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Podejmowanie inwestycji o podwyzszonym stopniu
ryzyka jako przyklad zachowan ekonomicznych
gospodarstw domowych prowadzacych dzialalnos¢
gospodarczg (na podstawie badania)

1. Wprowadzenie

Gospodarstwo domowe jest jednym z trzech kluczowych podmiotéw gospodarki.
W realizacji celow gospodarstw domowych istotng role odgrywaja finanse gospodarstw
domowych, obejmujace procesy i zjawiska zwigzane z gromadzeniem, podziatem, wy-
datkowaniem pienigdzy i podejmowaniem decyzji finansowych. W krajowej dyskusji
naukowe;j istnieje luka informacyjna dotyczgca analizowania postaw gospodarstw domo-
wych na rynku inwestycji alternatywnych. O ile zachowania oszczg¢dnosciowe Polakow
s przedmiotem licznych empirycznych analiz i cyklicznych paneli badawczych, a me-
chanizmy funkcjonowania inwestycji alternatywnych sg dobrze rozpoznane — 0 tyle
postawy gospodarstw domowych wobec inwestycji alternatywnych ze wskazaniem okre-
$lonych cech spotecznych, demograficznych i finansowo-ekonomicznych determinuja-
cych te zachowania — nie sg przedmiotem wielu badan.

Celem opracowania jest weryfikacja nastepujacej hipotezy badawczej: ,,Gospo-
darstwa domowe prowadzace dzialalnos¢ gospodarcza w pordwnaniu z innymi typami
gospodarstw domowych wykazuja wieksza sktonno$¢ do ryzyka w zakresie inwestycji
srodkow finansowych”. Proba potaczenia procesow, takich jak oszczedzanie, lokowanie
nadwyzek w inwestycje alternatywne i1 pokazanie w ten sposob preferencji i zachowan
polskich gospodarstw domowych prowadzacych dziatalnos¢ gospodarcza w podejmo-
waniu decyzji finansowych stanowilo istotne wyzwanie naukowe.

Na wstepie nalezy zaznaczy¢, iz w literaturze nie ma pelnej jednomyslnosci w zakresie
przynaleznosci wybranych instrumentoéw finansowych do tradycyjnych lub alternatyw-
nych form inwestycji. Wydaje sig, iz sa to plynne kategorie. Okreslenie, co jest trady-
cyjnym instrumentem, a co alternatywnym zalezy od poziomu rozwoju rynku finanso-
wego, na jakim operuje wigkszos$¢ przecigtnych gospodarstw domowych oraz od stanu
wiedzy ekonomicznej tych gospodarstw domowych. Pewne instrumenty finansowe na
rozwinigtych rynkach finansowych bgda uwazane za tradycyjne, poniewaz juz sa
powszechnie znane i stosowane, a na innych rynkach beda to ciagle jeszcze instrumenty
postrzegane jako bardziej zaawansowane i nazywane alternatywnymi. Wydaje sig, iz
réznice miedzy inwestycjami tradycyjnymi a alternatywnymi warto wskazywac poprzez
przyktadowe roznice, dotyczace na przyklad: kosztow, dostepnosci, minimalnego wymo-
gu inwestycyjnego, optat, ptynnosci, oczekiwanego poziomu zyskow, poziomu regulacji
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rynku. Decyzje inwestycyjne ponadto muszg uwzglednia¢ inne czynniki, takie jak koszty
posrednictwa czy dostgpnos¢ funduszy wewnetrznych [1].

Niepewnos$¢ dotyczy wickszo$ci mechanizmow inwestowania kapitatu, mimo ze in-
westycje tradycyjne uwazane sa z gruntu za bezpieczniejsze niz inwestycje alternatywne.
Jedng z istotnych réznic pomiedzy tradycyjnymi inwestycjami i ich alternatywnymi odpo-
wiednikami jest minimalny wymog inwestycyjny i struktura optat. Tradycyjne inwe-
stycje, takie jak fundusze inwestycyjne, czgsto wymagaja minimalnych inwestycji (przy
wzglednie statych optatach manipulacyjnych). Alternatywne inwestycje, takie jak fundusze
hedgingowe, czgsto jednak wymagaja minimalnych inwestycji o wartosci wielokrotnie
wyzszej, dodatkowo wprowadzajac stosunkowo wysokie optaty za zarzadzanie powierzo-
nymi srodkami (najczesciej stanowigce procent od wielkosci powierzonych §rodkow).

Ptynnos¢ to kolejna kluczowa réznica miedzy inwestycjami tradycyjnymi a alterna-
tywnymi. W przypadku pierwszych inwestorzy do$¢ swobodnie mogg przeksztalca¢ swoje
aktywa w obrebie roznych narzedzi inwestowania. W przypadku jednak inwestycji alter-
natywnych duza czg$¢ z nich to inwestycje nieptynne lub mniej ptynne, co implikuje
koniecznos¢ zbycia sktadnika aktywow, w celu uzyskania srodkoéw pienieznych, spora-
dycznie jest mozliwos$¢ zamiany np. nieruchomosci).

Alternatywne inwestycje r6znig si¢ od tradycyjnych inwestycji tym, ze oczekiwane
jest generowanie wyzszych zyskow, co bezposrednio wigze si¢ z ogolnie funkcjonuja-
cym przekonaniem, ze: ,,wigksze ryzyko to wickszy zysk”. Tradycyjne inwestycje r6znig
si¢ rowniez od inwestycji alternatywnych pod wzgledem poziomu regulacji. Dzialalnos¢
na przyktad spoétek emitujacych akcje i inne tradycyjne formy inwestycji podlegaja
rejestracji i czgsto szczegotowej regulacji powiazanej z rozbudowanymi mechanizmami
nadzoru, co per se ma na celu wieksza kontrole nad tego typu inwestycjami. Alterna-
tywne inwestycje natomiast podlegaja nadzorowi regulacyjnemu w relatywnie mniej-
szym stopniu [2].

Poréwnano wybrane cechy inwestycji tradycyjnych z alternatywnymi i w postaci
syntetycznej tabeli wskazano pogladowo przyktadowe obszary réznicujace np.: identy-
fikacja rodzajowa, edukacja i poziom wiedzy, parametry dotyczace inwestycji, miejsce
w portfelu inwestora, korelacja z rynkiem publicznym, aktywno$¢ na rynku, metod:
analizy, pomiarow, zarzadzania, analizy ryzyka, zamknigcie inwestycji, wynik inwestycji,
ryzyko (tab. 1).

Tabela 1. Zestawienie wybranych cech réznicujacych inwestycje tradycyjne i alternatywne

Tradycyjne inwestycje Alternatywne inwestycje
Identyfikacja rodzajowa
* instrumenty finansowe pozwalajace zajac * nieruchomosci
inwestorowi dtuga pozycje « fundusze hedge
« instrumenty o statym lub z gory znanym * towary
dochodzie * private equity
* gotowka * produkty strukturyzowane
Edukacja i poziom wiedzy na temat instrumentéw finansowych
* powszechna wiedza * wiedza waskiego kregu inwestorow
*» wysoki stopien poinformowania spoteczenstwa « niski stopien poinformowania spoleczenstwa
Parametry dotyczace inwestycji (zwrot, okres, wyjscie z inwestycji)

* oczekiwana stopa wedtug tego co dyktuje rynek * oczekiwana ponad przeci¢tna stopa zwrotu,
* stopa zwrotu poréwnywana do innych niezaleznie od aktualnej sytuacji na rynku
instrumentéw (np. obligacji)
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* dostepny krotki i dhugi okres inwestycji * stopa zwrotu liczona w stosunku do
* proste zakonczenie inwestycji (np. ztozenie zaangazowanej bazy kapitalowej,
zlecenia przez Internet) a nieporéwnywana z parametrami rynkowymi —

tzw. zwrot absolutny/nieograniczony/bezwzgledny
* dostgpny krotki i dlugi okres inwestycji

» mozliwe skomplikowane wyjscie z inwestycji
(np. private equity)

Miejsce w portfelu inwestora

* podstawa portfela * uzupehienie i dywersyfikacja portfela
« sugerowane 80% wartosci portfela * sugerowane 20% wartosci portfela
Korelacja z rynkiem publicznym
« silna korelacja * teoretycznie brak korelacji w krotkim okresie

* praktycznie zwroty z inwestycji alternatywnych sa
umiarkowanie skorelowane z rynkiem publicznym
w $rednim lub dlugim okresie

Aktywno$¢ na rynku
* wysoka plynnosé » niska plynnos¢, a czasami brak ptynnosci
* ciggly obrét instrumentami * znacznie mniejsza aktywno$¢ w zakresie obrotu
* duza liczba uczestnikow niz w przypadku inwestycji tradycyjnych
* duzy wolumen » nieduza liczba uczestnikow
* wysoki stopien konkurencyjnos$ci rynku * mniejszy volumen obrotu
* wysoki poziom efektywnosci rynku * nizszy stopien konkurencyjnosci rynku
* szybko$¢ wejscia 1 wyjscia z transakcji * nizszy stopien efektywnosci rynku
* niskie koszty transakcyjne * bardziej skomplikowane wejscie i wyjscie

z transakcji

* wyzsze koszty transakcyjne
Roéznicowanie wedlug metod: analizy, pomiaréw, zarzadzania, analizy ryzyka

* mniej skomplikowane, proste metody « bardziej skomplikowane, specjalistyczne,

* czesto z gory mozliwe do oszacowania kompleksowe metody i techniki

* duza zmienno$¢ powoduje ciagle zmiany

w wycenie portfela

* trudne do oszacowania z gory

Zamknigcie inwestycji
» mozliwos¢ relatywnie szybkiego, fatwego i przy « utrudnione szybkie wyjscie z inwestycji
niskich kosztach * nalezy mie¢ na wzgledzie dodatkowe koszty

zwigzane z szybkim wyj$ciem z inwestycji
* zwigzane z dodatkowymi komplikacjami
(plynno$¢, dodatkowe koszty)

Wynik inwestycji

» mozliwo$¢ oszacowania z gory wyniku lub jego * zazwyczaj dokladna warto$¢ nie jest znana z gory
wariantow * oczekiwana ponad przecigtna zyskownos¢
« relatywnie niska lub przecigtna zyskowno$¢ * nacisk na analizg potencjalu do wzrostu
* nacisk na bezpieczenstwo i znany wynik i generowanie zysku niezaleznie od sytuacji
w jakiej znajduje si¢ rynek
Ryzyko
« niskie lub $rednie * co najmniej $rednie lub wysokie

* jesli uwzglednione zostang akcje — mozna okresli¢
ryzyko jako $rednie do duzego

7Zrddlo: opracowanie whasne na podstawie: [3-10].

Na potrzeby przedmiotowego opracowania pod pojeciem inwestycji alternatywnych
beda rozumiane wszelkie inwestycje (klasy aktywow), ktore nie obejmuja akcji, obligacji,
walut, zwyktych funduszy inwestycyjnych oraz instrumentéw oferowanych przez rynek
pieniezny (bankowy i ubezpieczeniowy). Przyjeto uktad przedmiotowo-podmiotowy,
wedhug ktorego inwestycje alternatywne obejmuja cztery zasadnicze grupy (kategorie):
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inwestycje w nieruchomosci;

inwestycje W surowce;

inwestycje w pasje;

inwestycje w fundusze alternatywne.
Inwestycje alternatywne wyodrgbniane z ogdlnych inwestycji nie majg przy tym
charakteru jednorodnego i — ze wzgledu na heterogeniczny charakter — same moga by¢
przedmiotem systematyzacji i dezagregacji, w ramach ktoérej mozna wyszczegdlni¢
poszczegolne klasy (aktywa, subinwestycje).

Pod pojeciem inwestycji tradycyjnych sa rozumiane nastepujace formy inwestycji
tradycyjnych: biezacy rachunek bankowy a’vista, rachunek oszczedno$ciowy oprocen-
towany, lokaty bankowe, zwykle fundusze inwestycyjne, akcje i obligacje, udzialy
w spotkach, bony, konta emerytalne, polisy ubezpieczeniowe, waluty.

Przyjeto zatem w niniejszym opracowaniu zatozenie, ze inwestycje alternatywne sa
utozsamiane z inwestycjami o podwyzszonym stopniu ryzyka w pordéwnaniu z inwesty-
cjami tradycyjnymi (biorgc pod uwage chociazby ptynno$¢ inwestycji, dostepnosé ze
wzgledu na minimalne limity wej$cia, koszty oraz poziom regulacji rynku, niski poziom
wiedzy spoteczenstwa).

2. Przeglad literatury

Inspiracja do przeprowadzenia analizy wybranych zachowan ekonomicznych gospo-
darstw domowych prowadzacych dziatalno$¢ gospodarczg byly dane statystyczne publi-
kowane przez NBP, nawigzujace do zr6znicowania majatku w populacji gospodarstw
domowych. Raport z badania pt. ,,Zasobno$¢ gospodarstw domowych w Polsce” z roku
2016 wskazuje, iz status osoby referencyjnej (odniesienia) na rynku pracy jest jedna
Z cech silnie rdznicujgca warto$¢ majatku netto. Gospodarstwa domowe, w ktorych osoba
ta prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza (status samozatrudnionego) zgromadzity wyraznie
wigkszy majatek w poréwnaniu do innych grup wyr6éznionych ze wzglgdu na status na
rynku pracy [11].

W badaniu tym wskazano, ze finansowe sktadniki majatku maja relatywnie mniejsze
znaczenie niz rzeczowe. Jednakze aktywa finansowe posiada 90% gospodarstw domo-
wych, przy czym depozyty bankowe s3 najbardziej popularng forma gromadzenia
srodkéw finansowych (84,9% gospodarstw domowych), chociaz przecigtna wartos$¢
zakumulowanych w tej formie aktywow jest stosunkowo niewielka (12,0 tys. zt) [11].
W zwigzku z tym interesujagcym moze okazaé si¢ przeanalizowanie decyzji inwesty-
cyjnych gospodarstw domowych prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza w zakresie tej
czgscei decyzji inwestycyjnych, ktore nie dotycza inwestycji tradycyjnych.

Rowniez J. Muszynska wskazuje, iz w prowadzonym przez autorke badaniu w latach
1993-2004 najwyzszymi dochodami dysponowaty gospodarstwa domowe pracujacych
na wiasny rachunek. Byly one 0 25-30% [12] wyzsze od przecigtnych dochodow uzyski-
wanych przez gospodarstwa domowe w Polsce. Znacznie nizszymi wielko$ciami cha-
rakteryzowaly si¢ pozostate grupy gospodarstw domowych, co moze przektadaé sie
posrednio na mozliwos$ci inwestycyjne gospodarstw domowych.

W kontekscie pozycjonowania gospodarstw domowych prowadzacych dziatalnos¢
gospodarczg, w grupie gospodarstw domowych dysponujacych najwyzszymi dochodami,
warto takze nawigzac do tezy dochodu wzglednego przedstawionej przez Duesenberry [13].
Teza ta stanowi, iz wzrost dochodu danej osoby w stosunku do przeci¢tnego dochodu
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W jej srodowisku powoduje spadek presji w kierunku zwickszania wydatkéw na kon-
sumpcje. Oznacza to, ze sktonno$¢ do oszczedzania jest rosnaca funkcja pozycji, jaka
zajmuje dane gospodarstwo domowe w tabeli podziatu dochodéw w stosunku do innych
gospodarstw, co z kolei moze sugerowac, iz gospodarstwa domowe prowadzace dziatal-
nos¢ gospodarcza moga posiada¢ wigkszy potencjat inwestycyjny.

W wyniku analizy poréwnawczej portfela aktywow finansowych gospodarstw domo-
wych w Polsce i krajach strefy euro wykonanej przez A. Klopocka [14] stwierdzono
niski poziom wykorzystywania instrumentéw finansowych alternatywnych do gotowki
i depozytow bankowych przez Polakoéw. Stwierdzenie to takze sktania do poglebionego
zainteresowania si¢ tematyka inwestycji alternatywnych wsrod gospodarstw domowych,
gdyz mozna si¢ spodziewac przeniesienia i popularyzowania sposobdéw inwestowania
nadwyzek finansowych z krajow strefy euro do Polski.

Z kolei D.S. Makarov i A.V. Schomick [15] w badaniu dotyczacym zachowan inwe-
stycyjnych gospodarstw domowych stwierdzili, iz wérdd tej czesci populacji gospodarstw
domowych, ktore decyduja si¢ inwestowac, bogatsze gospodarstwa domowe decyduja
sie na inwestycje wiekszej czesci swoich zasobow 1 w bardziej ryzykowne aktywa niz
gospodarstwa domowe o skromniejszym budzecie.

Réwniez badania W.R.M. Perraudin i B.E. Sorensen [16], C.C. Bertaut i M. Starr-
McCluer [17] oraz Vissing-Jorgenssen [ 18] potwierdzaja, ze czg$¢ populacji gospodarstw
domowych, ktore juz inwestujg na rynku akcji (zaliczanym do klasychnych inwestycji),
réwniez zwigkszajg swoj udzial w inwestycjach o wyzszym poziomie ryzyka.

Wydaje sie, iz ze wzgledu na ramy opracowania juz ten krotki przeglad literatury
pozwala stwierdzi¢, iz istnieje luka w zakresie szczegdtowej wiedzy w zakresie decyzji
ekonomicznych podejmowanych przez gospodarstwa domowe prowadzace dziatalno$é
gospodarcza, jako grupy potencjalnie otwartej na inwestycje o wyzszym stopniu ryzyka.
W zwiazku z tym istnieje potrzeba poglebionych badan w tym zakresie. Wstgpne pre-
dykcje pozwalaja stwierdzi¢, iz moze to by¢ potencjalna grupa inwestorow otwarta na
podjecie bardziej ryzykownych inwestycji np. alternatywnych, jednakze trudno znalez¢
opracowania czy pogtebione badania w tym zakresie w Polsce.

3. Metody badawcze

Ze wzgledu na podmiot badawczy (gospodarstwa domowe), zakres przedmiotowy
(zachowania inwestycyjne) i nature badanego problemu (identyfikacje cech), wykorzy-
stano badanie ankietowe. Na potrzeby badania ankietowego, przyjeto formalng — wyko-
rzystywang przez GUS w badaniach — definicje gospodarstwa domowego, ktore jest
rozumiane jako: grupa osob spokrewnionych ze sobq lub niespokrewnionych, mieszka-
Jacych razem i wspolnie utrzymujgcych sie (gospodarstwo domowe wieloosobowe) lub
osobe utrzymujgcq si¢ samodzielnie, bez wzgledu na to czy mieszka sama, czy tez
z innymi osobami (gospodarstwo domowe jednoosobowe).

Badanie przeprowadzono w okresie luty-kwiecien 2018 r. wérdd gospodarstw domo-
wych zamieszkalych w Polsce wedlug doboru celowo-kwotowego (wojewddztwo, liczba
0so6b w gospodarstwie domowym, miejsce zamieszkania). W styczniu 2018 r. przepro-
wadzono badanie pilotazowe metodg CATI (ang. Computer Assisted Telephone Interview)
na probie N = 25 podmiotow. W wyniku przeprowadzonego badania pilotazowego wpro-
wadzono kilka korekt (zredagowanie i redukcija pytan). Podjeto decyzj¢ o przeprowa-
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dzeniu wlasciwego badania metodg CAWI (ang. Computer Assisted Web Interview), co
podyktowane bylo wrazliwoscig gromadzonych danych.

Wielkos¢ proby badawczej zostata ustalona na podstawie liczby gospodarstw domo-
wych w Polsce pochodzacych z Banku Danych Lokalnych (2016) GUS — 13.567.999.
Biorac pod uwage parametry pozwalajace na ustalenie minimalnej, reprezentatywne;j
statystycznie proby badawczej, tj.: poziom ufnosci: 95%, wielko$¢ frakceji: 50%, biad
maksymalny: 5%, ustalono, ze do badania ankietowego nalezalo pozyska¢ materiat
empiryczny od minimum 384 podmiotow.

Kwestionariusz badawczy umieszczono na platformie webankieta.pl, umozliwiajacej
wprowadzenie wielowymiarowych filtrow oraz kontrolg sptywajacych odpowiedzi.
Kwestionariusz wyswietlit si¢ 4534 podmiotom, z czego 1042 zostato zakwalifikowa-
nych jako spehiajacych kryterium doboru celowego — w rozumieniu prowadzenia lub
wspotprowadzenia gospodarstwa domowego. Nastepnie, wyodrebniono 450 ankiet
spetniajacych kryterium doboru kwotowego [19]. Dalsze badania prowadzono na wy-
odrebnionej probie spetniajacej wymagania doboru celowo-kwotowego (N = 450). Ankieta
sktadata si¢ z pieciu sekcji: A — postawy gospodarstw domowych wobec oszczednosci,
B — postawy wobec inwestycji tradycyjnych, C — postawy wobec inwestycji alternatyw-
nych, D — postawy inwestycyjne, E — pytania metryczkowe.

Do artykutlu wybrano tylko pytania dotyczace zachowan gospodarstw domowych
prowadzacych dzialalno$¢ gospodarcza (w tym gospodarstwa rolnicze). Natomiast, do
analizy danych pierwotnych pozyskanych od gospodarstw domowych postuzyl program
statystyczny IMB SPSS Statistics 24, na podstawie ktorego dokonano statystycznej
weryfikacji sformutowanych hipotez badawczych.

Whioski wynikajace z analizy pozyskanego materiatu pierwotnego zostaty zaprezen-
towane z wykorzystaniem metody analizy opisowej, metody analizy porownawczej oraz
analizy graficznej (techniki tabelarycznej, rysunkowej i wykresowej), ktora pozwolita
na uzyskanie syntetycznego i przejrzystego obrazu ocenianej proby badawczej. W iden-
tyfikacji istotnosci wplywu poszczegolnych cech spoteczno-demograficznych i finansowo-
ekonomicznych gospodarstw domowych na ich postawy oszczednosciowe i inwestycyjne,
oraz w procesie weryfikacji hipotezy badawczej istotng role odegrata metoda analizy
matematyczno-statystycznej w postaci testOw nieparametrycznych: testu niezaleznosci
chi-kwadrat Pearsona, testu H Kruskala-Wallisa oraz testu U Manna-Whitneya. Zasad-
no$¢ ich uzycia wynika z atrybutow pozyskanego materialu empirycznego w ramach
badania ankietowego. Testy nieparametryczne nie zalezg bowiem od ksztattu rozktadu
i mogg by¢ stosowane tam, gdzie niespetnione sg restrykcyjne kryteria dotyczace stoso-
walnosci testow parametrycznych (zmienne muszg by¢ mierzalne i mie¢ rozktad nor-
malny) [20, 21]. Ponadto, wyzej wymienione metody nieparametryczne sa powszechnie
wykorzystywane w krajowej literaturze przedmiotu do badania postaw oszczednosciowo-
inwestycyjnych gospodarstw domowych. Metodologia wykorzystana w opracowaniu
testow nieparametrycznych jest opisana i wyjasniona w literaturze dotyczacej metod
badawczych [22-24].
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4. Statystyki opisowe

W ujeciu regionalnym najwiecej badanych gospodarstw zlokalizowanych jest na
obszarze wojewodztwa mazowieckiego (14%) 1 $laskiego (12%). Najmniej pochodzi
zZ wojewodztwa opolskiego i lubuskiego, ktérych to udzial w badanej probie wynosi
odpowiednio niecate 3% (wyk. 1).
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Slaskie 12,0% (N=54)
8,2% (N=37)
dolnoslaskie 8,2% (N=37)
7,6% (N=34)
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Wykres 1. Zréznicowanie badanych gospodarstw wedlug lokalizacji przestrzennej.
Zrodlo: opracowanie wlasne na podstawie wynikow badan ilosciowych, N = 450.

kujawsko - pomorskie
podkarpackie
warminsko-mazurskie
podlaskie

opolskie

Biorac pod uwage cechy spoteczno-demograficzne, w strukturze badanej populacji
gospodarstw domowych, w Polsce dominuja gospodarstwa kobiet, ktore stanowig 72%
wszystkich ankietowanych, a pozostalg grupe 28% stanowia podmioty prowadzone przez
mezczyzn. Najwiecej gospodarstw mieszka na terenach miejskich (67%), a co trzecie
gospodarstwo jest prowadzone na obszarach wiejskich. Biorac pod uwage kryterium
wieku, najwigcej ankietowanych podmiotow znajduje si¢ w przedziale wiekowym
25-34 lat (47%) oraz 35-54 lat (36%). Najmniejszy odsetek (0,2%) stanowig osoby
w wieku 15-19 lat. Wyksztatcenie wyzsze posiada 85% badanych, $rednie 14%, a 1%
legitymuje si¢ wyksztatceniem zawodowym i podstawowym (tab. 2.).

Tabela 2. Zroznicowanie badanych gospodarstw wedtug cech spoteczno-demograficznych

CECHA SPOLECZNO-DEMOGRAFICZNA
Poziom cechy | N | Procent | Procent waznych | Procent skumulowany
Plec¢
Kobieta 323 718 718 718
Mezczyzna 127| 28,2 28,2 100,0
Ogodlem 450] 100,0 100,0
Miejsce zamieszkania
Miasto 300| 66,7 66,7 66,7
Wies 150 33,3 33,3 100,0
Ogodlem 450] 100,0 100,0
Wiek
15-19 lat 1 0,2 0,2 0,2
20-24 lat 43 9,6 9,6 9,8
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25-34 lat 212 471 47,1 56,9
35-54 lat 160 35,6 35,6 92,4
55-64 lat 24 5,3 5,3 97,8
65 lat i wiecej 10 2,2 2,2 100,0
Ogolem 450] 100,0 100,0
Wyksztalcenie
Podstawowe 1 0,2 0,2 0,2
Zawodowe 4 0,9 0,9 11
Srednie 61| 136 13,6 14,7
Wyzsze 384| 85,3 85,3 100,0
Ogodtem 450( 100,0 100,0
Wielkos$¢ gospodarstwa
1-osobowe 116| 25,8 25,8 25,8
2-0sobowe 120 26,7 26,7 52,4
3-osobowe 91| 202 20,2 72,7
4-osobowe 68 | 15,1 15,1 87,8
5-osobowe i wigeej | 55 [ 12,2 12,2 100,0
Ogotem 450) 100,0 100,0
Gospodarstwa z (bez) dzie¢mi (dzieci)
Tak 194] 431 53,3 53,3
Nie 170 37,8 46,7 100,0
Razem 364| 80,9 100,0
Brak danych 86 | 19,1
Ogotem 450| 100,0 100,0
Liczba dzieci w gospodarstwie
1 99 | 22,2 51,3 51,3
2 75| 16,7 38,5 89,7
3 18 4,0 9,2 99,0
4 1 0,2 0,5 99,5
5+ 1 0,2 0,5 100,0
Razem 194 433 100,0
Brak danych 255| 56,7
Ogotem 450 | 100,0 100,0

Zréddto: opracowanie wiasne na podstawie wynikow badan ilosciowych, N = 450.

Najwigcej badanych gospodarstw jest dwuosobowych (27%), w dalszej kolejnosci sg
to jednoosobowe gospodarstwa domowe (26%) oraz gospodarstwa 3-osobowe (20%).
Blisko co siddme gospodarstwo liczy cztery osoby, a co 6sme obejmuje pigcioro czton-
kéw 1 wigcej. W sklad co drugiego gospodarstwa (53%) wchodza dzieci. Biorae pod
uwage przecigtny miesigczny dochod netto na jednego czlonka gospodarstwa domo-
wego, jako waznej cechy finansowo-ekonomicznej, najwigcej podmiotow (ponad 27%)
dysponuje dochodami w granicach 2001-3000 zt. W kolejnosci: najwigcej gospodarstw
posiada dochody netto per capita w granicach 3001-4000 zt (blisko 20%). Ponad 18%
ankietowanych wskazuje, ze ich dochody ksztattuja si¢ w granicach 1001-2000 zi, a do-
chody co dziesiatego gospodarstwa zawieraja si¢ w przedziale 4001-5000 zt. Co pigtnaste
gospodarstwo deklaruje najmniejsze dochody (ponizej 1000 zt). Najmniejszy odsetek
badanych podmiotow posiada relatywnie wysokie dochody przekraczajace 6001 zt (tab. 3).
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Tabela 3. Zroznicowanie badanych gospodarstw wedtug cech finansowo-ekonomicznych

CECHA FINANSOWO-EKONOMICZNA
Poziom cechy N Procent Procent waznych Procent
skumulowany
Przecigtny miesigczny dochdd netto na 1 cztonka gospodarstwa domowego
ponizej 1 000 zt 29 6,4 6,5 6,5
1 001-2 000 zt 82 18,2 18,3 24,8
2 001-3 000 zt 123 27,3 27,5 52,3
3001-4 000 zt 88 19,6 19,7 72,0
4 001-5 000 zt 45 10,0 10,1 82,1
5 001-6 000 zt 29 6,4 6,5 88,6
6 001-7 000 zt 11 2,4 2,5 91,1
7 001-8 000 zt 15 3,3 34 94,4
8 001-9 000 zt 2 04 04 94,9
9 001-10 000 zt 7 1,6 1,6 96,4
10 001 zti wigeej 16 3,6 3,6 100,0
Razem 447 99,3 100,0
Brak danych 3 0,7
Ogodtem 450 100,0
Klasa ekonomiczno-spoteczna
Pracownik 315 70,0 70,0 70,0
Rolnik 4 09 09 70,9
Pracujacy na
wiasny rachunek 61 136 136 84.4
(prowadzacy
dziatalno$¢ gosp.)
Emeryt (rencista) 18 4,0 4,0 88,4
Student (uczen) 52 116 11,6 100,0
Ogodtem 450 100,0

Zrédlo: opracowanie whasne na podstawie wynikow badan ilosciowych, N = 450,

Rozpatrujgc klasg ekonomiczno-spoteczng badanych podmiotéw, dane ilo$ciowe
wskazuja, ze najwigkszy procent respondentéw (70%) wystepuje w roli pracownika
w sektorze prywatnym badz publicznym. W kolejnosci najwigkszy udzial majg gospo-
darstwa pracujace na wiasny rachunek/prowadzace wtasng dziatalno$¢ gospodarcza
(14%) oraz studenci/uczniowie (12%). Najmniejszy odsetek badanych stanowig gospo-
darstwa emerytow i rencistow (4%) oraz rolnikow z udziatem na poziomie 0,9%. Wsrod
gospodarstw domowych potwierdzajacych posiadanie oszczgdnosci (N = 371), co piate
deklaruje, ze korzysta z réznych form inwestycji alternatywnych, natomiast 4/5 gospo-
darstw nie posiada zadnych inwestycji alternatywnych (wyk. 2).

5. Weryfikacja hipotezy badawczej

Podjeto wyzwanie badawcze w celu okreslenia postaw gospodarstw domowych pro-
wadzacych dziatalno$¢ gospodarcza wobec inwestycji alternatywnych, bedacych inwe-
stycjami o podwyzszonym stopniu ryzyka. Przypuszcza si¢, iz gospodarstwo domowe
prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza, ze wzgledu na wykazywana przedsigbiorczos¢
moze naleze¢ do grupy inwestorow bardziej otwartych na potencjalne ryzyko transakcji.

W pracy postawiono hipoteze badawcza brzmiaca nastgpujaco: ,,Gospodarstwa do-
mowe prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza w poréwnaniu z innymi typami gospo-
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darstw domowych wykazujg wieksza sktonno$¢ do ryzyka w zakresie inwestycji Srodkow
finansowych”.

Do weryfikacji hipotezy zastosowano pytanie z kwestionariusza prezentujgce nasta-
wienie gospodarstw domowych do ryzyka (P.7) oraz pytania dotyczace przysztych planow
lokowania nadwyzek w aktywa inwestycyjne o charakterze tradycyjnym (P.15) i alterna-
tywnym (P.33).

Na wykresie 3 przedstawiono rozktady odpowiedzi dotyczacy postaw gospodarstw
domowych w stosunku do ryzyka w poszczegdlnych grupach spoteczno-zawodowych.

21,0%
(N=78)

m Tak

79.0% H Nie

(N = 293)

Czy Pana/i gospodarstwo domowe korzystalo w ciggu ostatnich 12 miesigcy
z inwestycji alternatywych?

Wykres 2. Sktonnos¢ gospodarstw domowych do inwestowania alternatywnego,
[opracowanie wlasne na podstawie wynikow badan ilo§ciowych, N = 371].

nie inwestuje, jesli wiaze si¢ to z ryzykiem utraty czgsci _14 322v1
mojego zainwestowanego kapitatu _ 22,8
dla szansy wysokiego zysku podejmujg ryzyko, nawet | 10,1
jesli wigze sie to z ryzykiem utraty czg$ci mojego 19,6 m pracownik
zainwestowanego kapitatu 118
dla szansy wysokiego zysku dopuszczam jedynie utrate [N 15,9
odsetek, ale nie dopuszczam utraty chocby czgsci mojego 10,7 rolnik\prowadzacy

zainwestowanego kapitatu B 105 dziatalnosé

dla szansy wysokiego zysku podejmuje ryzyko, nawet 0,0
jesli wiaze si¢ to z ryzykiem utraty cato§ci mojego 8
zainwestowanego kapitatu - w koncu to gra ... a ja mam.. J18
dla szansy wysokiego zysku podejmujg ryzyko, nawet | .8

® emeryt\rencista\
student\uczen

jesli wigze sig to z ryzykiem utraty cato$ci mojego 54
zainwestowanego kapitatu - w koncu bardzo doglebnie. . 118

ceni¢ sobie maty zysk, a pewny - nie toleruje ryzykowania I 45 12’2
moich oszczednosci I 614

0% 20% 40% 60% 80%

Ktora z postaw najlepiej charakteryzuje nastawienie do ryyzka panujgce
w Pana/i gospodarstwie domowym?

Wykres 3. Rozklad odpowiedzi respondentéw na temat postaw wobec ryzyka wedlug klasy
spoteczno-zawodowej (%) [opracowanie wlasne na podstawie wynikow badan ilosciowych, N=371].
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Z przedstawionych danych wynika, ze przynalezno$¢ do klasy spoteczno-ekonomicz-
nej roznicuje sktonnos¢ do ryzyka inwestycyjnego. Gospodarstwa prowadzone przez
osoby bierne zawodowo (studenci, uczniowie) oraz poprodukcyjnym (emeryci, rencisci)
charakteryzujg si¢ mniejsza sklonnosciag do ryzykownych dziatan inwestycyjnych,
anizeli ma to miejsce w przypadku gospodarstw pracownikow etatowych, rolnikéw oraz
przedsigbiorcow.

Mniejszy zysk, ale pewny oraz awersja do ryzykowania oszczednosci jest najbardziej
widoczna w gospodarstwach 0sob pozostajacych poza rynkiem pracy (61%), najmniej
za$ charakteryzuje gospodarstwa rolnikow oraz osob prowadzacych wlasne biznesy
(48%). Podobne postawy dotycza braku inwestowania w przypadku mozliwosci utraty
czesei kapitatu. W sytuacji pojawienia si¢ szansy wysokiej stopy zwrotu z inwestycji —
nawet jesli spowodowaloby to utrate czgsci zainwestowanego kapitalu — najwicksza
sktonno$¢ do ryzyka deklaruja podmioty pracujace na wiasny rachunek (20%), naj-
mniejsza za$ osoby uczace si¢ i emeryci/rencisci (2%). Réwniez w przypadku utraty
catosci kapitatu, najwicksza sktonnos¢ do ryzyka wsrod wszystkich grup spoteczno-
ekonomicznych cechuje gospodarstwa prowadzace wiasng dziatalnos¢ gospodarcza,
ktore sg przekonane o powodzeniu takiej inwestycji.

Na podstawie powyzszych rozktadow odpowiedzi przeprowadzono test niezaleznosci
chi-kwadrat Pearsona, z ktorego wynika istotny statystyczny zwigzek pomiedzy grupa
spoteczno-zawodowg a nastawieniem do ryzyka inwestycyjnego gospodarstw domowych,
o czym $wiadczy wartos¢ p mniejsza od zalozonego poziomu istno$ci alfa wynoszacego
0,05.

Wyniki testu niezaleznosci chi-kwadrat zestawiono w tabeli 4.

Tabela 4. Wyniki testu niezaleznosci chi-kwadrat miedzy klasa spoteczno-zawodowa a nastawieniem do ryzyka

Zmienne 2 Stopief swobody 2 | Istotno§c**
objasniajace X (df) X dfe (p-value)
Ktora z postaw najlepiej charakteryzuje nastawienie do ryzyka panujace w Pana/i gospodarstwie
domowym w ciagu ostatnich 12 miesigcy?

Klasa spoleczno-zawodowa_| 23,507 10 18307] o009 | OdrzucenieHo
*warto$é krytyczng chi-kwadrat 32« ustalono na podstawie tablicy rozktadu programu Statistica.
***Statystyka chi-kwadrat jest istotna na poziomie a = 0,05.

*#* jezeli p < a = odrzucamy Ho przyjmujac Ha; jezeli p > a = nie ma podstaw do odrzucenia Ho.

Decyzja***

Zr6dlo: opracowanie wlasne.

O sklonnos$ci do ryzyka inwestycyjnego swiadczy takze fakt posiadania inwestycji
alternatywnych, ktére zgodnie z zalozeniem moga wigza¢ si¢ z wigkszym ryzykiem
finansowym, a takze planéw skorzystania z takich inwestycji w przysztosci. Na wykresie
4 przedstawiono rozktady odpowiedzi respondentéw w tym aspekcie.

Z danych wynika, ze gospodarstwa klasyfikowane jako podmioty dzialajace na wlasny
rachunek (rolnicy i osoby prowadzace wlasne przedsiewzigcia biznesowe) w porownaniu
z innymi grupami spoteczno-zawodowymi cechujg si¢ zarowno wiekszg liczbg posiadanych
aktywow alternatywnych, jak i planuja w nie ulokowac swoje oszczednosci w przysztosci.

W celu potwierdzenia, czy klasa spoteczno-zawodowa — obrazujgca role gospo-
darstwa na rynku pracy — ma statystycznie istotny wptyw na inwestowanie alternatywne,
wykorzystano test Kruskala-Wallisa, ktorego wyniki zaprezentowano w tabeli 5.
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m Z ktorych inwestycji alternatywnych gospodarstwo domowe korzystato w ciagu ostatnich 12 miesiecy?

mW jakie formy inwestycji alternatywnych planuje Pana/i gospodarstwo domowe zainwestowac w przysztosci?

Wykres 4. Sktonnos¢ gospodarstw domowych do inwestowania alternatywnego wedtug klasy spoteczno-
zawodowej (%) [opracowanie wiasne na podstawie wynikow badan ilosciowych, N = 78].

Tabela 5. Wyniki testu Kruskala-Wallisa migdzy klasa spoteczno-zawodowa gospodarstw domowych
a lokowaniem nadwyzek finansowych w inwestycje alternatywne

Stopief Istotno$c**
Zmienna grupujaca Statystyka H swobody val Decyzja***
[dochod]* (dn (p-value)
Z ktorych inwestycji alternatywnych .
gospodarstwo domowe korzystato 24,280 2 0,000 Od rz&cenle
W ciagu ostatnich 12 miesiecy °
W jakie formy inwestycji alternatywnych
planuje Pana/i .gospodarstrwo domowe 24,925 2 0,000 Odrzucenie
zainwestowac Ho
w przysztoéci
*przecietny miesieczny dochdd netto per capita
** Statystyka jest istotna na poziomie a = 0,05
*** jezeli p < a = odrzucamy Ho przyjmujac H; jezeli p > a = nie ma podstaw do odrzucenia Ho

Zrédlo: opracowanie wiasne.

Wyniki testowania wskazuja, ze na poziomie istotnosci alfa = 0,05 istnieje staty-
stycznie istotny zwigzek pomiedzy klasg spoteczno-zawodowa a posiadaniem aktywow
alternatywnych (H = 24,280, dla df = 2 1 p < 0,05) oraz lokowaniem nadwyzek w przy-
sztosci w te aktywa (H = 24,295, dladf =2 i p <0,05).

Po wykazaniu, ze klasa spoteczno-ekonomiczna jest istotnym statystycznie predykto-
rem wplywajacym na sktonno$¢ do ryzyka inwestycyjnego w obszarze aktywow alterna-
tywnych, przeprowadzono test U Manna-Whitneya, majacy ustali¢, czy gospodarstwa
prowadzone przez osoby pracujace na wlasny rachunek (zarowno w sektorze rolnym,
jak 1 przedsigbiorstwach niefinansowych) wykazuja wigksza sktonnos¢ do ryzyka
W zakresie inwestycji alternatywnych od pozostalych grup spoteczno-zawodowych.
Wyniki testu U Manna-Whitneya prezentuje tabela 6.
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Tabela 6. Wyniki testu U Manna-Whitneya miedzy klasg spoleczno-zawodowa a lokowaniem nadwyzek
finansowych w inwestycje alternatywne

Istotnos$c¢*
(p-value)

Z ktorych inwestycji alternatywnych gospodarstwo domowe korzystato w ciggu ostatnich 12 miesiecy
[pracownik] —

Kategorie dochodowe Stat;thka Statystyka Z Decyzja**

[rolnik/prowadzacy dziatalnosd] 7882,50 -4,281 0,000 Odrzucenie Ho
[pracownik] — ) .
[emeryt, rencista/uczen, student] 10271,00 1,485 0138 Przyjeeie Ho
[emeryt, rencista/uczed, student] 1604,00 4,070 0000 | Odrzucenie Ho

[rolnik/prowadzacy dziatalno$¢]
* Statystyka jest istotna na poziomie a = 0,05
**jezeli p < & = odrzucamy Ho przyjmujac Hy; jezeli p > a = nie ma podstaw do odrzucenia Ho

Zrédlo: opracowanie wilasne.

Test U Manna-Whitneya wykazal, ze na podstawie przyjetego poziomu istnosci
alfa = 0,05 klasa spoteczno-zawodowa réznicuje zachowania inwestycyjne gospodarstw
domowych w przypadku lokowania nadwyzek w inwestycje alternatywne.

Roznice te polegaja na tym, ze:

e gospodarstwa domowe prowadzace wlasng dziatalno$¢ gospodarcza wskazujg istotnie
wiecej inwestycyjnych narzedzi alternatywnych anizeli gospodarstwa pracownikéw
(U=7882,50, dlaZ =-4,2811ip <0,05);

e gospodarstwa domowe prowadzace wiasng dziatalno$¢ gospodarcza wskazujg istotnie
wigcej inwestycyjnych narzedzi alternatywnych anizeli gospodarstwa emerytow
i rencistow oraz osob uczacych sie (U = 1604,00, dla Z = -4,070 i p < 0,05).

Analiza testem U Manna-Whitneya wykazata takze, ze osoby prowadzgce wlasng
dziatalno$¢ planujg skorzysta¢ z istotnie wigkszej liczby alternatywnych narzedzi
inwestycyjnych w przysztosci anizeli pozostate grupy spoteczno-ekonomiczne (tab. 7).

Tabela 7. Wyniki testu U Manna-Whitneya migdzy klasa spoteczno-zawodowa a lokowaniem nadwyzek
finansowych w inwestycje alternatywne

Istotno$¢*

Kategorie dochodowe (p-value)

Statystyka U Statystyka Z Decyzja**

W jakie formy inwestycji alternatywnych planuje Pana/i gospodarstwo domowe zainwestowaé w przysztosci?

[pracownik] —

[rolnik/prowadzacy dzialalnosé] 7,831,00 -4,370 0,000 QOdrzucenie Ho
[pracownik] — ) o
[emeryt, rencista/uczen, student] 10293,00 1441 0,150 Przyjecie Ho
[emeryt, rencista/uczen, student] — 1601,50 4,082 0,000 | Odrzucenie Ho

[rolnik/prowadzacy dziatalno$é]

* Statystyka jest istotna na poziomie a = 0,05
**jezeli p < a = odrzucamy Ho przyjmujac Hz; jezeli p > a = nie ma podstaw do odrzucenia Ho

Zrédlo: opracowanie wiasne.

Test U Manna-Whitneya wykazal, ze na podstawie przyjetego poziomu istnosci
alfa = 0,05 gospodarstwa domowe prowadzace whasng dziatalnos¢ gospodarczg wskazuja
istotnie wigcej inwestycyjnych narzedzi alternatywnych, z ktorych planuja skorzysta¢
W przysztosci, anizeli gospodarstwa pracownikow (U =7831,00, dlaZ =-4,3701ip <0,05),
a takze gospodarstwa emerytow i rencistow oraz osob uczacych sie (U = 1601,50, dla
Z=-4,0821ip<0,05).
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6. Whnioski

Reasumujac, analiza nieparametryczna potwierdzila statystyczng istotno$¢ uzyskanych
w badaniu ankietowym rozktadow odpowiedzi wskazujacych na to, ze gospodarstwa do-
mowe prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza wykazujg — w pordwnaniu z innym grupami
spoteczno-ekonomicznymi — wigksza sktonnos$¢ do ryzyka inwestycyjnego, w rozumieniu
posiadania wigkszej liczby posiadanych form inwestycji alternatywnych, jak i planéw
lokowania nadwyzek w te aktywa w przysztosci, co pozwala na stwierdzenie prawdzi-
wosci sformutowanej hipotezy badawczej. W zwigzku z powyzszym hipoteza badawcza
zostata potwierdzona w $wietle przeprowadzonych badan.

Wydaje si¢ takze, iz zachowania ekonomiczne gospodarstw domowych sg obszarem
badawczym wymagajacym dalszej eksploracji. Postawy inwestycyjne gospodarstw domo-
wych ze wzgledu na osobisty charakter podejmowanych decyzji i powigzanie z docho-
dem czy majatkiem stanowig ciagle delikatny i trudny obszar badawczy. Na podstawie
przedmiotowego badania zwraca uwage fakt, iz zaledwie 21% (N = 371) gospodarstw
domowych identyfikuje lub korzysta z inwestycji alternatywnych. Aktualnie zauwazalne
jest zwigkszone zainteresowanie inwestycjami alternatywnymi z powodu ucieczki od kla-
sycznych form inwestowania, ktore z powodu niskich stop procentowych sg niesa-
tysfakcjonujace.

Na podstawie studiow literaturowych i poszukiwania danych w trakcie przygotowy-
wania przedmiotowego opracowania wydaje sig, iz warto takze rozwazy¢ kolejne pogle-
bione badania odnoszace si¢ do cyklu zycia gospodarstwa domowego w celu lepszego
poznania zachowan behawioralnych na poszczegdlnych etapach rozwoju gospodarstwa
domowego wraz z okresleniem atrybutow akcelerujacych czy wrecz bedacych przyczyn-
kiem do konkretnych zachowan finansowych. Zdaniem autorki artykulu warto zbada¢
inwestycje polskich gospodarstw domowych w nastepujacych przyktadowych kierunkach:
e wplyw cyklu zycia gospodarstwa domowego na podjecie inwestycji alternatywnych;
e wplyw wzrostu oszczednosci gospodarstw domowych na podejmowanie inwestycji

alternatywnych;

e wplyw poziomu zamozno$ci Polakow na rozwdj rynku inwestycji emocjonalnych;
e poglebiona analiza poszczegolnych grup aktywow;

e  wplyw zmian demograficznych na popyt i ceny nieruchomosci;

e opracowanie technik wyceny inwestycji emocjonalnych.
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Podejmowanie inwestycji o podwyZszonym stopniu ryzyka jako przyklad
zachowan ekonomicznych gospodarstw domowych prowadzacych dzialalnosé
gospodarcza (na podstawie badania)

Streszczenie

Gospodarstwo domowe jest jednym z trzech kluczowych podmiotéw gospodarki narodowej. Zainteresowaniem
w ostatnim czasie cieszy si¢ obszar oszczgdnosci i inwestycji gospodarstw domowych. Celem pracy jest
weryfikacja nastgpujacej hipotezy badawczej: ,,Gospodarstwa domowe prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza
w pordwnaniu z innymi typami gospodarstw domowych wykazuja wigksza sktonnosé¢ do ryzyka w zakresie
inwestycji srodkow finansowych”.

O ile zachowania oszczednosciowe Polakéw sg przedmiotem licznych analiz, o tyle postawy gospodarstw
domowych wobec inwestycji innych niz tradycyjne wraz ze wskazaniem okreslonych cech determinujacych
te zachowania — nie sa przedmiotem wielu badan. W artykule skupiono si¢ na weryfikacji sktonnosci do
podejmowania inwestycji alternatywnych w zaleznoéci od grupy spoteczno-ekonomicznej, w szczegdlnosci
wybrano gospodarstwa domowe prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza (tacznie z gospodarstwami domowymi
rolnikéw). W badaniu pilotazowym wykorzystano metode CATI, a podczas wilasciwego badania metode CAWL.
Na podstawie danych zebranych za pomoca kwestionariusza badawczego od 450 podmiotéw, dokonano
charakterystyki gospodarstw domowych prowadzacych dziatalno$¢ gospodarcza w zakresie wybranych
postaw inwestycyjnych. Do analizy danych pierwotnych postuzyt program statystyczny IBM SPSS Statistics 24,
na podstawie ktorego za pomoca testow nieparametrycznych dokonano statystycznej weryfikacji postawionej
hipotezy badawczej. Wnioski zaprezentowano z wykorzystaniem metod analizy: opisowej, porownawczej,
graficznej. Analiza nieparametryczna potwierdzita statystyczng istotno$¢ uzyskanych w badaniu ankietowym
rozktadow odpowiedzi wskazujacych na to, ze gospodarstwa domowe prowadzace dziatalnos¢ gospodarcza
wykazujg — w poréwnaniu z innym grupami spoteczno-ekonomicznymi — wigksza sktonno$¢ do ryzyka
inwestycyjnego, w rozumieniu posiadania wigkszej liczby posiadanych form inwestycji alternatywnych, jak
iplanow lokowania nadwyzek w te aktywa w przesztosci, co pozwala na stwierdzenie prawdziwosci sformu-
fowanej hipotezy badawczej.

Stowa kluczowe: gospodarstwa domowe, inwestycje alternatywne, zachowania ekonomiczne

Undertaking investments with a higher degree of risk as an example of economic
behavior of households running a business (based on the research)

Abstract

The household is one of the three key entities of the national economy. Recently, the area of savings and
investment of households has attracted attention. The aim of the study is to verify the following research
hypothesis: "Households running a business, compared to other types of households, are more prone to risk
in terms of investing financial resources". While the saving behaviors of Poles are the subject of numerous
analyzes, the attitudes of households towards investments other than traditional ones, together with the
identification of specific features determining these behaviors, are not the subject of many studies. The article
focuses on verifying the propensity to undertake alternative investments depending on the socio-economic
group, in particular, households running a business (including farms) were selected. The CATI method was
used in the pilot study, and the CAWI method during the actual study. Based on the data collected by means
of a research questionnaire from 450 entities, the characteristics of households running a business in terms
of selected investment attitudes were made. The primary data was analyzed with the use of the IBM SPSS
Statistics 24 statistical program, on the basis of which, using non-parametric tests, a statistical verification of
the research hypothesis was made. The conclusions were presented using the following methods of analysis:
descriptive, comparative and graphical. The non-parametric analysis confirmed the statistical significance of
the distributions of responses obtained in the survey, indicating that households running a business show —
compared to other socio-economic groups — a greater tendency to investment risk, in the sense of having
a greater number of alternative investment forms and plans to allocate surpluses in these assets in the past,
which allows to state the truth of the formulated research hypothesis.

Keywords: households, alternative investments, economic behavior
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