniać swoich pracowników.Od października 2008 roku do czerwca 2009 roku 
zwolniono 145 tysięcy ludzi, co stanowi największy wzrost bezrobocia w okresie dziewięciomiesięcznym, odkąd 
rozpoczęto jego obserwację. 
 
Stopa bezrobocia wzrosła we wrześniu ubiegłego roku do 6 procent, a w czerwcu 2009 roku przekroczyła 8 
procent. Wzrost płac uległ znacznemu przyhamowaniu.Bank centralny prognozuje, że gospodarka skurczy się o 
około 4,5 procent w roku 2009, co stanowiłoby największy spadek od 1940 roku. 
 
Gospodarstwa drastycznie ograniczyły wydatki w klimacie niskiego poziomu pewności wśród 
konsumentów.Wydatki konsumpcyjne spadły w pierwszym kwartale 2009 o 3 procent w skali roku. 
 
Posiadacze domów nie odczuli znaczących spadków cen domów mimo trwającego dekadę boomu.W ubiegłym 
roku średni spadek cen wyniósł 2,9 procent, a na 2009 roku bank centralny przewiduje spadek o 0,2 procent. 
Według analityków banku centralnego wzrost bezrobocie nie wywarł szczególnego wpływu na zdolność 
szwedzkich gospodarstw domowych do obsługi zadłużenia hipotecznego.Wynika to z połączenia rozbudowanej 
sieci zabezpieczeń społecznych i faktu, że największa część długów sektora gospodarstw domowych obciąża 
gospodarstwa, w których są dwie osoby pracujące. 
 
 
Rysunek 14:Dane demograficzne, Szwecja 

 
 
 

  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 3 8 61 28 10. 
2008 7 7 72 14 10. 
2009 7 7 68 19 12. 
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W Szwecji w 2009 roku nastąpiła nieznaczna poprawa względnego bezpieczeństwa finansowego, co pozwoliło jej 
utrzymać miejsce w dolnej części tabeli, tj. 12 pozycję w rankingu równoznaczną z 10 pozycją zajmowaną przez 
Szwecję w 2008 roku, gdy sondażem objęto 12 krajów.Podobnie jak w przypadku Danii i Finlandii, Szwecja jest w 
stosunkowo zbliżonej pozycji do roku 2008 i wciąż jeszcze nie powróciła do sytuacji, w której znajdowała się w roku 
2007. 
 
Widoczny spadek wyniku Indeksu można przypisać wyższemu udziałowi gospodarstw uznanych za bezpieczne 
finansowo w 2009 roku (19 procent w zestawieniu z 14-procentowym udziałem w roku 2008).Ten wzrost jest w 
dużej mierze spowodowany przepływem netto gospodarstw domowych z segmentu ostrożnych.W segmencie tym 
wystąpił nieznaczny spadek udziału z 72 do 68 procent.Jednocześnie nie doszło do realnych zmian w liczbie 
gospodarstw niestabilnych lub zmagających się z problemami. 
 
Niemal jedna piąta (18 procent) szwedzkich gospodarstw domowych spodziewa się, że ich sytuacja finansowa w 
przyszłości ulegnie pogorszeniu (patrz tabela A.1).Jest to wynik zbliżony do średniej dla wszystkich krajów objętych 
sondażem, ale znacznie wyższy niż w którymkolwiek z pozostałych krajów nordyckich. W całej pozostałej trójce 
znalazło się tylko 10 lub mniej procent osób, które uznają, że ich sytuacja się pogorszy, co oznacza stosunkowo 
wysoki poziom niepewności co do przyszłości finansowej panującej wśród Szwedów. 
 
W Szwecji stale występuje niższy od średniej odsetek osób, które przynajmniej od czasu do czasu doświadczają 
trudności finansowych - w 2009 roku mniej niż jedna na pięć osób (19 procent), co oznacza spadek z rekordowych 
22 procent w 2008 roku.  Patrząc na drugą stronę skali, liczba gospodarstw, które prawie nigdy nie doświadczają 
trudności finansowych rosła stopniowo z 24 procent w 2007 roku do 34 procent w roku 2009, a odsetek tych 
gospodarstw, które nigdy nie mają problemów finansowych jest w roku 2009 niższy (47 procent) niż w roku 2007 
(58 procent). 
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D A N I A  
 
Tradycyjnie konserwatywne duńskie gospodarstwo domowe być może nie doświadczyło boomu z pierwszej 
dekady drugiego tysiąclecia w takim stopniu, jak niektórzy z jej sąsiadów, ale i tak boleśnie odczuło ono 
spowolnienie gospodarcze. 
 
W ciągu 10 lat – do końca 2008 roku – ceny domów wzrosły o 84 procent wobec 150 procent we Francji i 162 
procent w Hiszpanii. Mimo wszystko ceny domów uległy ostatnio gwałtownym spadkom.Cena przeciętnego domu 
jednorodzinnego lub szeregowego spadła o 10,8 procent w ciągu 12 miesięcy poprzedzających marzec 2009, co 
oznacza jeden z najostrzejszych spadków w Europie. 
 
Dania, która jest mocno zintegrowana z globalną siecią powiązań ekonomicznych, finansowych i handlowych, była 
pierwszym krajem europejskim, który wpadł w objęcia recesji.Mimo że Dania zaczęła już wychodzić z kryzysu, 
bank centralny przewiduje, że gospodarka skurczy się w tym roku o 2,5 procent.Nastąpił dramatyczny wzrost 
bezrobocia.Jego stopa skoczyła z poziomu 1,7 procent we wrześniu 2008 do 3,7 procent na koniec lipca 2009 
roku. Patrząc z ludzkiej perspektywy, kolejka po zasiłek dla bezrobotnych zwiększyła się z 43 700 osób do 103 300 
osób i może wzrosnąć nawet do 190 tysięcy osób, przekraczając szczytowy poziom 170 tysięcy bezrobotnych z 
2003 roku po wybuchu tzw. „bańki internetowej”. 
 
Duńskie gospodarstwa domowe są częściowo zabezpieczone przed wpływem spadku cen domów i wzrostu 
bezrobocia dzięki swej mocnej pozycji finansowej.Wprawdzie zadłużenie gospodarstw domowych wzrosło, jednak 
nie przekroczyło ono zysków z wartości aktywów, a współczynnik aktywów względem zadłużenia pozostał na 
poziomie około dwóch do jednego. 
 
Rysunek 15:Dane demograficzne, Dania 

 
 
 

  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 4 9 64 22 8. 
2008 5 10 68 18 12. 
2009 6 8 69 18 13. 
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Podobnie jak w przypadku Francji, Finlandii i Szwecji, Dania nie wykazała od 2008 roku realnej zmiany poziomu 
względnej niestabilności finansowej. Wynik jej Indeksu stoi obecnie na poziomi -25 punktów, a więc 
porównywalnym do -28 punktów uzyskanych w 2008 roku, co wskazuje na jej względne bezpieczeństwo 
finansowe.Mimo że Dania utraciła pozycję lidera jako kraju o najwyższym poziomie bezpieczeństwa finansowego, 
jednak zmiana ta jest bardziej odbiciem skali zmian sytuacji w Norwegii na lepsze.Niestety brak poprawy 
wskaźnika Danii w 2009 roku oznacza, że jest przed nią nadal pewna przestrzeń do nadrobienia, by powrócić do 
poziomów odniesienia z 2007 roku. 
 
Brak zmiany wyniku Indeksu był wynikiem brak realnej zmiany pod względem udziału segmentów niestabilnych i 
bezpiecznych w całości populacji.Nie nastąpiła również zmiana wielkości segmentów, które nie mają 
bezpośredniego wpływu na wyniki Indeksu. 
 
Mimo nieprzepartego wrażenia stałości sytuacji w Danii, występują pewne oznaki, że stopień pewności może 
ponownie wzrosnąć.Doszło do nieznacznego spadku liczby gospodarstw domowych, które spodziewają się 
pogorszenia swojej sytuacji – z 11 procent w 2008 roku do 7 – w roku 2009, przy proporcjonalnym wzroście 
odsetka gospodarstw, które uznają, że ich sytuacja nie zmieni się (patrz tabela A.1).Efekty tej zmiany nie były 
wystarczająco duże, by doprowadzić do znaczących zmian wielkości segmentów. Wręcz przeciwnie, wydaje się, że 
ich skutkiem są nikłe przesunięcia w obrębie poszczególnych segmentów, szczególnie wśród gospodarstw 
ostrożnych (patrz tabela A.2). 



37 

 

 
 
 
N O R W E G I A  
 
Norwegia uniknęła najgorszych skutków globalnej recesji, a Norwedzy obserwują obecnie oznaki polepszenia ich 
sytuacji osobistej. 
 
Ceny domów rosły w sierpniu 2009 roku piąty miesiąc z rzędu po tym, jak dwuletni okres spowolnienia zakończył 
pięcioletni boom w tym sektorze.Ceny są obecnie wyższe o 4,6 procent niż w sierpniu 2008 roku. Wzrostu 
przekonały analityków do zmiany swoich prognoz na 2009 rok: z 10-procentowego spadku na „zerowy wzrost”. 
 
Kraj wyszedł z technicznej półrocznej recesji w czerwcu 2009 roku, odnotowując wzrost w ciągu drugiego kwartału 
o 0,3 procent (z wyłączeniem sektora wydobycia ropy naftowej i gazu ze złóż morskich, który stanowi jedną 
czwartą norweskiej gospodarki). 
Bezrobocie zaczęło spadać.Poziom bezrobocia po uwzględnieniu czynników sezonowych pozostał w lipcu 2009 
roku na poziomie 2,8 procent, co oznacza brak zmiany od czerwca i spadek z poziomu 3,1 procent od 
maja.Wynosi on jednak wciąż ponad 1,7 procent, który to poziom zanotowano we wrześniu 2008 roku. 
 
Poprawa sytuacji ekonomicznej jest efektem największego od 30 lat rządowego pakietu stymulacyjnego i 
rekordowo niskich stóp procentowych.Na rynku pojawiają się spekulacje, że Norwegia w późniejszym okresie tego 
roku zostanie pierwszym krajem uprzemysłowionym, który podniesie stopy procentowe. 
 
Na horyzoncie pojawiają się jednak czarne chmury.W drugim kwartale 2009 roku doszło w sumie do 1384 
upadłości, co oznacza wzrost ich liczby o 58 procent w skali roku. 
 
 
Rysunek 16:Dane demograficzne, Norwegia 

 

 
  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo Miejsce 
2007 4 8 60 27 9. 
2008 7 6 67 20 11. 
2009 2 8 71 19 14. 
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Na tle niezwykle obiecującej sytuacji gospodarczej w Norwegii nastąpiła jedna z największych popraw w Indeksie 
Genworth w 2009 roku. Norwegia uzyskała znaczący spadek wyniku Indeksu z poziomu -24 punktów w 2008 roku 
do -48 punktów w roku 2009. W rezultacie wskoczyła ona na miejsce Danii jako kraju o najniższym wskaźniku 
niestabilności finansowej w ramach Indeksu i stała się jednym z ledwie kilku krajów, które ponownie osiągnęły 
podobny wynik Indeksu co w 2007 roku. Wynik Norwegii jest teraz zdecydowanie niższy niż jakiegokolwiek innego 
kraju objętego badaniem. 
 
Odzwierciedleniem bardzo niskiego wyniku Indeksu jest fakt, że Norwegia ma najniższy odsetek gospodarstw 
niestabilnych finansowo.W innych krajach nordyckich udział osób niestabilnych finansowo pozostał na tym samym 
poziomie, podczas gdy w Norwegii spadł z siedmiu procent w 2008 roku do dwóch procent w roku 2009. 
 
Potwierdzeniem tych wyników są dane wskazujące, że poprawę swojej pozycji w Indeksie Norwegia niemal 
wyłącznie zawdzięcza całkowitemu przezwyciężeniu pesymistycznych oczekiwań dotyczących przyszłej sytuacji 
finansowej gospodarstw domowych (patrz tabela A.1).Już w 2008 roku pogorszenia swojej sytuacji spodziewała się 
niewielka grupa gospodarstw domowych, ale jej udział w 2009 roku spadł jeszcze bardziej (do zaledwie czterech 
procent), czemu towarzyszył wzrost liczby osób uznających, że ich sytuacja nie ulegnie zmianie (z 61 do 68 
procent). 
 
Nastąpił nieznaczny spadek udziału gospodarstw domowych doświadczających trudności finansowych często lub 
zawsze do zaledwie trzech procent (mniej niż w którymkolwiek innym kraju).Niemniej jednak nie zmieniła się liczba 
osób, które doświadczają trudności od czasu do czasu, pozostając na poziomie 14 procent, który utrzymuje się od 
pierwszego sondażu, co wskazuje na nikłe prawdopodobieństwo dalszego spadku wyniku Indeksu dla Norwegii w 
2010 roku. 
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WPROWADZENIE USA 
 
 
Indeks Genworth dotyczący niestabilności finansowej konsumentów po raz pierwszy rozszerzono w 2009 roku 
poza Europę, na Stany Zjednoczone (USA). 
 
Największa gospodarka świata być może wychodzi już z największej recesji od lat trzydziestych XX wieku.W 
drugim kwartale roku gospodarka skurczyła się o 1,0 procent, co stanowi zauważalną poprawę ze spadku o 6,4 
procent w pierwszym kwartale roku 2009. Powrót na ścieżkę wzrostu może nastąpić w drugim kwartale.Jednak 
przy ciągłych trudnościach konsumentów związanych z ograniczeniami w udzielaniu kredytów, garbem wysokiego 
zadłużenia i wysokim bezrobociem gospodarka może potrzebować jeszcze trochę czasu na powrót do trwałego 
wzrostu. 
 
Spadki cen domów w połączeniu z kredytami hipotecznymi o wysokim współczynniku wartości kredytu do wartości 
zabezpieczenia sprawiły, ze jedna piąta gospodarstw domowych znalazła się w sytuacji, w której wartość 
nieruchomości spadła znacznie poniżej sumy zaciągniętego na nią kredytu.Kredytodawcy uruchomili procedury 
przejęcia własności w pierwszej połowie 2009 roku wobec rekordowej liczby 1,5 miliona gospodarstw domowych, a 
więc jednego na 84 gospodarstwa.Wspomniany spadek wartości nieruchomości, któremu towarzyszyły spadki 
wartości amerykańskich akcji i coraz częstsze zwolnienia z pracy, doprowadził do eliminacji ogromnej sumy 
zasobów należących do gospodarstw domowych, co utrudniło konsumentom spłacanie innych długów. 
 
Liczba osób, które nie nadążają ze spłacaniem zaciągniętych kredytów, sięgnęła nowego szczytu w ciągu 
pierwszych trzech miesięcy 2009 roku. Odsetek osób posiadających zaległości starsze niż 30 dni wzrosła do 3,23 
procent z poziomu 3,22 procent kwartał wcześniej.Współczynnik zadłużenia konsumentów względem osobistego 
dochodu rozporządzalnego jest bliski rekordu wszech czasów i wynosi 24 procent, a ilość nowo przyznawanych 
kredytów skurczyła się z powodu ograniczeń w zadłużaniu się przez gospodarstwa domowe. 
 
Stopa bezrobocia podwoiła się z 4,4 procent w marcu 2007 roku do 9,4 procent w lipcu roku 2009. 
 
 
Rysunek 17:Dane demograficzne, USA 

 

 
 

  Udział procentowy w każdej grupie (%)   
  

Niestabilni 
finansowo 

Zmagający
się z 

problemami Ostrożni 
Stabilni 

finansowo 
Wynik 

Indeksu 
USA 20 20 49 10 14 
Rynki europejskie 24 12 58 7 28 

 
 
Jeśli spojrzymy na surowy klimat ekonomiczny panujący w ostatnich miesiącach w USA, zaskoczeniem może 
okazać niższy poziom Indeksu względnej niestabilności finansowej w USA, wynoszący 14 punktów, w zestawieniu 
ze średnią 28 punktów dla 14 krajów europejskich.Niemniej jednak ten wynik powyżej zera świadczy o ogólnej 
sytuacji w USA, w której występuje przewaga niestabilności konsumentów, a nie bezpieczeństwo finansowe.Wśród 
wszystkich objętych badaniem rynków europejskich wynik Indeksu Wielkiej Brytanii (10 punktów) jest najbardziej 
zbliżony do wyniku USA. 
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Ten stosunkowo niski wskaźnik niestabilności finansowej konsumentów jest odzwierciedleniem niższego odsetka 
gospodarstw domowych w USA o niestabilnej sytuacji finansowej (20 procent) i trochę wyższego udziału 
gospodarstw bezpiecznych finansowo (10 procent) w porównaniu do gospodarstw domowych w Europie 
(odpowiednio 24 i 7 procent).Wprawdzie wyniki Indeksu dla Wielkiej Brytanii i USA są porównywalne, a udziały 
procentowe gospodarstw domowych o stabilnej sytuacji – podobne, jednak odsetek gospodarstw domowych o 
niestabilnej sytuacji finansowej jest w USA znacznie wyższy niż w Wielkiej Brytanii. 
 
Jeśli weźmiemy pod uwagę dwa pozostałe segmenty, z powyższych danych wynika, że w USA było 
proporcjonalnie więcej osób zmagających się z problemami (20 procent) niż ogółem w Europie (12 procent), mniej 
zaś ostrożnych gospodarstw domowych (49 procent w zestawieniu z poziomem 58 procent).Uwzględniając 
wspomniane proporcje, jasne jest, że profil amerykańskich gospodarstw domowych w rozbiciu na segmenty jest 
inny niż w przypadku każdego z europejskich krajów objętych badaniem. 
 
Podsumowując, wyniki wskazują na stosunkowo bardziej optymistyczne oczekiwania co do przyszłej sytuacji 
finansowej wśród amerykańskich gospodarstw domowych, tworząc bardziej pozytywny ogólny obraz sytuacji w 
USA.Bardziej szczegółowa analiza danych potwierdza ten obraz:ogółem 31 procent amerykańskich gospodarstw 
domowych spodziewa się poprawy swojej sytuacji finansowej w zestawieniu z poziomem 18 procent w przypadku 
ich odpowiedników w Europie (patrz tabela A.1).Tymczasem doświadczenie obecnych trudności finansowych w 
USA było w dużej mierze porównywalne z sytuacją w Europie. 
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ZAŁĄCZNIKI 
 
 
T A B E L A  A . 1  O D P O W I E D Z I  N A  P Y T A N I A  I N D E K S U  

 
  Udziały procentowe w kolumnach (%) 

            
      2007 2008 2009 

Dania 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze 6 7 6 

Czasami 14 17 16 
Rzadko 26 33 32 

  Nigdy 54 44 46 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się 32 27 26 

Nie zmieni się 59 61 67 
  Pogorszy się 9 11 7 

Próba nieważona 899 882 859 

Finlandia 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze - 11 10 

Czasami - 33 27 
Rzadko - 35 32 

  Nigdy - 22 30 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się - 23 25 

Nie zmieni się - 70 65 
  Pogorszy się - 7 10 

  Próba nieważona - 983 972 

Francja 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze 20 20 21 

Czasami 31 32 31 
Rzadko 23 24 23 

  Nigdy 26 24 25 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się 31 23 23 

Nie zmieni się 56 50 58 
  Pogorszy się 13 27 19 

Próba nieważona 802 901 872 

Niemcy 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze 12 20 15 

Czasami 26 35 28 
Rzadko 32 32 39 

  Nigdy 29 13 17 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się 14 8 9 

Nie zmieni się 71 63 75 
  Pogorszy się 14 28 16 

  Próba nieważona 626 648 709 
Wielka 
Brytania 

Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze 10 13 16 

Czasami 21 30 33 
Rzadko 23 25 30 

  Nigdy 47 32 22 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się 29 15 24 

Nie zmieni się 65 49 62 
  Pogorszy się 6 36 13 

Próba nieważona 658 749 705 

Grecja 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze - - 40 

Czasami - - 40 
Rzadko - - 11 
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  Nigdy - - 9 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się - - 19 

Nie zmieni się - - 48 
  Pogorszy się - - 33 

  Próba nieważona - - 694 
 
 
 
 
 
 

Irlandia 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze 8 15 15 

Czasami 24 42 42 
Rzadko 21 24 26 

  Nigdy 46 19 17 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się 26 8 4 

Nie zmieni się 64 54 51 
  Pogorszy się 10 39 45 

  Próba nieważona 695 683 747 

Włochy 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze 19 22 17 

Czasami 40 49 46 
Rzadko 20 19 21 

  Nigdy 20 10 16 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się 12 9 12 

Nie zmieni się 62 56 68 
  Pogorszy się 26 35 20 

Próba nieważona 455 617 616 

Norwegia 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze 5 5 3 

Czasami 14 13 14 
Rzadko 24 31 31 

  Nigdy 57 50 52 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się 35 27 27 

Nie zmieni się 59 61 68 
  Pogorszy się 6 12 4 

  Próba nieważona 773 835 851 

Polska 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze - 26 38 

Czasami - 52 48 
Rzadko - 16 11 

  Nigdy - 6 2 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się - 22 11 

Nie zmieni się - 62 63 
  Pogorszy się - 16 27 

Próba nieważona - 488 584 

Portugalia 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze 20 46 37 

Czasami 40 43 43 
Rzadko 23 9 13 

  Nigdy 17 2 6 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się 12 8 13 

Nie zmieni się 60 37 69 
  Pogorszy się 29 55 18 

  Próba nieważona 671 760 545 

Hiszpania 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze 15 26 25 

Czasami 27 31 31 
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Rzadko 24 18 17 
  Nigdy 35 25 27 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się 16 11 15 

Nie zmieni się 70 53 64 
  Pogorszy się 14 36 21 

Próba nieważona 538 674 618 

Szwecja 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze 5 7 6 

Czasami 12 15 13 
Rzadko 24 31 34 

  Nigdy 58 46 47 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się 36 21 25 

Nie zmieni się 54 60 57 
  Pogorszy się 10 19 18 

  Próba nieważona 731 816 851 
 
 
 
 
 

Turcja 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze - - 37 

Czasami - - 41 
Rzadko - - 16 

  Nigdy - - 5 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się - - 34 

Nie zmieni się - - 38 
  Pogorszy się - - 28 

  Próba nieważona - - 542 

USA 
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze - - 24 

Czasami - - 35 
Rzadko - - 27 

  Nigdy - - 14 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się - - 31 

Nie zmieni się - - 55 
  Pogorszy się - - 15 

  Próba nieważona - - 714 

Średnia dla wszystkich krajów (bez USA)     
10/12 

rynków 
12/14 

rynków 

  
Częstotliwość doświadczania problemów 
finansowych 

Często lub 
zawsze 14 20 / 20 20 / 22 

Czasami 27 34 / 36 34 / 34 
Rzadko 25 24 / 24 26 / 25 

  Nigdy 33 21 / 20 21 / 19 
Przewidywania dotyczące przyszłej sytuacji 
finansowej Poprawi się 22 14 / 15 17 / 18 

Nie zmieni się 64 54 / 55 65 / 62 
  Pogorszy się 14 32 / 30 18 / 19 

  Próba nieważona 6848 
7565 / 
9306 

8,929 / 
10,165 

Udziały procentowe wyliczone są w oparciu o dane ważone.Z próby wykluczono odpowiedzi typu „nie wiem” i „odmowa 
odpowiedzi”. Próbę zawężono do respondentów, którzy udzielili odpowiedzi na oba pytania indeksu. 
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T A B E L A  A . 2  K O M B I N A C J E  O D P O W I E D Z I  D E F I N I U JĄC E  S E G M E N T Y  
 

Udziały procentowe w wierszach 
(%) 
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Niestabilni 

Zmagający 
się z 

problemami Ostrożni Stabilni 
Dania 2007 2 1 1 3 6 6 15 3 36 4 9 14 

2008 2 1 2 3 6 9 20 4 30 4 9 9 
2009 3 1 1 2 6 9 21 2 34 2 8 10 

Finlandia 2007 - - - - - - - - - - - - 
2008 5 1 2 4 8 22 26 2 17 2 6 4 
2009 5 1 2 4 10 15 22 4 22 3 6 5 

Francja 2007 7 4 5 9 11 15 14 2 19 2 7 5 
2008 7 7 8 6 9 15 12 6 16 6 5 2 
2009 9 5 7 7 9 15 15 4 18 4 4 2 

Niemcy 2007 6 4 4 2 5 16 25 4 24 2 4 3 
2008 9 9 11 3 3 21 23 6 10 2 3 <1 
2009 6 6 6 3 2 20 34 3 15 1 3 1 

Wielka 
Brytania 

2007 3 2 1 4 8 12 14 1 35 1 7 10 
2008 3 7 12 3 5 13 14 8 18 9 3 5 
2009 6 4 3 5 10 19 21 3 16 2 6 3 

Grecja 2007 - - - - - - - - - - - - 
2008 - - - - - - - - - - - - 
2009 15 19 11 7 8 21 6 2 6 1 2 2 

Irlandia 2007 3 3 2 2 7 15 14 2 32 3 6 11 
2008 5 9 20 1 3 19 15 7 14 3 2 1 
2009 3 13 23 <1 2 17 18 7 14 2 1 1 

Włochy 2007 9 8 12 2 5 23 16 3 15 2 2 3 
2008 9 12 17 1 5 28 12 6 8 <1 1 1 
2009 8 7 10 2 6 30 17 2 14 <1 2 2 

Norwegia 2007 2 1 1 2 6 6 15 1 35 3 8 19 
2008 3 1 3 1 5 6 20 4 33 4 8 13 
2009 1 <1 1 2 6 7 22 2 38 2 7 12 

Polska 2007 - - - - - - - - - - - - 
2008 13 9 6 4 13 33 13 1 4 <1 3 2 
2009 20 16 10 2 6 33 8 <1 2 <1 2 1 

Portugalia 2007 9 9 14 2 3 23 16 3 12 2 4 3 
2008 9 35 18 3 3 22 5 2 1 1 2 <1 
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2009 21 14 4 2 6 33 10 <1 4 ~ 3 2 
 
 
 
 
 
 
 

Hiszpania 2007 9 4 4 2 6 17 17 3 27 3 3 5 
2008 11 12 14 3 3 14 12 4 17 6 2 3 
2009 12 10 6 4 5 20 12 2 20 3 2 4 

Szwecja 2007 2 1 1 3 5 6 13 2 33 6 9 19 
2008 3 2 2 2 5 8 17 7 31 8 7 7 
2009 2 2 3 2 4 5 19 6 31 7 9 10 

Turcja 2007 - - - - - - - - - - - - 
2008 - - - - - - - - - - - - 
2009 13 16 9 8 17 15 7 2 3 1 7 2 

USA 2007 - - - - - - - - - - - - 
2008 - - - - - - - - - - - - 
2009 9 7 4 9 12 18 18 2 10 1 7 4 

Uwagi: 
Udziały procentowe wyliczone są w oparciu o dane ważone.Kiedy wartości w wierszach nie sumują się do 100, 
jest to wynikiem zaokrąglenia. 
Oznaczenie ”<1” wskazuje wartość większą niż zero, ale mniejszą niż jeden. Symbol „~” oznacza brak 
przypadków danego typu w próbie. 
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O GENWORTH FINANCIAL 
 
 
Genworth Financial jest jedną z czołowych firm świadczących usługi w zakresie bezpieczeństwa finansowyego. 
Zabezpiecza potrzeby ponad 15 milionów klientów z 25 krajów, związane z emeryturą, ubezpieczeniem płatności, 
inwestycjami i ubezpieczeniem kredytów hipotecznych.Więcej informacji pod adresem www.genworth.com. 
 
W Europie Genworth koncentruje się na usługach związanych z ubezpieczeniem zobowiązań finansowych 
i ubezpieczeniem kredytu hipotecznego. Współpracuje z bankami, brokerami, doradcami i innymi instytucjami 
finansowymi. 
 
Ubezpieczenie kredytu hipotecznego chroni kredytodawców i inwestorów na wypadek sytuacji, w której osoba 
biorąca kredyt hipoteczny nie jest w stanie go spłacić, a dochody ze sprzedaży nieruchomości nie są 
wystarczające, aby pokryć pozostałe zadłużenie. Nasze produkty związane z ubezpieczeniem kredytu 
hipotecznego umożliwiają kredytodawcom zapewnienie końcowemu kredytobiorcy wcześniejszego i potencjalnie 
bardziej konkurencyjnego cenowo dostępu do uzyskania własności nieruchomości poprzez umożliwienie 
wniesienia niższego wkładu własnego. 
 
Produkty związane z ubezpieczeniem zobowiązań finansowych pomagają konsumentom w spłacie zobowiązań 
wynikających z kredytów hipotecznych, pożyczek konsumenckich i kart kredytowych w przypadku nieumyślnej 
utraty pracy, choroby, trwałej niezdolności do pracy lub śmierci. 
 
Więcej informacji na temat Indeksu Genworth znajduje się na stronie genworth.com – należy wybrać stronę 
odpowiedniego kraju, a następnie kliknąć zakładkę „Badania i publikacje”.  
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NASI PARTNERZY PRZY PROWADZENIU 
BADAŃ  
 
 
P E R S O N A L  F I N A N C E  R E S E A R C H  C E N T R E  
 
Prace wstępne, które stanowiły podstawę do opracowania Indeksu Genworth i jego ostatecznej formy zostały 
przeprowadzone przez Andreę Finney.Andrea jest pracownikiem naukowym w Personal Finance Research Centre 
(PFRC) – niezależnym centrum badawczym przy uczelni University of Bristol, specjalizującym się w badaniach 
społecznych w zakresie wszystkich dziedzin finansów osobistych, przede wszystkim z punktu widzenia 
konsumenta. 
 
Andrea dołączyła do zespołu PFRC w styczniu 2007 roku, wcześniej natomiast pracowała w brytyjskim urzędzie 
statystycznym (Office for National Statistics) nad nowym projektem badania dynamicznego dotyczącego aktywów i 
zadłużenia gospodarstw domowych.Jeszcze wcześniej przez ponad pięć lat pracowała w brytyjskim ministerstwie 
spraw wewnętrznych (Home Office), gdzie była odpowiedzialna za sondaże dotyczące krajowej przestępczości 
oraz badania nad przestępstwami popełnianymi pod wpływem alkoholu.Andrea ma duże doświadczenie w zakresie 
konstruowania i wielowymiarowej analizy złożonych sondaży oraz ich zastosowania przy upowszechnianiu 
zrozumienia modeli oszczędzania, pożyczek oraz nadmiernego zadłużania się.Jest współautorką raportu Komisji 
Europejskiej dotyczącego charakteru i przyczyn nadmiernego zadłużania się. Dokonała również przeglądu 
wyników badań dotyczących oszczędzania w gospodarstwach domowych o niższych dochodach, a od niedawna 
jest zaangażowana w analizę wyników sondażu nt. bogactwa i zasobów (Wealth and Assets Survey), wnosząc 
również stały wkład w pracę zespołu technicznego tego projektu. 
 
Centrum Personal Finance Research Centre (PFRC) przy University of Bristol w Wielkiej Brytanii zostało założone 
w 1998 roku przez profesor Elaine Kempson i od tego czasu cieszy się ogólnokrajową i międzynarodową sławą w 
zakresie badań obejmujących wszystkie obszary finansów osobistych.PFRC posiada duże kompetencje w zakresie 
konstruowania, przeprowadzania i analizowania zarówno badań ilościowych na szeroką skalę, jak i szczegółowych 
badań jakościowych ze szczególnym uwzględnieniem studiów metodologicznych i tworzenia indeksów.Centrum 
przeprowadziło między innymi badania dla departamentów rządowych, stowarzyszeń handlowych, organów 
regulacyjnych, instytucji charytatywnych i sektora prywatnego.Praca centrum miała duży wpływ na kształtowanie 
strategii, a kilku jego członków występuje w roli strategicznych i technicznych doradców departamentów rządowych 
i innych instytucji. 
 
Komentarz makroekonomiczny został przygotowany przez: 
 
 
C L A R I T Y  E C O N O M I C S  
 
Phil Thornton jest głównym konsultantem Clarity Economics – centrum usług w zakresie konsultingu oraz 
sporządzania opracowań na zamówienie, które założył po 15 latach pracy w zawodzie dziennikarza 
biznesowego.Clarity Economics (www.clarityeconomics.com) zajmuje się wszelkimi dziedzinami z zakresu biznesu 
i ekonomii, w tym polityką fiskalną, podatkami i regulacjami, makroekonomią, handlem światowym i rynkami 
finansowymi.W ostatnim czasie, w latach 1999-2007, pracował jako korespondent ekonomiczny dla dziennika The 
Independent w Londynie.
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Informacje zawarte w niniejszym raporcie, w tym wszelkie informacje finansowe, są przedstawione wyłącznie w 
celach informacyjnych.Zostają one przedstawione dla Państwa wyłącznej wiedzy i w sposób wyraźny, co zostaje 
potwierdzone przez ich odbiorcę, nie stanowią oferty sprzedaży (ani oferty zakupu) żadnego produktu lub 
gwarancji; ponadto nie stanowią porady inwestycyjnej i nie należy na ich podstawie podejmować jakiejkolwiek 
decyzji inwestycyjnej.Niniejszy raport nie jest zachętą ani nie ma na celu przekonywania do podejmowania 
działalności inwestycyjnej z zamiarem określonym w art. 21 brytyjskiej ustawy o usługach i rynkach finansowych z 
2000 roku (Financial Services and Markets Act 2000, FSMA). W zakresie, w jakim niniejszy raport stanowi taką 
zachętę bądź bodziec, jest on skierowany wyłącznie do:(i) specjalistów inwestycyjnych w rozumieniu art. 19 
rozporządzenia o promocji finansowej z 2001 roku do ustawy Financial Services and Markets Act 2000 
(z późniejszymi zmianami) („Financial Promotion Order”); bądź (ii) osób, które są wymienione w art. 49 ust. 2 lit. a) 
do e) („spółki o wysokiej sumie aktywów, zarejestrowane stowarzyszenia itp.”) rozporządzenia Financial Promotion 
Order (łącznie nazywanych „odpowiednimi osobami”).Niniejszy raport jest przeznaczony dla uczestników rynku i 
klientów pośredniczących (wymienionych w zasadach komisji nadzoru finansowego w Wielkiej Brytanii – Financial 
Services Authority).Informacje zawarte w niniejszym raporcie zostały zebrane w dobrej wierze, jednakże w 
odniesieniu do ich kompletności lub dokładności nie udziela się żadnej gwarancji.Genworth Financial nie przyjmuje 
żadnej odpowiedzialności za dokładność, rzetelność i kompletność wszelkich informacji oraz nie ponosi 
odpowiedzialności za wszelkie błędy, braki lub rezultaty wynikające z wykorzystania tych informacji.Żaden z 
pracowników, członków zarządu i dyrektorów Genworth Financial lub jednostek stowarzyszonych nie ponosi 
jakiejkolwiek odpowiedzialności za wszelkie pośrednie bądź wynikowe straty lub szkody (w tym, bez ograniczeń, 
utratę zysków, przerwę w prowadzeniu działalności bądź utratę informacji), wynikające z wykorzystania informacji 
zawartych w niniejszym dokumencie.Wszelkie zalecenia (jeśli istnieją) zawarte w niniejszym raporcie nie stanowią 
opisu stanu faktycznego, a są jedynie wyrażeniem opinii.Genworth Financial nie podejmuje żadnych zobowiązań i 
zrzeka się wszelkich powinności związanych z aktualizowaniem bądź poprawianiem lub zawiadamianiem 
dotyczącym błędów lub braków w jakichkolwiek informacjach zawartych w niniejszym raporcie.Genworth Financial 
zastrzega sobie prawo do każdorazowego uzupełniania, modyfikowania lub usuwania informacji zawartych w 
raporcie.Żaden element treści niniejszego raportu nie stanowi porady prawnej, księgowej, regulacyjnej czy 
podatkowej.Raport niniejszy nie odwołuje się do określonych celów inwestycyjnych, sytuacji finansowej bądź 
potrzeb jakiegokolwiek określonego odbiorcy.Odbiorcy powinni podejmować decyzje samodzielnie, w oparciu o 
własne cele oraz zasoby finansowe.W razie jakichkolwiek wątpliwości przed podjęciem decyzji powinni się 
skontaktować z doradcami o odpowiednich kwalifikacjach. 
 
 



 

 
©2009 Genworth Financial, Inc. 
Wszelkie prawa zastrzeżone.Genworth, 
Genworth Financial oraz 
logotyp Genworth i znaki usługowe 
Genworth Financial, Inc. 
 
 
 
 


