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WSTEP

Kwestia sposobu formowania oczekiwah przez podmioty gospodarcze
stanowi przedmiot kontrowersji we wspoétczesnej analizie makroekonomicznej.
Oczekiwania w analizach polityki gospodarczej i teoriach cyklu koniunktu-
ralnego stanowia gtéwny kanat transmisji impulséw polityki gospodarczej
oraz zakitéceh wewnetrznych i zewnetrznych. Oczekiwania nie sg bezpo-
Srednio obserwowatne. Stad rozstrzygnigcie na gruncie empirycznym za-
sadnosci okre$lonego modelu oczekiwani nie jest jednoznacznie mozliwe.

Model oczekiwan adaptacyjnych byt pierwszym sformalizowanym po-
dejsciem zastosowanym w analizach makroekonomicznych. Hipoteza ocze-
kiwarn adaptacyjnych jest krytykowana w nowoklasycznej literaturze
przedmiotu za brak podstaw teoretycznych. Celem opracowania jest wyka-
zanie, ze model oczekiwan adaptacyjnych znajduje uzasadnienie na gruncie
teorii J. M. Keynesa. Ponadto w opracowaniu wskazuje sie takze hicksow-
skie i instytucjonalne przestanki hipotezy adaptacyjnosci oczekiwan uzna-
jac, ze stanowig one wazne dopetnienie teoretyczne tej hipotezy.

Artykut sktada sie z trzech punktéw oraz czesci zawierajgcej wnioski.
Punkt pierwszy poswiecony jest analizie struktury i roli oczekiwan w teorii
J. M. Keynesa. W opracowaniu uznano, ze wspoéiczesne debaty nad teorig
funkcjonowania gospodarki i nad warunkami skutecznosci i zasadnosci
polityki stabilizacji nadal nawigzujg do dorobku teoretycznego zawartego
w Ogo6lnej teorii. Punkt drugi zawiera analize i omowienie hipotezy oczeki-
wan adaptacyjnych. W artykule podkresla sie, ze zasadnos¢ tejze hipotezy
wynika takze z podejscia instytucjonalnego i hicksowskiego. Punkt trzeci
poswiecono prezentacji i analizie modeli oczekiwanh adaptacyjnych wskazu-
jac ich zastosowania.

1. OCZEKIWANIA WEDLUG J. M. KEYNESA

1.1. Zatozenia ogo6lne

Dziatania o charakterze krotkookresowym jak i diugoterminowym po-
dejmowane przez podmioty gospodarcze czy tez przez wyborcow wynikajg
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z ich funkcji decyzji. Jednym z najwazniejszych elementéw funkcji decyzji
sg oczekiwania. Istniejg spory dotyczace tego jak najlepiej odzwierciedli¢
w modelach proces formowania oczekiwan. Jednym z najtrudniejszych pro-
bleméw modelowania oczekiwan jest to, czy i w jakim zakresie dopuszcza
sie korygujacg role nowych informacji. Ponadto przedmiotem studiéw jest
takze to, czy informacje sg dyskontowane w spos6b jednorazowy i peiny
czy tez stopniowalny i niepetny.

Inng wazng kwestig sg ramy decyzyjne i zatozenia (implicite lub expli-
cite) jakie przyjmuje sie w odniesieniu do stabilnosci preferencji podmio-
tow, stabilnosci poszczegdlnych rynkoéw czy tez catej gospodarki . Kwestia
oczekiwan jest szczeg6lnie ztozona poniewaz nie sg one bezposrednio ob-
serwowalne i zaleza od szeregu endogenicznych i egzogenicznych czynni-
koéw. Nalezy przyja¢ jednakze, ze w kazdej funkcji decyzji argumentami sg,
obok biezacych informacji, takze oczekiwania bedgce wynikiem doswiad-
czen i profilu psychologicznego jednostki a takze ram wilasnej wiedzy.
Waznym elementem ksztattujacym proces formowania oczekiwan jest sto-
pien koniecznosci, przymusu rynkowego jakim podlega dany podmiot
a takze stopierh ztozonosci struktury wewnetrznej podmiotu.

Kategoria oczekiwan, cho¢ stosowana w ekonomii wcze$niej zostata
szeroko wprowadzona do analiz makroekonomicznych witasciwie dopiero
przez J. M. Keynesa2. Pojecie oczekiwan jest bezposrednio zwigzane z uz-
naniem, ze gospodarowaniu, a wiec podejmowaniu decyzji w warunkach
niepetnej informacji towarzyszy zjawisko niepewnosci. Proces formowania
oczekiwan dotyczy kazdorazowo dwoch wymiardéw. Pierwszym sg oczekiwa-
nia co do ksztaltowania sie Sredniego, normalnego stanu danego zjawiska,
drugim za$ jest ocena wystgpienia ryzyka (odchylenia) od tego Sredniego
stanu. Tak pojmowany proces odnosi sie zaréwno do gospodarstw domo-
wych podejmujacych decyzje o skali oszczednosci czy wielkosci podazy
pracy, jak i przedsiebiorstw, szczegdlnie w odniesieniu do decyzji inwesty-
cyjnych. Warto zauwazy¢, ze zdolnos¢ podmiotéw do okreslania subiektyw-
nych rozktadéw prawdopodobieristwa zaj$cia zmian, a takze realna dostepnos¢
informacji niezbednych do sformutowania oczekiwahn stanowi przedmiot
sporow miedzy réznymi szkotami mysli ekonomicznej.

Oczekiwania formowane sg na szczeblu mikroekonomicznym, przy
czym ich szczeg6lne znaczenie jako jednego z kanatéw transmisji impulsow
polityki gospodarczej przejawia sie w ich zlozeniu, agregacji. Mozna przy-
jac, ze oczekiwania formowane sg przez jednostki na drodze indukcji, przy
czym waznym elementem jest ocena stanu i kierunku oczekiwan formowa-
nych takze przez inne podmioty, ktérych zachowania majg bezposredni
i posredni wplyw na biezace i przyszte potozenie jednostki. Taki splot
zaleznosci dodatkowo zwieksza niepewnosé.

J. M. Keynes potraktowat oczekiwania jako zmienng egzogeniczng, od-
grywajacg kluczows role, obok iluzji pienigdza, w teorii cyklu koniunkturalne-

1 Na znaczenie kwestii ram decyzyjnych zwraca uwage H. Simon. Zob. tegoz autora Rationality in
psychology and economics, “Journal of Business”, 1986, vol. 59.

2Zob. J. M. Keynes, op. cit. rozdz. 5 i 12. Na temat oczekiwan w ujeciu keynesowskim zob. tez G. L. S. Shackle,
Expectations in Economics, Cambridge University Press, Cambridge 1949.
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go. Zmienne bedace przedmiotem formowanych oczekiwan sag, z zatozenia
ztozeniem zjawisk powtarzalnych, ktére mozna wiec scharakteryzowac za
pomoca ich rozktadu prawdopodobienstwa, oraz zjawisk nie poddajgcych
sie tatwej, sformalizowanej analizie ze wzgledu na brak lub niepetne infor-
macje. Do tej grupy zaliczyé nalezy takze stan i tendencje oczekiwan
innych podmiotéw. Przyjecie zalozenia o niestabilnosci oczekiwan wynika-
jacej gtébwnie z niepewnosci wyraznie odrozniato podejscie J. M. Keynesa
od dominujgcego 6wczesnie teoretycznego modelu gospodarki i metody ana-
lizy Wazng konsekwencjag takiego postrzegania charakteru i wptywu ocze-
kiwan bylo uznanie, ze moga one wplywac destabilizujgco na rynek.
Zmienno$¢ oczekiwan w ujeciu Og6lnej teorii wspdétokreslata nieré6wnowage
wystepujacg w gospodarce. Z punktu widzenia analizy polityki gospodar-
czej nalezy jednak pamietaé, ze oczekiwania w Ogélnej teorii J. M. Keynesa
nie miaty bezposrednich odniesien, we wspotczesnym tego stowa znaczeniu,
do kwestii oceny i wyznaczania polityki gospodarcze;j.

Szczeg6lne miejsce oczekiwan w keynesowskim podejéciu do analizy
cyklu koniunkturalnego zaowocowato w pdzniejszym okresie takze tym, ze
dostrzezono ich znaczenie dla sposobu funkcjonowania catej gospodarki
oraz dla skutecznosci i sprawnosci polityki gospodarczej. W takim ujeciu
wiec oczekiwania, modele ich formowania i stopien racjonalnosci zaktada-
ny w tych modelach stajg sie zaré6wno waznymi wyréznikami jak i obiekta-
mi w badaniach wspdtczesnych proceséw zachodzgcych w relacjach rzad
i jego agendy z jednej strony, a sektor prywatny i wyborcy z drugiej strony.

1.2. Oczekiwania - kroétki okres

Keynesowska analiza oczekiwan zaprezentowana w Ogoélnej teorii pra-
wie wytgcznie ma bezposrednie odniesienia do mikroekonomicznych decyzji
produkcyjnych i inwestycyjnych. Analiza ta ma wyrazny kontekst history-
czny i instytucjonalny. Stad podziat oczekiwan na dwie wzajemnie powig-
zane grupy; oczekiwania krétkoterminowe i oczekiwania diugoterminowe.
Wazng cechg podejscia J. M. Keynesa jest to, ze nie rdznicuje on podmio-
tow pod wzgledem motywow dziatania, stopnia przymusu ekonomicznego
i dostepu do informacji. Taki uniformizm podejscia zostat nastepnie implicite
przejety przez kontynuatorow i krytykéw J. M. Keynesa. Postulat homo
oeconomicus, charakterystyczny dla systemu klasycznego zostat przez
J. M. Keynesa jedynie zmodyfikowany poprzez przyjecie, zgodnie z rzeczy-
wistoscia, ze informacje nie sg w petni dostepne podmiotom, oraz ze w konsek-
wencji gospodarowanie odbywa sie w warunkach niepewnosci.

J. M. Keynes, wychodzac od klasycznej tezy, ze ostatecznym celem produk-
cji jest zaspokojenie potrzeb konsumenta, za oczekiwania krotkoterminowe
przyjmuje te dotyczace gtdwnie cen3. Tak wiec w ujeciu Og6lnej teorii inter-
pretacja oczekiwan krotkoterminowych jest wzglednie waska. W konsekwen-
cji J. M. Keynes przyjmuje, ze decyzje o wielkosci biezacej produkcji sag

3 Por. J. M. Keynes, Ogélna teona, op. cit., s. 63.
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funkcjg krétkoterminowych oczekiwan, natomiast rozmiary zatrudnienia zale-
za, obok oczekiwan krétkoterminowych, takze od stanu oczekiwan ditugotermi-
nowych. Szczegolnie wazne dla dalszej operaqg'onalizacji zatozenn odnoszacych
sie do oczekiwan jest uznanie, ze zmiany w oczekiwaniach odbijajg sie w pet-
ni na poziomie zatrudnienia dopiero po diuzszym okresie. Takie zatozenie
dotyczace mechaniki dostosowan sfery realnej moze uzasadnia¢ zastosowanie
opdznien roztozonych do modelowania oczekiwan, przy czym role trendu moze
odgrywa¢ kategoria zatrudnienia na diuzszg meted4. Opozniona reakcja za-
trudnienia, réwniez na zmiany przewidywan krdtkoterminowych, wynika
gltownie stad, ze J. M. Keynes zgodnie z rzeczywistoscig przyjat, ze z reguty
zmiany oczekiwan nie sg szybkie. Rewizja oczekiwan dotyczy wylgcznie frag-
mentoéw ogolnego obrazu rynku a ponadto, choé nie jest to przyjete explicite,
kazdorazowa zmiana poziomu zatrudnienia wigze sie jednak z kosztami.
Oczekiwania petnia role gldwnego czynnika w keynesowskim modelu
cyklu. J. M. Keynes przyjmuje, ze “zmiana w przewidywaniach na drodze
do ustalenia nowego poziomu zatrudnienia wywota¢ moze oscylacje o typie
wahan koniunkturalnych”5. Dla rozwoju modeli oczekiwah wazne jest row-
niez to, ze autor Ogo6lnej teorii podkreslat, ze przewidywania ulegajac
zmianom, wzajemnie naktadajg sie na siebie, a funkcjonowanie gospodarki
w kazdej chwili jest splotem czynnosci i decyzji bedacych funkcja réznych
standéw oczekiwan, ktére dominowaty w poprzednich okresach. Szczegdlne
uzasadnienie dla operacjonalizacji keynesowskich oczekiwan krotkotermi-
nowych w formie modeli adaptacyjnych oczekiwan ma jednak uznanie, ze
ulegaja one stopniowej i ciagtej rewizji, przeprowadzanej gtéwnie na pod-
stawie osiggnietych wynikéw czyli w istocie w oparciu o korekte biedow .
Przyjecie réwniez, ze sytuacja gospodarcza nie ulega z dnia na dzien
gwattownym zmianom pozwala uzna¢, ze przewidywania oparte sa na
zatozeniu, ze wyniki gospodarcze, a wiec takze stan popytu bedzie w bli-
skiej przysztosci taki sam jak w chwili biezgcej. Kwestia stabilnosci rynku,
lub inaczej charakteru réwnowagi ma kluczowe znaczenie dla modelowania
oczekiwan. Jezeli uzna sie, ze uklad gospodarczy cechuje stabilnos¢ to
w konsekwencji takze parametry modelu oczekiwan muszg przyjmowac
wartosci zapewniajgce te stabilno$¢. Keynesowskie oczekiwania krétkoter-
minowe mozna, na podstawie zaprezentowanej analizy uzna¢ za oczekiwania,
w ktorych dominuje czynnik stabilizacji, kontynuacji. Taka interpretacja
uzasadnia zastosowanie modeli opdznien roztozonych do opisu przebiegu
oczekiwan krétkoterminowych przedstawionych w Og6lnej teorii.

1.3. Oczekiwania - diugi okres

Podobnie jak przewidywania krotkoterminowe takze ich wymiar diugo-
terminowy nie jest bezposrednio odnoszony przez J. M. Keynesa do problema-

4 lbidem, s. 64.
5J. M. Keynes, op. cit., s. 64.
6 Ibidem, s. 67.
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tyki skutecznosci polityki gospodarczej. W swej analizie, Keynes oczekiwania
dtugoterminowe odnosi do efektywnosci inwestycji i definiuje je jako doty-
czgce dochodéw jakie przedsiebiorca spodziewa sie osiggnaé¢ w przysztosci,
jezeli nabedzie albo wytworzy we wilasnym zakresie wyroby gotowe, ktore
powiekszg jego kapitat rzeczowy7. Tak jak w przypadku oczekiwan krot-
koterminowych, oczekiwania dtugoterminowe sg ztozeniem biezgcego stanu
faktow i wiedzy o nich oraz przysztych zdarzen, ktére co najwyzej moga
by¢ przedmiotem przewidywan. Autor Ogélnej teorii wyraznie podkresla, ze
podobnie jak w oczekiwaniach krotkoterminowych, takze w przypadku
oczekiwan diugoterminowych elementy biezacej sytuacji réwniez w silny
sposéb wspdtksztattujg stan tych oczekiwan. Oczekiwania diugookresowe
charakteryzujg sie duzg niestabilnoscig. Odnoszg sie one w istocie do stanu,
ktory okreslic mozna mianem sytuacji normalnej (Sredniej) przy czym jest
ona stale zaklécana réznymi czynnikami egzo i endogenicznymi. Poziom od-
niesienia wzgledem, ktdrego formowane sg oczekiwania jest kazdorazowo
funkcja przynajmniej trzech, wzajemnie powigzanych czynnikéw: czasu, istot-
nosci oczekiwan oraz fazy rozwoju zjawiska bedgcego przedmiotem tych oczeki-
wan (dominacja kontynuacji czy tez przewaga nowych elementéw). W takim
rozumieniu oczekiwania nie mogg, w sposob trwaty by¢ trafne8. Autor Ogol-
nej teorii wyraznie podkreslat, ze podmioty sitg rzeczy popetniajg btedy i na
ich podstawie oraz pod wptywem silnych czynnikéw uzasadniajgcych rewizje
przewidywan koryguja swe oczekiwania i w konsekwencji decyzje. Taka inter-
pretacja pozwala zauwazyé, ze hipoteza oczekiwan adaptacyjnych i oparty na
niej model majg swe podstawy teoretyczne w opisie mechanizmu formowania
oczekiwan zawartego w pracy J. M. Keynesa.

Do wazniejszych elementow przysziej rzeczywistosci, bedacych przedmiotem
formowanych dtugoterminowych oczekiwan nalezg wedtug J. M. Keynesa kwestie
zmiany gustéw, zmiany natezenia popytu efektywnego oraz zmiany jednostki
plac liczonej w pieniadzu. Te kwestie, a takze to co autor nazywa stanem
zaufania, wnoszg do oczekiwan diugoterminowych elementy niepewnosci
i nieokreslonosci. Ocena stanu zaufania jest bardzo utrudniona i opieraé sie
musi na doswiadczeniu i obserwacji rozwoju sytuacji rynkowej i psychiki przed-
siebiorcow. Niepewno$¢ jest tym wieksza im dhuzszy jest horyzont inwestycji.
Wynika to z braku odpowiednich informacji i zastepowaniu ich pewnymi kon-
wencjami. Istota konwencji polega wg Keynesa na zatozeniu, ze obecna sytuacja
bedzie trwala przez czas nieograniczony, wyjgwszy wypadki, gdy mamy specjal-
ne powody do oczekiwania zmiany9. Autor ten dalej podkresla zreszta, ze stan
wiedzy podmiotéw nie pozwala na obliczenie nadziei matematycznej, a ludzkie
decyzje dotyczace przysztosci - czy to charakteru osobistego, politycznego czy
gospodarczego oparte sg na najrozmaitszych rozwazaniach, nie majacych zad-
nego zwigzku z przewidywang rentownosciglo.

7 Ibidem, s. 63.

8 Trafno$¢ oczekiwan oznacza w tym ujeciu stan réwnowagi w gospodarce.

9lbidem, s. 194.

10Wg J. M. Keynesa znajomos$¢ czynnikéw decydujgcych o rentownosci inwestycji na pare lat naprzoéd jest
bardzo ograniczona a czesto nawet znikoma. W rzeczywistosci ci, ktérzy powaznie usitujg dokona¢ takiego sza-
cunku, sg czesto tak drobng mniejszoscia, ze zachowanie ich nie ma zadnego wptywu na rynek. Por. J. M. Key-
nes, Ogdlna teoria, op. cit., s. 191.
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Innym elementem, ktéry wpltywa na wzrost niepewnosci jest spekulacja
wynikajgca z jednej strony z rozdzielenia witasnosci od kierownictwa z dru-
giej zas rozwoj zorganizowanego rynku gietdowegoll. Dodatkowymi czynni-
kami wptywajgcymi na niestabilnos¢ przewidywan dtugookresowych sag
w ujeciu keynesowskim spontanicznos¢ decyzji ludzkich, a takze przeplata-
nie sie pesymizmu i optymizmu majace wigeksze znaczenie niz iloSciowe
analizy oparte na rachunku prawdopodobieristwa. Keynes uwypukla wiec
znaczenie niemierzalnych czynnikéw psychologicznych —instynktow
zwierzecych - w ludzkich decyzjach odnoszgcych sie do decyzji
dtugookresowych12. Czynniki te moga potegowaé¢ wpltyw atmosfery i zda-
rzen politycznych i spotecznych na decyzje biezgce i ditugookresowe pod-
miotéw gospodarczych. Wplyw tych czynnikéw ma takze znaczenie dla
decyzji wyborczych.

Niepewnos¢ jest rowniez skutkiem sposobu postrzegania przez podmio-
ty otoczenia rynkowego. Jezeli w danym okresie dominuja poglady o tym,
ze faktyczne funkcjonowanie gospodarki nie odpowiada modelowi ogélnej
rownowagi to taki stan bedzie odzwierciedlony we wzroScie niepewnosci.
Tym samym taki stan percepcji rzeczywistosci znajdzie swe odbicie w spo-
sobie formowania przewidywan. Elementem stabilizujgcym proces formowa-
nia przewidywan moze by¢ zasob doswiadczen. W warunkach odbieranych
przez podmioty jako pewna kontynuacja przesztosci, oczekiwania, obok
zwyczajoéw i konwencji staja sie pasywnym elementem procesu decyzyjne-
go. Dotychczasowe rozwazania dotyczace keynesowskiego ujecia oczekiwan
mozna przedstawié jak na rysunku 1.

2. Hipoteza oczekiwan adaptacyjnych

2.1. Kontekst teoretyczny

Hipoteza adaptacyjnych oczekiwan byta i jest szeroko wykorzystywana
do formutowania modeli mikro i makroekonomicznych. Zostata wprowadzo-
na do analiz ekonomicznych w okresie dominacji nurtu keynesowskiego.
Mimo powszechnosci zastosowan, hipoteza adaptacyjnych oczekiwan nie
byta explicite wigzana ani z keynesowskg koncepcja przewidywan ani tez
z analizg wptywu przewidywan na ceny wykorzystang przez Hicksa . Co
wiecej, hipoteza ta nie wynikata bezposrednio z poglebionej empirycznej
analizy zachowan podmiotéw gospodarczych. W mys$l koncepcji adaptacyj-
nych oczekiwan sg one traktowane jako zmienna pasywna. Oczekiwania
stanowig element funkcji decyzji, przy czym ich wplyw ujawnia sie w re-

1 J. M. Keynes mianem spekulacji okresla dziatalno$¢ polegajaca na przewidywaniu psychiki rynku.
Przedsigbiorczo$¢ za$ to dziatalnoé¢ polegajaca na przewidywaniu dochodowosci obiektéw kapitatowych w ciggu
catego ich trwania. Zob. J. M. Keynes, Ogélna teoria, op. cit., s. 202.

120p. cit., s. 206.

13Zob. J. R. Hicks, Warto$¢ i kapitat, rozdz. XV1 (Ceny aplan produkcji), PWN, Warszawa 1975. (Angielskie
wydanie Value and Capital 1946, przyp. aut.).



Wprowadzenie oczekiwan podmiotéw gospodarczych do analizy 105

akcji na zaktécenia zewnetrzne. W ujeciu adaptacyjnym, oczekiwania sg
endogeniczne i nie moga by¢ traktowane jako samoistny czynnik sprawczy
zmian w gospodarceld4. Pomijajgc prosty model pajeczyny, pierwsze prace
odwotujace sie do hipotezy adaptacyjnych oczekiwan powstaty w latach
1950-tych i dotyczyly zagadnien ksztaltowania sie cen, konsumpcji oraz
takze popytu inwestycyjnegols.

Rys. 1. Oczekiwania wedtug Ogélnej teorii

Zrodio: Opracowanie wiasne.

W latach 1950-tych i na poczatku lat 1960-tych, kiedy podejscie to byto
rozwijane i praktycznie catkowicie zdominowato makroekonomiczny opis
funkcjonowania gospodarki rynkowej, nie bylo w ogéle kontestowane. Mo-
del ten nie byt tez bezposrednio wykorzystywany do opisu mechanizmu
transmisji impulséw polityki gospodarczej. W latach 50-tych te kwestie nie
byty przedmiotem szczeg6lnego zainteresowania. Wynikato to miedzy innymi
ze wzglednie wysokiego i stabilnego wzrostu gospodarczego i 6wczesnych
rozwigzan instytucjonalnych, w tym w zakresie przeptywoéw kapitatowych
i systemu kursowego. W tym czasie zostaty opublikowane dwie gtowne
prace J. Tinbergena poswiecone teorii polityki gospodarczejl6. Obie ksigzki

14 W takim znaczeniu ich rola sprawcza jest zredukowana w stosunku do tej, jaka dla oczekiwan przyj-
mowat J. M. Keynes.

15 Do pionierskich prac w zakresie modelowania procesu formowania oczekiwan zalicza si¢ opracowania
P. Cagana i M. Friedmana. Zob. P. Cagan, The monetary dynamics ofhyper-inflation, w: Studies in the Quantity
ofMoney, M. Friedman ed., University of Chicago Press, Chicago 1956 oraz M. Friedman, A Theory ofthe Con-
sumption Function, Princeton University Press, Princeton 1957. Warto jednak pamigta¢, ze opéznienia roztozo-
ne, stanowigce techniczng strone hipotezy oczekiwan adaptacyjnych zostaty po raz pierwszy zastosowane
w ekonomii przez I. Fisherajuz w 1925 roku. Zob. M. Nerlove, D. M. Grether, J. L. Carvalho, Analysis ofEcono-
mic Time Series. A Synthesis. Revised Edition, Academic Press, San Diego 1995.

16J. Tinbergen, On the Theory of Economic Policy, North-Holland Publishing Company, Amsterdam 1955
oraz tegoz autora Economic Policy, Principles and Design, North-Holland Publishing Company, Amsterdam
1956. Obie prekursorskie prace pomijaty kwestie oczekiwan i opéznien wewnetrznych i zewnetrznych polityki
gospodarcze;j.
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zawieraly wyktad porzadkujgcy i formalizujgcy kwestie okres$lania iloscio-
wej polityki gospodarczej.

Hipoteza adaptacyjnych oczekiwan implicite opiera sie w istocie na
dwdch gtéwnych, réwnorzednych zatozeniach. Pierwsze polega na uznaniu,
ze podmioty z op6Znieniem, ewolucyjnie reaguja na pojawienie sie nowych
informacji . Zatozenie to wynika zaréwno z charakteru samego procesu wy-
pracowywania oczekiwan, jak réwniez z op6znien w udostepnianiu i uzyski-
waniu informacji. Drugie zalozenie sprowadza sie do uznania, ze podmioty
pod wptywem pozyskiwanych (dostepnych) informacji dotyczacych realizacji
danych zjawisk w przesztosci korygujg swe oczekiwania tylko czesciowo (re-
guta korekty)18. W takim ujeciu czas ma wymiar mechaniczny, a oczekiwania
majag retrospektywny, pasywny charakter (zob. rys. 2).

Rys. 2. Hipoteza oczekiwan adaptacyjnych - charakter pozyskiwanych informacji

rodto: Opracowanie wiasne.

Tak postrzegana mechanika formowania oczekiwanh zbiezna jest z kon-
cepcjg ograniczonej racjonalnosci i moze byé¢ traktowana jako jedna z mo-
zliwych metod operacjonalizacji jej zatozern. W hipotezie adaptacyjnych
oczekiwan nie podejmowano tez kluczowej kwestii typu podmiotéw formu-
jacych oczekiwania ani tez wynikajacych z tego tytutu réznic w motywach
i zdolnosSciach do pozyskiwania i przetwarzania informacji.

2.2. Elastycznosci oczekiwan wg J. R. Hicksa a hipoteza oczeki-
wan adaptacyjnych

Jakkolwiek hipoteza oczekiwan adaptacyjnych nie odwotuje sie explici-
te, jak juz wspomniano, do zadnego nurtu teoretycznego, to jednak nalezy
zauwazy¢, ze jej podstawy i uzasadnienia mozna wyprowadzi¢ zaréwno
z zaprezentowanych wcze$niej hipotez odnoszgcych sie do oczekiwan za-
wartych w Ogdlnej teorii, pracy J. R. Hicksa, Warto$¢ i kapitat jak i z tez
instytucjonalizmu. Rozwazania J. R Hicksa, oparte na podejsciu mikro-

17 Na temat ewolucyjnego podejscia i jego zastosowan w analizie zachowan podmiotéw gospodarczych
zob. R. R. Nelson, Recent evolutionary theorizing about economie change, “Journal of Economic Literature”,
1995, March.

18BWHasnie te zatozenia byty gtéwnie krytykowane przez twércéw nowej klasycznej makroekonomii. Na ten
temat zob. T. Kowalski, Nowa klasyczna makroekonomia a polityka stabilizacji gospodarczej w kapitalizmie,
“Ruch Prawniczy, Ekonomiczny i Socjologiczny”, 1987, nr 2.
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ekonomicznym, koncentrujg sie na problemie czynnikéw wplywajacych na
przewidywania cenowel9.

Tezy Hicksa majg jednak charakter uniwersalny i moga by¢ uogdlnio-
ne. W takim ujeciu, wyodrebni¢ wiec mozna trzy ogélne rodzaje czynnikéw
wspobtksztattujgcych oczekiwania formowane przez podmioty gospodarcze.
Sg to czynniki o charakterze pozaekonomicznym, czynniki ekonomiczne
i zasOb doswiadczen. Do pierwszej grupy czynnikéw zaliczy¢ nalezy przede
wszystkim psychologie jednostki, a takze réznorodne oddziatywania otocze-
nia politycznego. Czynniki te mogg podlega¢ gtebokim zmianom i tym
samym mogg silnie zaktéca¢ (oddziatywaé na) proces formowania przewi-
dywan. Druga grupa wpltywéw obejmuje oddziatywanie wymiernych i nie-
wymiernych warunkéw rynkowych. W takim ujeciu zaséb doswiadczen
i nagromadzonej przez podmiot wiedzy, zar6wno w odniesieniu do czynni-
kéw pozaekonomicznych i ekonomicznych mozna traktowa¢ zatem jako
gtébwny element mechanizmu formowania przewidywan.

J. R. Hicks podkreslajgc autonomicznos¢ czynnikéw pozaekonomicz-
nych koncentruje sie na prébie wyodrebnienia i kwantyfikacji potencjalnej
sity oddziatywania czynnikéw biezacych i czynnikéw z przesztych okreséw.
W tym celu autor ten wprowadza pojecie elastycznos$ci przewidywan jako
miary reakcji przewidywan na biezace czynniki °. W naszym uogdlnionym
przypadku elastyczno$¢ przewidywan oznacza stosunek wzglednego wzro-
stu przewidywanej zmiennej do wzglednego wzrostu jej biezacej wartosci.
Tak definiowana elastyczno$¢ odpowiada wspdétczynnikowi korekty oczekiwan
i w zaleznosci od jego wartosci moze reprezentowaé przypadek uogdlnione-
go modelu oczekiwan ekstrapolacyjnych (elastyczno$¢ wieksza od jednosci)
badz adaptacyjnych (elastyczno$¢ mniejsza od jednosci)2l.

2.3. Ekonomia instytucjonalna a proces formowania oczekiwan

W analizach procesu wyznaczania i realizacji polityki gospodarczej oraz
jej wptywu na podmioty gospodarcze szczegblnie przydatne jest podejscie
oparte na zasadach ekonomii instytucjonalnej. W ekonomii instytucjonal-
nej przedmiotem studidw jest funkcjonowanie instytucji i ich wzajemne
oddziatywanie na otoczenie. Uznaje sig, ze dziatania podmiotéw nastawio-
ne sa na realizacje obiektywnych celéow. Przyjmuje sie takze, ze dziatania
oparte sg na zwyczajach i regutach wynikajgcych z kontekstu instytucjo-
nalnego. Wyrazem takiego splotu czynnikéw i zaleznosci jest wystepowanie
powaznego opoOznienia instytucjonalnego, ktérego diugosé jest funkcjg wielu
czynnikéw przy czym do najwazniejszych zaliczyé trzeba pozycje instytucji
w strukturze hierarchicznej oraz zakres w jakim poddana jest przymusowi
rynkowemu. Mechanizm funkcjonowania i wewnetrzna dynamika instytu-

19 Por. J. Hicks, Warto$¢ i kapitat, op. cit., s. 321 - 322.

20 Ibidem.

21 Elastyczno$¢ przewidywan mniejszej od zera oznacza¢ bedzie przypadek punktu zwrotnego oczekiwan:
podmioty przewiduja odwrécenie kierunku dotychczasowego trendu zmiennej bedacej przedmiotem formowa-
nych oczekiwan.
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cji sprawiajg, ze podstawag ich dziatan nie sa drobiazgowe analizy opty-
malizacyjne, ktdére jak wiadomo sg najwazniejszym skladnikiem szeroko
rozumianego podejscia klasycznego.

Istnienie kontekstu instytucjonalnego i wynikajagcych z niego regut
i norm uzasadnia teze, ze tryb formowania oczekiwan jest oparty na regu-
le stopniowej modyfikacji w reakcji na naptywajace informacje. W takim
ujeciu proces adaptacji oczekiwan nalezy postrzegac jako ztozenie zaréwno
skutkéw kreatywnych proceséw i dziatanh jak i powolnych dostosowan i ko-
rekt. Tak rozumiany proces adaptacji oczekiwan odbywa sie wiec w ramach
ograniczen wynikajgcych z regut i norm spotecznych i instytucjonalnych,
i polega na ztozeniu i kumulowaniu sie eksperymentowania i préb i bie-
déw, oraz standardowych praktyk i schematéw.

Nalezy takze zauwazy¢, ze waznym uzasadnieniem wykorzystywania
hipotezy adaptacyjnosci oczekiwan do opisu zaleznosci wystepujgcych
w polityce gospodarczej jest istota procesu wyznaczania i realizacji tejze
polityki. Proces ten cechuje sie wieloszczeblowoscia, posiada wzglednie
trwate procedury sekwencyjne, ktére w efekcie prowadza, wraz z rytmem
udostepniania informacji makroekonomicznych, do cyklicznosci sygnatéw
i tym samym warunkéw do korekty oczekiwan. Taki charakter zaleznosci
wspotksztattuje nie tylko zachowania sektora gospodarstw domowych
(w ich rolach ekonomicznych i politycznych), sektora przedsiebiorstw ale
takze zachowania podmiotéw wyznaczajacych i realizujgcych polityke go-
spodarczg. W tym ostatnim przypadku jest to tym istotniejsze jesli uwz-
gledni sie, podkreslang juz hierarchiczno$¢ ich struktury. Hierarchicznos¢
struktur decyzyjnych sprzyja bezwiadnosci, szczegdlnie jeSli uzna sie ogra-
niczenia ptynace z istnienia racjonalnosci podstawowej i metodologicznej,
wiodgce do powstawania zjawiska nazwanego przez H. Leibesteina selek-
tywng racjonalnoéciazz.

3. MODELE OCZEKIWAN ADAPTACYJNYCH

3.1. Model ekstrapolacyjnych oczekiwan

Poczatki formalnego modelowania procesu formowania oczekiwan, za-
ktadajacego ich adaptacyjny charakter, wiazane sa z praca L. A. Metzle-
ra23. Autor ten nawiagzal do przedstawionej juz koncepcji elastycznosci
oczekiwan J. R. Hicksa. Model oczekiwan ekstrapolacyjnych Metzlera mo-
ze by¢ takze postrzegany jako rozwiniecie standardowego modelu pajeczy-
ny. Model ekstrapolacyjnych oczekiwan w uogoélnionej postaci moze byé
zapisany nastepujgco:

(1

22 Zob. H. Leibenstein, Teoria selektywnej racjonalnosci, w: Ponad ekonomia, wybér i ttumaczenie
J. Grosfeld, PIW, Warszawa 1985.
23L. A. Metzler, The nature and stability ofinventory cycles, “The Review of Economic Statistics”, 1941,23.
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gdzie: t- 1X4 - oczekiwana (ekstrapolowana) w okresie t - 1 wartosé
zmiennej X dla okresu t, przy zbiorze informacji It-i
zawierajagcym wytacznie zmienne biezace i z okresu
wczesniej szego,
Xt-1,Xt-2 - warto$¢ realizacji zmiennej X odpowiednio w okresie t- 1,
t-2,
a - wspotczynnik oczekiwan

Model ekstrapolacyjny Metzlera ma charakter ad hoc i opiera sie na
statycznym, pasywnym postrzeganiu procesu formowania oczekiwan. Jest
to szczegdlnie widoczne gdy uwzgledni sie fakt, ze podejscie to abstrahuje
od ewentualnych biedéw oczekiwan (czyli doswiadczeh i nagromadzonej
wiedzy). Podejscie to wykorzystuje wylgcznie wartosci realizacji zmiennych
bedacych przedmiotem przewidywan.

Warto jednak zauwazyé, ze mimo swej prostoty, model ten moze stano-
wi¢ dobrag aproksymacje procesu formowania oczekiwarn w odniesieniu do
wzglednie nowych zjawisk. Ponadto odzwierciedla sposéb budowania ocze-
kiwan, ktéry okresowo moze by¢ przypisany gospodarstwom domowym,
nieefektywnym firmom lub tez nowopowstatym przedsiebiorstwom i insty-
tucjom, ktore nie dysponujg wiedzg i doswiadczeniem rynkowym. Z tych
wzgledow model ekstrapolacyjny, mimo prostoty, zaliczyé mozna do zbioru
alternatywnych sposobéw formalizacji proceséw formowania oczekiwan.

3.2. Model oczekiwan adaptacyjnych

Sformalizowany model oczekiwan adaptacyjnych uwzglednia zaréwno
informacje ex-post (realizacje zmiennej bedacej przedmiotem przewidywarn),
jak i te wynikajgce z btedéw oczekiwan z okresow wczesniejszych. Podob-
nie wiec jak w podejsciu ekstrapolacyjnym, model adaptacyjnych oczeki-
wan opiera sie wylgcznie na informacjach retrospektywnych, przy czym
uzupetnione sg one o dane obrazujace btedy oczekiwan. Zaklada sie wiec
implicite, ze podmiot formutujgcy oczekiwania dysponuje zgromadzonymi
informacjami o przesztosci i dazy do ich zdyskontowania poprzez korekte
btedéw swych poprzednich oczekiwan.

Model tak okreslonego procesu formowania oczekiwan zostat po raz
pierwszy zaproponowany przez P. Cagana25. W og6lnej postaci model zapi-
sa¢ mozna nastepujgco:

t-1X? = i-2Xf-i +Ppfi-i - t-2X$-ij, 0>P<1 )

gdzie: oznaczenia jak w réwnaniu (1), przy czym zbiér informacji 1t-1,
ktéry stanowi podstawe budowania oczekiwan, obok zmiennych wy-

24 Whasnosci ekstrapolacyjne modelu sg zachowane gdy a > 0. Por. K. J. Arrow, M. Nerlove, A note on
expectations and. stability, “Econometrica” 1958(26), cyt. za: M. Nerlove, D. M. Grether, J. L. Carvalho, Ana-
lysis, op. cit., s. 296. Dia a = 0 réwnanie (1) przyjmuje posta¢ standardowego modelu pajeczyny.

25 P. Cagan, The monetary dynamics of hyper-inflation, w: Studies in the Quantity Theory of Money,
M. Friedman red., University of Chicago Press, Chicago 1956.
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nikajgcych z trendu obejmuje takze dane o oczekiwaniach z poprze-
dnich okreséw (czyli w istocie o btedach oczekiwan),
@ - wspotczynnik korekty oczekiwan.

Rozwigzanie modelu (2), po uporzadkowaniu mozna zapisa¢ nastepujg-
26.
ee” "

_iX?=£ YiXt- » Przy czym vyi=@B1- Q1 1 3)
i=1

gdzie: i - kolejne okresy op6znienia.

Model oczekiwan adaptacyjnych (2) i (3) wskazuje, ze podmioty korygu-
ja swe oczekiwania pod wptywem informacji z przesztych okreséw oraz na
podstawie biezgcego odchylenia swych oczekiwan od faktycznej realizacji
zmiennej bedacej przedmiotem analizy. Tempo i proporcje korekty okresla-
ne sg w modelu egzogenicznie poprzez wybér postaci funkcji rozkiadu
parametrow y; Tak wiec szczegotowe modele adaptacyjnych oczekiwan
uzyskuje sie przyjmujac rézne wzorce zmiennosci funkcji wspétczynnikéw
korekty oczekiwan.

Tak konstruowane modele oczekiwan znajdowatly i znajdujg zastosowa-
nia w analizach zachowan firm i gospodarstw domowych. W poczgtkowym
okresie analiza oczekiwan wigczana byla przede wszystkim do badania
dynamiki inflacji, ksztattowania sie zapaséw czy tez konsumpcji. Prawdziwy
przetom stanowito jednak zastosowanie przez M. Friedmana i E. Phelpsa
kategorii oczekiwan adaptacyjnych w analizie wspdtzaleznosci miedzy in-
flacjg a bezrobociem wyrazonych za pomocg krzywej Phillipsa

Reinterpretacja krzywej Phillipsa na gruncie monetarystycznej mikro-
ekonomii opartej na hipotezie oczekiwan adaptacyjnych nie tylko kontesto-
wata teze o stabilnosci relacji wymiennej inflacja-bezrobocie, ale przede
wszystkim podwazyta 6wczesny gtéwny nurt syntezy ekonomii keynesow-
skiej. W mysl podejscia monetarystycznego, opartego na hipotezie oczeki-
wan adaptacyjnych, prawidtowe funkcjonowanie, zderegulowanych rynkéw
czgstkowych w odpowiednio dilugim czasie zapewnia peitne wykorzystanie
wszystkich zasobdéw, czyli stan réwnowagi globalnej (poziom produktu przy
naturalnej stopie bezrobocia). W krotkim okresie réwnowaga moze by¢
naruszona dziataniem zewnetrznych czynnikéw zakidcajacych proces for-
mowania oczekiwan przez podmioty gospodarcze. Do tej grupy czynnikdw
nalezy, w tym podejsciu, dyskrecjonalna polityka stabilizacyjna zaktdcajgca

26 System geometrycznie malejacych wag zostat przedstawiony przez L. Koycka w pracy Distributed Lags
and Investment Analysis, North-Holland, Amsterdam 1954. Autorem uogdlnienia mechanizmu op6znien roz-
tozonych stosowanych do opisu procesu adaptacji oczekiwan jest R. Solow. Zob. tegoz autora On the family
of lag distributions, “Econometrica” 1960 (28).

27 Zob. M. Friedman, The role of monetary policy, “American Economic Review”, 1968 (58), oraz E. Phelps,
Phillips curves4 expectations of inflation and optimal unemployment over time, “Economica”, 1967 (35). Na ten
temat w polskiej literaturze przedmiotu zob. np. A. Wojtyna, Nowoczesne panstwo kapitalistyczne a gospodarka,
PWN, Warszawa 1990 oraz T. Kowalski, Monetaryzm a ekonomia keynesowska - przestanki teoretyczne polityki
stabilizacji gospodarczej, w: Studia nad wspétczesng gospodarka kapitalistyczng, red. M. Rekowski, Akademia
Ekonomiczna, Poznan, 1990.



Whprowadzenie oczekiwan podmiotéw gospodarczych do analizy 111

informacje dostepne podmiotom i tym samym powodujgca btedy w oczeki-
waniach. Tak powstate btedy w oczekiwaniach i ich skutki w zakresie
decyzji wptywajg negatywnie na autonomiczne procesy powrotu gospodarki
do réwnowagi.

Oparta na modelu oczekiwan adaptacyjnych monetarystyczna analiza
funkcjonowania rynkéw zapoczgtkowata gtebokie przewartosciowania w od-
niesieniu do teorii polityki gospodarczej i stanowita punkt wyjscia dla
badan teoretycznych i empirycznych nad wptywem oczekiwah na proces
transmisji impulséw polityki gospodarczej. Prace M. Friedmana i E. Phelp-
sa przywrocity kategorii oczekiwanh jej centralne miejsce w analizach doty-
czacych warunkéw zasadnosci i skutecznosci dyskrecjonalnej polityki
stabilizacji gospodarczej i otworzyly droge do wysunigcia hipotezy oczeki-
wan racjonalnych i powstatej woko6t niej nowej klasycznej makroekonomii.

Pomostem metodologicznym miedzy modelem oczekiwan adaptacyjnych,
a przedstawiong w nastepnym rozdziale hipoteza racjonalnych oczekiwan
moze byé opracowanie J. A. Frenkela28. Punktem wyjscia jest w nim
funkcja popytu na pienigdz o postaci zastosowanej wcze$niej przez P. Cagana.
Najwazniejszym wyréznikiem podejscia J. A. Frenkela jest wyrazne wyod-
rebnienie krétkiego i dtugiego okresu i tym samym bezposrednie nawigza-
nie do analizowanego juz w niniejszym rozdziale podejscia J. M. Keynesa
oraz do pracy M. Friedmana29. W tym wiec znaczeniu model Frenkela
moze by¢ traktowany jako bezposrednia préba formalizacji opisu formowa-
nia oczekiwan przyjetego w Ogdlnej teorii. Postulowane w modelu ztozenie
oczekiwan krotko i dtugookresowych zapisa¢ mozna nastepujgco:

M =5(7t,-P) + (3(P-71*) (4)

gdzie: n - oczekiwania inflacyjne,

T — srednia, oczekiwana dtugookresowa inflacja,

n - oczekiwania krotkookresowe inflacji,

P - faktyczna inflacja,

5, P - parametry
Jak wynika z réwnania 4 podejscie proponowane przez Frenkela jest

w istocie ztozeniem modelu oczekiwan krotkookresowych i oczekiwan dtu-
gookresowych. Zgodnie z ogélnym schematem charakterystycznym dla ba-
dan nad mechanizmem oczekiwan J. A. Frenkel nie rdéznicuje podmiotéw
ze wzgledu na dostep do informacji (op6znienie, zakres i jakos¢), stopien
przymusu rynkowego, a wiec w konsekwencji zaktada implicite jednolity
model formowania oczekiwan.

28 Zob. J. A. Frenkel, Inflation and formation of expectations, “Journal of Monetary Economics”, 1975,
s. 403 - 421. Innym, wskazywanym w literaturze przedmiotu opracowaniem, ktére moze by¢ facznikiem miedzy
hipotezg adaptacyjnych oczekiwan a hipoteza racjonalnosci oczekiwan jest artykut A. A. Walters, Consistent
expectations, distributed lags and the quantity theory, “Economic Journal” 1971 (81). Autor ten, w ramach
podejécia adaptacyjnego podejmuje probe endogenizacji parametréw oczekiwan, tak by nie stanowity one wy-
tacznie rezultatu ekstrapolacji na podstawie danych z przesztosci. Tak rozumiany sposéb formowania oczeki-
wan okresla on terminem oczekiwan spdjnych dla podkre$lenia odmiennosci metodologicznej wzgledem
hipotezy J. Mutha.

29Por. M. Friedman, The Optimum Quantity ofMoney and Other Essays, Aldine, Chicago 1969.
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Wyrazne wyodrebnienie w tym podejsciu adaptacyjnym obu wymiardéw
oczekiwan (krétko i dtugookresowych) lepiej aproksymuje mechanizm for-
mowania oczekiwan i jak stusznie zauwaza J. A. Frenkel , moze odzwier-
ciedla¢ realng, rozsadnag strategie, szczegllnie gdy uwzgledni sie koszty
uzyskania i przetwarzania informacji implikowane przez wymogi hipotezy
racjonalnosci oczekiwan (w sensie J. Mutha).

WNIOSKI

Przeprowadzona analiza hipotezy adaptacyjnych oczekiwan i sposobow
jej modelowania pozwala okresli¢ jej mozliwosci i wady. Umozliwia zatem
ocene zasadnosci krytyki samej hipotezy jak i szerszych konstrukcji i podejsc¢
makroekonomicznych wykorzystujgcych te hipoteze do opisu mechanizmu
transmisji impulséw polityki gospodarczej, jak i zakitocen wewnetrznych
i zewnetrznych wptywajgcych na gospodarke. Modele adaptacyjnych oczeki-
wan byty pierwszymi prébami operacjonalizacji opisowych zatozeh odnoszacych
sie do mechanizmu formowania oczekiwan przez podmioty gospodarcze.

Zaletg modeli adaptacyjnych oczekiwan jest ich wzgledna prostota
i przejrzystos¢. Nalezy zauwazy¢, ze to podejscie odzwierciedla proces uczenia
sie na podstawie doswiadczen (naptywu kolejnych informacji). Ponadto pod-
kreslenia wymaga takze to, ze modele oczekiwan adaptacyjnych moga
znalezé uzasadnienie dla opisu potencjalnego mechanizmu formowania
przewidywan w warunkach wystgpienia nowego, jednostkowego zjawiska.

Kierowanie sie regutg, a za takg mozna uzna¢ przeciez model oczeki-
wan adaptacyjnych moze stanowi¢ racjonalng reakcje na sytuacje decyzyj-
ne (typowe dla wyznaczania i analizy polityki gospodarczej), w ktérych
dane dostepne sg z op6znieniem, wystepuje niepewnos$¢ a szeroko rozumiane
koszty pozyskiwania i przetwarzania informacji sg znaczne. W niniejszym
opracowaniu uznano, ze teoretyczng podbudowa dla hipotezy adaptacyj-
nych Oczekiwann w jej zastosowaniach w analizach polityki gospodarczej
jest Ogdlna teoria J. M. Keynesa i system teoretyczny ekonomii instytucjo-
nalnej. W szczeg6lnosci w opracowaniu podkresla sie role, jaka w procesie
formowania oczekiwan odgrywajg zwyczaje, normy i instytucje. Podmioty
w reakcji na nowe okolicznosci i naptywajace informacje zmieniajg swe
zwyczaje, reguly postepowania i myslenia wzglednie powoli. Znaczenie
tych sktadnikéw otoczenia i ram decyzyjnych przejawia sie tym, ze z jednej
strony stabilizujg percepcje wydarzen w otoczeniu, z drugiej zas wpltywaja
na bezwiadno$é systemu gospodarczego.

Modele oczekiwan adaptacyjnych mozna stosunkowo tatwo estymowac.
Makroekonomiczne modele uwzgledniajgce oczekiwania adaptacyjne cechu-
ja sie lepszym dopasowaniem niz modele nie uwzgledniajgce bezposrednio
oczekiwan. Badania mechanizméw formowania oczekiwan mogag by¢ oparte
na zwyklych danych empirycznych (standardowe dane statystyczne oraz
dane gromadzone metoda bezposredniego ankietowania), oraz moga wyko-

30 Por. J. A. Frenkel, op. cit., s. 416.
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rzystywac¢ informacje generowane poprzez eksperymenty. Wadg badan
opartych na ogdlnych danych statystycznych jest to, ze z koniecznosci
obejmuja one rdéwnolegte zlozenie teorii funkcjonowania calej gospodarki
lub jej wycinka i hipotez odnoszgcych sie do sposobu formowania oczeki-
wan. W przypadku danych uzyskiwanych droga ankietowania lub ekspery-
mentow wystepujg typowe czynniki zaklocajgce (np. motywacja), ktore
moga utrudni¢ lub nawet uniemozliwi¢ analizy poréwnawcze3l.

Analiza literatury przedmiotu wskazuje, iz mimo ogdlnych trudnosci
weryfikacyjnych, dotyczgcych takze innych hipotez formowania oczekiwan,
hipoteza adaptacyjnych oczekiwan znajduje wzglednie dobre potwierdzenie
w testach empirycznych lub tez wyniki badan nie dajg podstaw do jej
odrzucenia32. Na uwage zastuguje jednak wielokrotnie podkreslany juz
fakt, ze studia nad mechanizmami formowania oczekiwan koncentrujgc sie
na problematyce cen, nie roznicujg wyraznie podmiotéw ani tez nie uwz-
gledniajg zréznicowanych warunkéw panujacych w otoczeniu.

Krytyka hipotezy adaptacyjnych oczekiwan podkresla brak jednolitej
i zwartej teorii stojacej u podstaw tej koncepcji. Szkota nowo klasyczna
i zwolennicy hipotezy oczekiwan racjonalnych akcentujg réwniez fakt, ze
gtowna cecha oczekiwan adaptacyjnych jest catkowite nastawienie na prze-
sztos¢. Warto takze zauwazyé, ze retrospektywnos$é wyraznie odréznia model
oczekiwan adaptacyjnych od keynesowskiego ujecia oczekiwan zawartego
w Og6lnej teorii, gdzie biezace wydarzenia i czynniki endogeniczne moga
odwr6ci¢ przebieg zdarzen.

Wada retrospektywnos$ci uwidacznia sie szczegdlnie poprzez stabe wyni-
ki testdbw empirycznych dla badanh momentéw zwrotu koniunktury lubli
polityki gospodarczej a takze poprzez fakt, ze model adaptacyjnych oczeki-
wan implikuje wystepowanie systematycznego bledu oczekiwan. Waznag
konsekwencjg retrospektywnosci, a przede wszystkim technicznych zatozen
co do rozktadu wag przy zmiennych opo6znionych jest ich sztywnos$¢ wobec
zmian zachodzgcych zaréwno w otoczeniu jak i w samym podmiocie formu-
tujacym oczekiwania. Krytyka tej wtasciwosci modelu (argument o niedo-
statecznej racjonalnosci) byta punktem wyjscia sformutowania hipotezy
racjonalnosci oczekiwan.

Postulat odrzucenia hipotezy oczekiwan adaptacyjnych i zastgpienia jej
nowym paradygmatem oczekiwan racjonalnych (w sensie J. Mutha) stwo-
rzyt podstawy dla wysuniecia, opartej na réwnowadze i podstawach mikro-
ekonomicznych nowej klasycznej makroekonomii. Hipoteza racjonalnosci
oczekiwan stanowi od konca tat 1970-tych punkt wyjscia w analizach
skutecznosci i efektywnosci polityki gospodarczej, a takze w badaniach nad
wspoétzateznosciami miedzy mechanizmami wyznaczania polityki gospodar-
czej a uwarunkowaniami wynikajacymi z mechanizméw demokratycznego
panstwa.

3l Por. J. D. Hey, Expectations formation: rational or adaptive or ..?, “Journal of Economic Behavior
and Organization”, 1994 (25), s. 329.

R Por. np. J. D. Hey, op. cit., B. S. Fisher, C. Tanner, The Formulation ofprice expectations: an empirical test
oftheoretical models, “American Journal of Agricultural Economics”, 1978 (May), lub tez S. J. DeCanio, Rational
expectations and learning from experience, “The Quarterly Journal of Economics”, 1979 (93).



