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I. STRUKTURA TEORETYCZNA NOWEJ KLASYCZNEJ] MAKROEKONOMII

Polityka stabilizacji obejmuje przedsiewzi¢cia podejmowane przez
rzad za posrednictwem instrumentdéw polityki fiskalnej i pieni¢zno-kre-
dytowej w celu przeciwdziatania lub tagodzenia fluktuacji aktywnosci
gospodarczej. W szczegdlnosSci w gospodarkach rynkowych zadaniem tej-
ze polityki jest utrzymywanie gospodarki jak najblizej stanu ,petnego
zatrudnienia" przy niskiej badz zerowej stopie inflacji bez pogarszania
sic bilansu ptatniczego. Wyraznemu obnizeniu si¢ w gospodarkach ryn-
kowych w latach siedemdziesiatych i osiemdziesiatych skutecznos$ci tak
pojmowanej polityki stabilizacji towarzyszyto odrodzenie si¢ koncepcji
klasycznej, ortodoksyjnej ekonomii. Wspdtczesna wersja tej szkoly mysli
ekonomicznej wystepuje w literaturze przedmiotu pod nazwa: ,nowa
klasyczna makroekonomia" badz ,,ekonomia”. Poczatkowo ten nurt teo-
retyczny rozwijat sie wytacznie w USA, lecz obecnie uprawiany jest we
wszystkich krajach o gospodarkach rynkowych. Czotowymi przedstawi-
cielami nowej klasycznej makroekonomii sa: R. E. Lucas, T. J. Sargent
oraz N. Wallace .

Istnieje wiele analogii pomiedzy podejSciem nowoklasycznym a szko-
Ya neoaustriacka i monetaryzmem’. W tym ostatnim przypadku podo-

' Nowa klasyczna makroekonomia jest systemem teoretycznym rozwijanym réw-

nolegle przez wielu ekonomistow. Jej zatozenia i konstrukcje teoretyczne prezento-
wane byty do tej pory praktycznie wytacznie w formie artykuléw w czasopismach
ekonomicznych. Do najistotniejszych, klasycznych juz opracowan w ramach nowej
klasycznej makroekonomii zaliczy¢é mozna: R. E. Lucas, Expectations and the Neu-
trality of Money, Journal of Economic Theory 1972, vol. 4; tegoz, An Equilibrium
Mode!l of the Business Cycle, Journal of Political Economy 1975, December; tegoz,
Econometric Policy Evaluation: A Critique, w: The Phillips Curve and Labour Mar-
kets, pod red. K. Brunnera i A. Meltzera, Amsterdam 1973; T. J. Sargent, Rational
Expectations, the Real Rate of Interest and the Natural Rate of Unemployment,
Brookings Papers on Economic Activity 1973, vol. 2; T. J. Sargent, N. Wallace, Ratio-
nal Expectations and the Theory of Economic Policy, Journal of Monetary Econo-
mics 1976, vol. 2; T. J. Sargent, A Classical Macroeconometric Model for the Uni-
ted States, Journal of Political Economy 1976, vol. 84.

> Por. B. Kantor, Rational Expectations and Economic Thought, Journal of Eco-
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bienstwa te dotycza niektorych elementéw struktury teoretycznej, na
przyktad naturalna stopa bezrobocia. Z drugiej strony jednak pomiedzy
monetaryzmem a nowa klasyczna makroekonomia wystepuja dos¢ istot-
ne réznice w zakresie tak gitédwnych zatozen teoretycznych, jak i przede
wszystkim w zakresie pogladow na temat celowosdci i skuteczno$ci poli-
tyki stabilizacji.

W myél teorii nowoklasycznej caty system teorii keynesowskiej opie-
ra si¢ na biednych przestankach teoretycznych. Tym samym teoria ta
odrzuca, jako niecelowe i szkodliwe, wykorzystywanie instrumentéw po-
lityki ekonomicznej w celu stabilizowania fluktuacji aktywno$ci gospo-
darczej we wspotczesnych gospodarkach rynkowych.

1. HIPOTEZA RACJONALNOSCI PRZEWIDYWAN — WARUNEK KONIECZNY NOWEJ
KLASYCZNEJ MAKROEKONOMII

Hipoteza racjonalno$ci przewidywan (rational expectations hypothe-
sis) zostata po raz pierwszy wysunieta przez J. F. Mutha w 1961 roku’.
W poczatkowym okresie zostata z powodzeniem wykorzystana w anali-
zach funkcjonowania rynku finansowego. Koncepcja racjonalnosci prze-
widywan wzbudzita liczne kontrowersje i dyskusje dopiero w wyniku
petnego jej wykorzystania jako gidéwnego elementu struktury teoretycz-
nej nowej klasycznej makroekonomii.

J. F. Muth ogdlnie definiuje racjonalne przewidywania w nastepu-
jacy sposéb: , przewidywania, bedac opartymi na informacjach predyk-
cjami przysztych zdarzen, sa zasadniczo takie same jak predykcje wy-
nikajace z trafnej teorii ekonomicznej"'. Z definicji tej wynika, ze ra-
cjonalne przewidywanie oznacza wynik wyprognozowany przez podmiot
gospodarczy, przy uzyciu poprawnego modelu ekonomicznego. Gléwnym
elementem tak okre$lonej racjonalnosci jest teza, ze przewidywania sa
opartymi na informacjach predykcjami przysztych zdarzen. Hipoteza ra-
cjonalnodci przewidywan nie zaktada peinej dostepnosci informacji. Wy-
nika z niej jedynie, ze podmioty gospodarcze okreslaja przewidywania
tak, jak gdyby znaly prawidtowy model prognozowanego wycinka rynku
czy ogdblniej gospodarki. Wedtug Mutha hipoteza racjonalnych przewidy-
wan nie zaktada, ze rozumowanie przedsicbiorcow w jaki§ sposdb wier-
nie odpowiada ukltadowi réwnan modelu ekonomicznego. Nie oznacza
ona réwniez, ze predykcje przedsigbiorcéw (i ogdlnie podmiotéw gospo-
darczych) sa zawsze bezbledne lub identyczne’.

nomic Literature 1979, vol. 17, s. 1423; K. D. Hoover, Two Types of Monetarism, Jo-
urnal of Economic Literature 1984, vol. 22.

* Zob. J. F. Muth, Rational Expectations and the Theory of Price Movements,
Econometrica 1961, vol. 29, No 3.

* Ibidem, s. 316.

° Ibidem, s. 317.
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We wspodtczesnej zachodniej teorii makroekonomicznej réwnolegle
wystepuja trzy odmienne podejscia do modelowania przewidywan for-
mutowanych przez podmioty gospodarcze. Sa to:

— podejscie keynesowskie, wynikajace bezposrednio z tez Ogdlnej

teorii’,

— przewidywania adaptacyjne (adaptive expectations), charaktery-
styczne dla monetaryzmu’,

— przewidywania racjonalne w sensie J. F. Mutha, omawiane w ni-
niejszym artykule.

Koncepcja racjonalnos$ci przewidywan stoi w wyraznej sprzecznosci

z keynesowskimi pogladami na temat determinantéw przewidywan. Od-
réznia si¢ tez wyraznie od hipotezy adaptacyjno$ci przewidywan. Przewi-
dywania w tym ostatnim ujeciu maja systematyczny, retrospektywny
charakter. Koncepcja racjonalnosci przewidywan stanowi wiec bez wat-
pienia pewien postep w teorii formutowania przewidywan. W tym ujeciu
maja one wyrazny charakter retrospektywno-prospektywny.

Racjonalne przewidywania w sensie Mutha opieraja sie¢ na réwno-
waznym traktowaniu dwoéch kategorii: subiektywnych, formutowanych
przez indywidualne podmioty przewidywan co do ksztaltowania sie
zmiennych ekonomicznych oraz warunkowej warto$ci oczekiwanej tych-
ze zmiennych. Wniosek ten wynika bezposrednio z precyzyjniejszej de-
finicji racjonalnych przewidywan oraz ze zbioru zatozen wykorzystanych
przez Mutha w tejze hipotezie®. W my$l definicji, przewidywania firm
lub ogdblniej rozktad wynikéw prawdopodobiennstwa subiektywnego, dla
tych samych informacji, odpowiada (w tendencji) predykcji opartej na
okreslonej teorii (lub rozktadowi wynikow ,,obiektywnego'" prawdopodo-
bienstwa). Z tak zdefiniowanej hipotezy racjonalnosci wynikaja naste-
pujace wspdtzalezne zatozenia i wnioski:

— podmioty gospodarcze, w warunkach konkurencji, wykorzystuja
wszystkie mozliwosci maksymalizowania swej funkcji uzytecz-
nosci,

— informacje sa ,,dobrem rzadkim", wiec ogdlnie rzecz biorac, sa one
efektywnie wykorzystywane przez podmioty gospodarcze,

— proces okre$lania przewidywan zalezy w szczegdlnosci od struktu-
ry wykorzystywanego w tym celu modelu gospodarki.

W formalnej analizie’ Muth zaktada ponadto, ze oddziatujace na sy-
stem zaktdécenia losowe (random disturbances) maja rozktad normalny,
obowiazuje zasada ekwiwalentnej pewnosci (certainty equivalence), to
jest istnieja ekwiwalenty pewnos$ci zmiennych bedacych przedmiotem

¢ Zob. J. M. Keynes, Ogdlna teoria zatrudnienia, procentu i pienigdza, Warsza-
wa 1985, wyd. II, rozdz. 5 i 12.

7 Zob. M. Friedman, A Theory of the Consumption Function, Princeton 1957.

® Zob. J. F. Muth, Rational Expectations, s. 316-317.

’ Ibidem, s. 317.
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predykcji, oraz ze réwnania modelu, w tym te sposrdéd nich, ktére za-
wieraja wyrazenia racjonalnych przewidywan sa liniowe.
W zapisie formalnym hipotez¢ racjonalnosci przewidywan przedstawié
mozna jak nastgpuje:
subiektywne
przewidywania

G .y warunkowa wartos¢
{.r—in:E(Xr“f—lJ} ol
oczekiwana 6))

gdzie:
.1 X* — subiektywne (racjonalne) przewidywania w czasie t — 1 co do
ksztattowania si¢ zmiennej X w czasie f,

E(X]|I,_,) — warunkowa warto$¢ oczekiwana (nadzieja matematyczna)
zmiennej losowej X, przy danym w okresie r— 1 zbiorze
informacji.

Warto$¢ btedu prognozy (¢:) w hipotezie racjonalnosci przewidywan okre-
§la si¢ jako réznice pomigdzy faktyczna realizacja zmiennej losowej a jej
warunkowa warto$cia oczekiwana, czyli:

e=X,—E(X,|I,y). (2)

Kluczowe znaczenie w tejze hipotezie odgrywaja nastepujace, zakladane
witasnos$ci btedu prognozy. W my$l zatozenia racjonalnos$ci podmiotdéw
przyjmuje si¢, ze warunkowa warto$¢ oczekiwana bledu prognozy rowna
jest zeru:

E(g]I,-1)=0. (3)

Ponadto obok zerowej wartosci oczekiwanej bledu prognozy z hipotezy
racjonalnos$ci przewidywan wynika, ze blad prognozy nie moze by¢ sko-
relowany z zadnymi, dostepnymi w czasie r—/ podmiotem gospodar-
czym informacjami, majacymi znaczenie w procesie okreSlania przewi-
dywan. Ta ostatnia postulowana wlasno$¢ bledu prognozy wynika bez-
posrednio z zatozenia o optymalnym, efektywnym wykorzystaniu wszel-
kich informacji dostepnych podmiotom.

Z zaprezentowanych wtasno$ci hipotezy racjonalno$ci przewidywan
wynika, ze opiera sic ona na zatozeniu o istnieniu $cistych zwiazkow
pomiedzy subiektywnymi przewidywaniami podmiotéw gospodarczych
a faktycznym, stochastycznym dziataniem systemu gospodarczego. W mo-
delach uwzgledniajacych racjonalne przewidywania zwykle przyjmuje
si¢, ze przedmiotem przewidywan sa zaréwno zmienne egzogeniczne, jak
i endogeniczne. W przypadku tej pierwszej grupy zmiennych, racjonal-
no$¢ przewidywan odgrywa istotna role¢ w funkcjonowaniu systemu.
Oznacza to, ze w tego rodzaju modelach wszelkie systematyczne waha-
nia zmiennych egzogenicznych, a wiec takze instrumentow polityki sta-
bilizacji, sa natychmiast uwzgledniane przez podmioty gospodarcze.
Z punktu widzenia implikacji w zakresie teorii i praktyki polityki sta-
bilizacji najwazniejsze znaczenie ma racjonalne przewidywanie zmien-
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nych endogenicznych. Racjonalne przewidywania, bedac zasadniczymi
elementami funkcji decyzji podmiotéw  gospodarczych, wptywaja na
ksztattowanie si¢ zmiennych endogenicznych. W tym ujeciu przewidy-
wania mozna traktowaé jako podstawowy element Yancucha transmisji
impulséw polityki stabilizacji. Element ten w potaczeniu z innymi gtow-
nymi zatozeniami nowej klasycznej makroekonomii stanowi podstawe
twierdzenia o catkowitej nieskuteczno$ci konwencjonalnej polityki sta-
bilizacji.

Tak zdefiniowanych przewidywan nie nalezy utozsamia¢ z doskona-
ta prognoza (perfect foresight). Koncepcja racjonalnosSci przewidywan
rozni sie¢ od tej kategorii prognozy tym, ze uwzglednia niepewnos$é jako
zasadnicza ceche systemu gospodarczego. Tak wiec, w mys$l tej koncep-
cji, odchylenia przewidywanych zmiennych od ich faktycznych realizacji
wywotywane sa dziataniem nieprzewidywalnych zakldécen losowych, ktd-
rych skutki odzwierciedlane sa w wartos$ci bledu prognozy. Jak juz
wcze$niej podkreslano, racjonalne przewidywania okreSlane przez indy-
widualne podmioty nie musza by¢ i nie sa identyczne. Warunkiem tego,
aby okredli¢ je mianem racjonalnych, jest wedtug Mutha to, aby ich roz-
ktad dazyt w tendencji do rozktadu prawdziwej warto$ci oczekiwanej tej
zmiennej, ktéra jest przedmiotem predykcji, W ten sposéb przecigtna
indywidualnych predykcji (przewidywan) odpowiada prawdziwej war-
to$ci oczekiwanej tej zmiennej, co nie moze jednak oznaczaé, Zze nie
wystepuja roznice pomigdzy poszczegdlnymi przewidywaniami co do
ksztattowania si¢ tej zmiennej.

2. WARUNKI WYSTARCZAJACE

Hipoteza racjonalno$ci przewidywan stanowi najistotniejszy element
struktury teoretyczno-metodologicznej nowego podejécia klasycznego'’.
Jak wynika z przeprowadzonej powyzej analizy, hipoteza ta sama w so-
bie nie uprawnia do wyciagania krancowo negatywnych wnioskdw w za-
kresie tak zasadno$ci, jak i sprawno$ci polityki stabilizacji. Wnioski te
wysuwane na gruncie nowej klasycznej makroekonomii wynikaja ze
zbioru wspoOtzaleznych zatozen, uzupetniajacych hipoteze racjonalnosci
przewidywan. Do najwazniejszych zaliczy¢ nalezy zalozenie o ciagtej,
petnej rownowadze rynkéw (continuous market-clearing equilibrium) oraz
zatozenie o niedoskonato$ci i asymetrii informacji be¢dacych podstawa
okreélania przez podmioty gospodarcze przewidywan '.

Pierwsze z zatozen ma wyrazny charakter idealizacyjny, w tym sen-
sie, ze nie wynika ono z zadnych nowych badan empirycznych badz
nowej teorii rownowagi ogdlnej. Zgodnie z podejSciem pozytywnym, za-

" Por. J. L. Stein, Monetarist, Keynesian and New Classical Economics, Oxford
1982, s. 11.

""'J. Tobin, Are New Classical Models Plausible Enough to Guide Policy?, Jo-
urnal of Money, Credit and Banking 1980, vol. 12, No 2, s. 788.

12 Ruch Prawniczy 2/87
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sadno$¢ tego zatozenia nie jest przedmiotem odregbnej procedury wery-
fikacyjnej. W podej$ciu tym jest wiec ono przedmiotem weryfikacji na
podstawie obserwacji i analizy Yacznych implikacji catego zbioru zato-
zen podejécia nowoklasycznego. Z metodologicznego punktu widzenia
nowa klasyczna makroekonomia, podobnie jak monetaryzm, zbudowana
jest na podstawie podejécia redukcjonistycznego. Punkt cigzkosdci spoczy-
wa na analizie mikroekonomicznej. Konsekwencja hipotezy racjonalnosci
przewidywan jest stan réwnowagi na szczeblu mikro, a zalozenie o pet-
nej, ciagtej réwnowadze wszystkich rynkow jest stochastycznym uogdl-
nieniem mikroekonomicznych implikacji tejze hipotezy'’. W podejsciu
nowoklasycznym pojecie réwnowagi nie jest definiowane jednolicie, lecz
wydaje sie, ze najpetniej odzwierciedla je definicja Lucasa i Sargenta .
Wedtug tychze autordédw gospodarka, w ktérej zachodzi multiwariancyjny
proces stochastyczny, znajduje sie¢ w rownowadze. W ich ujeciu pojecie
réwnowagi oznacza jedynie, ze w kazdym momencie czasu spetnione sa
nastepujace warunki: rynki sa w réwnowadze (markets clear), a pod-
mioty gospodarcze Kkieruja si¢ swym wlasnym interesem. Warunek cia-
gtej réwnowagi rynkdow spelniany jest w systemie teoretycznym nowej
makroekonomii klasycznej poprzez przyjete implicite zatozenie o do-
skonatej elastycznoéci zaréwno cen, jak i ptac .

W kontek$cie tak pojmowanej rownowagi, wspétczesne kontrowersje
w zachodniej my$li ekonomicznej dotycza tego, w jakim stopniu wyste-
pujace obecnie zjawiska inflacyjne maja charakter bezwtadnosSciowy,
a w jakim wynikaja z mechanizmu (racjonalnych) przewidywan'. Przy-
jecie hipotezy, co zreszta czyni ekonomia keynesowska, ze wspotczesne
zjawiska inflacyjne maja gtdéwnie charakter bezwtadnosciowy, tj. od-
zwierciedlaja opdznienia dopasowan cen i ptac nominalnych, oznacza,
ze przy danych cenach/ptacach rynki nie zawsze osiagaja rownowage.
W takich warunkach konwencjonalna polityka stabilizacji znajduje pet-
ne uzasadnienie, poniewaz zdolna jest skutecznie wptywaé na realne
wielko$ci zaréwno podazy, jak i popytu'’.

? Krytycy tego podejécia podkreélaja, ze tak okre$lona struktura teoretyczna no-
wej klasycznej makroekonomii ma charakter tautologiczny; zob. J. K. Wible, The
Rational Expectations Tautologies, Journal of Post Keynesian Economics 1981/1983,
vol. V, No 2.

" Por. R. E. Lucas, T. J. Sargent, After Keynesian Macroeconomics, w: Rational
Expectations and Econometric Practice, pod red. R. E. Lucasa i T. J. Sargenta, Min-
neapolis 1981, s. 304-305.

'* Zalozenie to bylo charakterystyczne dla pierwszych modeli uwzgledniajacych
racjonalno$¢ przewidywan. Ma ono kontrfaktyczny charakter i obok innych elemen-
tow tejze teorii byto przedmiotem krytyki szczegdlnie na gruncie keynesowskim. Naj-
nowsze modele powstajace w ramach nowej klasycznej makroekonomii zaktadaja
mozliwo$¢ pewnej sztywno$ci ptac i cen.

" Por. J. Tobin, Are New Models, s. 789.

' Ibidem, s. 789.
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Kolejnym istotnym elementem struktury teoretycznej nowej klasycz-
nej makroekonomii jest zatozenie, ze w procesie okredlania przewidywan
i podejmowania decyzji indywidualne podmioty nie dysponuja petnymi,
doskonatymi informacjami'’. Zatozenie to $ciéle zwiazane jest z przyj-
mowana w ramach tego podejécia zasada ', ze realne decyzje ekonomicz-
ne (dotyczace np. oszczednosdci, konsumpcji lub inwestycji) podejmowane
przez podmioty gospodarcze oparte sa wylacznie na realnych, a nie na
nominalnych przestankach. Powyzsze elementy struktury teoretycznej
nowej klasycznej makroekonomii sa najistotniejszymi przestankami wy-
jasniania cykliczno$ci funkcjonowania zdecentralizowanej gospodarki ryn-
kowej. Tak wigc na gruncie tejze teorii obserwowalne cykliczne wspot-
zaleznosci pomiedzy produkcja a cenami sa skutkiem nieprzewidzia-
nych zmian nominalnych wydatkéw . W modelach teoretycznych nowej
klasycznej makroekonomii, podobnie jak w modelach konwencjonalne-
go monetaryzmu, zaktdcenia te, a w konsekwencji btedy przewidywan,
powodowane sa przez zmiany podazy pieniadza.

II. IMPLIKACJE NOWEJ KLASYCZNEJ MAKROEKONOMII W ZAKRESIE
POLITYKI STABILIZACJI GOSPODARCZEJ W KAPITALIZMIE

Najistotniejsza konsekwencja zalozen teoretycznych nowej klasycznej
makroekonomii jest twierdzenie o neutralnosci systematycznej polityki
pienieznej. W mysl tego twierdzenia, zadna dajaca si¢ przewidzie¢ po-
lityka pieni¢zna nie wywotuje realnych skutkéw, tj. nie wplywa na
takie zmienne, jak zatrudnienie i wolumen produkcji’’.

Twierdzenie to zanalizowa¢ mozna wykorzystujac koncepcje modelu
Sargenta i Wallaca z 1976 roku®'. Model sktada si¢ z réwnan agregato-

" Zatozenie to catkowicie odzwierciedla stan faktyczny. Jest ono jedynym spo-
§rod przyjmowanych w ramach nowej klasycznej makroekonomii zatozen nie budza-
cych zadnych kontrowers;ji.

* K. D. Hoover, Two Types, s. 59.

” Surprises in nominal spending; zob. J. Tobin, Are New Classical, s. 790.

* Twierdzenie to odnosi si¢ do catej polityki stabilizacji. W swej pierwotnej po-
staci zostato ono wysunicte i udowodnione na gruncie zatozen podejScia nowokla-
sycznego dla polityki pienigznej; zob. R. E. Lucas, Expectations. Na ten temat zob.
tez np. T. J. Sargent, N. L. Wallace, Rational Expectations, the Optimal Monetary
Instrument and Optimal Money Supply Rule, Journal of Political Economy 1975,
vol. 83 oraz tychze, Rational Expectations and the Theory.

’' Zaprezentowany przez autoréw model jest podstawa do analizy twierdzenia
o neutralnos$ci. W literaturze przedmiotu okreslane jest ono w rézny sposéb (inva-
riance, ineffectiveness, neutrality propositions); zob. T. J. Sargent, N. L. Wallace,
Rational  Expectations and the Theory, oraz S. M. Sheffrin, Rational Expectations,
Cambridge 1983, s. 40 - 54. Przyjete w tym modelu zatozenie oraz jego struktura sa
typowe dla agregatowych modeli gospodarczych konstruowanych w ramach nowej
klasycznej makroekonomii.

12*
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wego popytu, podazy oraz réwnania podazy pieniadza®® — odpowiednio
réwnanie (4), (5) i (6). Przyjmujac, ze polityka fiskalna nie ulega zmia-
nom, oraz ze szybko$¢ obrotu pieniadza jest stata, model zapisa¢ mozna
nast¢pujaco:

M,+V,=P,+y,, 4)
,}"::J"pr—’_ﬁtpf_r-- ]PrE]-: (5)
M=o -1 +&, (6)
gdzie:
M, — podaz pieniadza w okresie f,
v — szybko$¢ obrotu pieniadzem,
P — poziom cen,
v, — realna produkcja,
Y — permanentny poziom produkcji (poziom produkcji w
warunkach naturalnej stopy bezrobocia),
. fPF,' — przewidywany przez podmioty w okresie t— 1 poziom
cen dla okresu ¢”,
a;, B — parametry modelu.

Réwnanie agregatowego popytu jest catkowicie zgodne z iloSciowa
teoria pieniadza. Egzogeniczne zmiany podazy pieniadza stanowia gltow-
ny (@ w tym modelu jedyny) czynnik zmian dochodu w uj¢ciu nomi-
nalnym. Posta¢ réwnania agregatowej podazy jest charakterystyczna dla
wszystkich modeli nowoklasycznych. Z réwnania (6) wynika, ze podaz
pieniadza w okresie ¢ jest funkcja poziomu produkcji w okresie t—1 oraz
zaktécen losowych e. Wyrazenie a3 yi—; w réwnaniu (6) stanowi deter-
ministyczna cze$¢ podazy pieniadza i z definicji racjonalnych przewidy-
wan jest w peini identyfikowalna przez podmioty gospodarcze. W mys$l
twierdzenia o neutralnosci systematycznej polityki pieni¢znej, parametr
a; okreslany przez wtadze (rzad) nie wywiera zadnego wptywu na ksztat-
towanie si¢ poziomu wolumenu produkcji (a wigc tym samym takze za-
trudnienia). Jedynym elementem polityki zdolnym wywotaé realne zmia-
ny produkcji/zatrudnienia sa nieprzewidziane, losowe zmiany podazy pie-
niadza (e:). Tezy te udowodni¢ mozna w ramach przyjetych zatozen mo-

? Réwnania (4)—(12) wyrazone sa w formie logarytméw. Dla uproszczenia zapi-
sOw pomini¢to symbol log. W literaturze przedmiotu wyj$ciowa postaé np. réwna-

nia (5) jest nastepujaca:
Y ' Py \'ﬁ.
YFJ' B ¥4 1P;)

Po zlogarytmowaniu otrzymujemy réwnanie w zapisie réznicowym.
» Sktadnik losowy spetnia warunki przedstawione w réwnaniach (2) i (3).
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delowych w nastepujacy sposdb. Na podstawie réwnan (4) i (5) wyzna-
czy¢ mozna rownanie réwnowagi globalnej o nastgpujacej postaci:

MI+K_P!=J‘;JI+|8(PI_I—‘1P|'£)' @)

Wartos$¢ oczekiwana wyrazenia (7) okreslona w okresie r—1 dla okresu
t jest nastepujaca:

Yor=% Yi-1+Vi—-1Pr, (8)
lub
f-lPrI’::aIy:—l']’Vr_ypr‘ (8"

Podstawiajac réwnanie (8') do réwnania (7) rownowagi ogdlnej otrzymu-
jemy:

Mr+ I/t_Pr:},pf+ﬁ(P:_'3ElJ’r—1_V;"f'yp.-)- (9)

Podstawiajac nastgpnie do réwnania (9) réwnanie (6) i upraszczajac za-
pis otrzymujemy nast¢pujaca postaé rownania poziomu cen w okresie
t.

&
P:ZOCIJ’;—1+V;“yp:+'1—_;'!‘);- (10)
Na podstawie réwnania (8') i rownania (10) mozna okre$li¢ odchylenie
faktycznego poziomu cen od przewidywanego w okresie 7r—/ poziomu
cen dla okresu t:

PympiPf =—. (11)

Podstawiajac rownanie (11) do rownania agregatowej podazy (rowna-
nie (5)) mamy

=t
J’t_ pr+1+ﬁ£r- (12)

Réwnanie (12) odzwierciedla twierdzenie o neutralno$ci systematycznej
polityki stabilizacji (w tym konkretnym przypadku polityki pieni¢znej,
a S$cidlej zmian podazy pieniadza). Jak wynika z réwnania, tylko nie-
przewidziany sktadnik podazy pieniadza &, oddziatuje na odchylenia
biezacego poziomu produkcji realnej od jej permanentnego poziomu.
Tak wigec w tym ujeciu faktyczny poziom produkcji oscyluje losowo wo-
két poziomu permanentnego. Fluktuacje te spowodowane sa nieprzewi-
dzianymi przez podmioty gospodarcze zmianami podazy pieniadza. Stad
ksztattowanie si¢ poziomu produkcji realnej jest niezalezne (neutralne)
od kazdej dajacej sie przewidzie¢ polityki stabilizacji. Jedynym efektem
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deterministycznego, tj. systematycznego komponentu polityki stabilizacji
sa, w ramach przyjetych w tym modelu nowoklasycznym zatozen, fluk-
tuacje poziomu cen.

Jak wynika z powyzszej analizy, w nowej klasycznej makroekonomii
przyjmuje si¢ implicite, ze zmiany systematycznego skltadnika tak po-
lityki pieni¢znej, jak i fiskalnej wplywajacej na popyt agregatowy, sa
w bardzo krétkim czasie identyfikowane przez podmioty gospodarcze.
Stad tez w podejsciu tym pomija sic okres dopasowywania si¢ przewi-
dywan/decyzji do sytuacji w zakresie popytu wywotanej zmianami poli-
tyki stabilizacji. Ten element stanowi kluczowa réznice pomiedzy mo-
netarystyczna hipoteza o adaptacyjnosci przewidywan a nowa klasyczna
makroekonomia. W tym pierwszym przypadku polityka stabilizacji
w krétkim okresie czasu zdolna jest wywiera¢ wptyw na zmienne real-
ne, natomiast nie moze wptywaé na naturalne stopy produkcji i zatrud-
nienia. W my$l podejécia nowoklasycznego tradycyjna keynesowska po-
lityka stabilizacji popytu catkowicie traci swe uzasadnienie rdéwniez w
krotkim okresie czasu. W ramach zatozen nowej klasycznej makroeko-
nomii dyskrecjonalna stabilizacyjna polityka pieni¢zna wywotuje zaklo-
cenia informacyjne, a tym samym prowadzi do zwickszenia amplitudy
fluktuacji produkcji i zatrudnienia wokét ich naturalnych stép. Postu-
luje sie wiec, aby polityka ekonomiczna, w tym gtéwnie pieni¢zna, miata
w maksymalnym stopniu czytelny, tatwy do okreslania przewidywan
charakter i byta gtdwnie nakierowana na osiagniccie stabilnej, mozliwie
najnizszej stopy inflacji. Szczegdlna role w systemie teoretycznym no-
wej klasycznej makroekonomii odgrywa kategoria naturalnej stopy pro-
dukcji i zatrudnienia. W ramach tej teorii przyjmuje sie, ze w diugim
okresie czasu polityka fiskalna moze wywoltywaé realne zmiany w po-
ziomie naturalnych stop produkcji i bezrobocia. Takie postrzeganie me-
chanizmu reakcji gospodarki/sektora prywatnego na impulsy stabiliza-
cyjnej polityki fiskalnej i pieni¢znej, oznacza catkowite odrzucenie key-
nesowskich przestanek polityki stabilizacji. Postulowane wykorzysty-
wanie polityki fiskalnej dla diugookresowego oddzialywania na strong
podazowa gospodarki jest zbiezne z monetarystycznymi postulatami w
tym zakresie, a takze nawiazujacym réwniez do zasad klasycznej eko-
nomii nurtem tzw. ekonomii podazy (supply-side economics)®.

W ramach analizowanych powyzej zatozen, polityka stabilizacji moze
wywotaé realne skutki tylko wtedy, gdy nie jest oparta na zadnej trwa-
tej regule. W takim przypadku, jeSliby zatozyé, ze rzad dysponuje prze-

* Analizy dokonywane w ramach tego nurtu koncentruja sie na dilugookreso-
wych aspektach polityki fiskalnej. Nie stanowia wigc bezpos$rednich odniesien do
wspoOtczesnej debaty nad skutecznoscia i efektywnoscia polityki stabilizacji. Rzecz-
nicy ekonomii podazy dowodza, ze zmiany, a $cis$lej — obnizenie stép podatkowych
oddziatuje na ceny wzgledne i przyczynia si¢ do wzrostu agregatowej podazy, sty-
mulujac tym samym wzrost gospodarczy.
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waga w zakresie informacji nad sektorem prywatnym, moze on prowa-
dzi¢ polityke, ktéra aby byta skuteczna, musi stanowié ,zaskoczenie"
(w sensie przewidywan) dla podmiotéw gospodarczych. Taki mechanizm
ksztattowania polityki stabilizacji rézni si¢ zasadniczo od konwencjonal-
nego pojmowania tejze polityki jako ,stabilizujacej" przewidywania i da-
zacej do minimalizowania fluktuacji makroekonomicznych. Z drugiej
strony jednak niektdrzy przedstawiciele nowej klasycznej makroekonomii
dowodza, ze trudno jest méwi¢ o jakichkolwiek (,,zaskakujacych") zmia-
nach w prowadzeniu polityki. Wedtug Sargenta i Wallaca® nalezy przy-
ja¢, ze indywidualne podmioty gospodarcze przypisuja okreslone praw-
dopodobienstwa potencjalnym politykom stabilizacji. Kazda faktyczna po-
lityka jest w zwiazku z tym zwykta realizacja okre$§lonych rozktadéw
prawdopodobienstwa tychze polityk. Oznacza to, ze w swym ortodoksyj-
nym wydaniu nowa klasyczna makroekonomia wskazuje, ze nawet ,,nie-
konwencjonalna" polityka stabilizacji nie jest w stanie osiagna¢ realnych
celow.

Nowoklasyczne twierdzenie o neutralnosci (nieskutecznos$ci) polityki
stabilizacji wywotato wielka debate teoretyczna w zachodniej ekonomii.
W debacie tej obok elementow S$ci§le merytorycznych niezmiernie istot-
na rol¢ odgrywaja aspekty ideologiczne. Z tego ostatniego punktu widze-
nia nowa klasyczna makroekonomia stanowi koncepcje¢ skrajnie konser-
watywna. Teze tg¢ potwierdza stanowisko R. E. Lucasa wobec zjawiska
bezrobocia. Zdaniem tego autora ,bezrobocie przymusowe" nie jest ani
faktem, ani zjawiskiem, ktorego wyjasnienie jest zadaniem wspodtczesne-
go teoretyka. Jest to konstrukcja teoretyczna wprowadzona przez Key-
nesa w nadziei, ze bedzie przydatna w analizie i wyjasnieniu mechaniz-
mu wielkich fluktuacji globalnego bezrobocia *°.

I11. PROBA OCENY ZALOZEN TEORII NOWOKLASYCZNEJ I JEJ IMPLIKACIJI
W ZAKRESIE POLITYKI EKONOMICZNEJ

Krytyka nowej klasycznej makroekonomii dokonywana na gruncie
ekonomii keynesowskiej dotyczy zaréwno hipotezy o racjonalno$ci prze-
widywan, jak i pozostatych zatozen typowych dla tego kierunku®’. Hi-

* Zob. T. J. Sargent, N. L. Wallace, Rational Expectations.

* Por. R. E. Lucas, Unemployment Policy, American Economic Review 1978,
vol. 68, s. 354. Autor ten, stojac na stanowisku friedmanowskiej metodologii pozy-
tywnej, wyraznie unika badania i weryfikacji zatozen teorii uwazajac, ze gté$wnym
miernikiem jej przydatnodci jest zdolno$¢ wyjasniania i prognozowania zjawisk eko-
nomicznych. Wyrazem takiego podejécia jest takze nastepujaca jego wypowiedz
w kontek$cie bezrobocia przymusowego: ,,Czy zadaniem nowoczesnych teoretykow
ekonomii jest wyjadnianie teoretycznych konstrukcji naszych poprzednikéow?" —
ibidem, s. 354.

” Hipoteza racjonalnoéci stoi w wyraznej sprzecznoéci z postkeynesowskim po-
strzeganiem zjawiska przewidywan. Stad czolowymi oponentami tej hipotezy sa eko-
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poteza racjonalno$ci przewidywan jest réwniez przedmiotem krytyki ze
strony ekonomistow niekeynesowskich. Przyktadem tego moze byé po-
stawa Arrowa wobec zatozenn tkwiacych u podstaw tejze hipotezy™.
Autor ten przyjmujac, ze ceny sa dobrym no$nikiem informacji, wska-
zuje na ograniczone zdolno$ci podmiotéw gospodarczych do zdobywania
informacji. Podkres$la on, ze w ramach hipotezy racjonalno$ci przewi-
dywan podmioty te traktowane sa jako doskonali statystycy i ekono-
misci zdolni do analizowania przysztej rownowagi w gospodarce. W kon-
tekécie takiej krytyki, nalezy zauwazyé, ze Arrow blednie interpretuje
jej zatozenia. Nie dostrzega on, ze hipoteza racjonalnosci zaktada jedy-
nie, ze podmioty efektywnie wykorzystuja caty dostgpny im zbidr in-
formacji i — co za tym idzie — btedy dokonywanych przez nie predyk-
cji nie sa skorelowane z zadna informacja, ktéra moglaby by¢é wyko-
rzystana z korzyécia przez okreélajace przewidywania podmioty”.
Mimo szeregu zastrzezen i dyskusji, czesto wynikajacych z ,,maksy-
malistycznej interpretacji" hipotezy racjonalnos$ci przewidywan, wielu
ekonomistow nie bedacych rzecznikami nowej klasycznej makroekonomii
sktania si¢ do wniosku, ze hipoteza ta stanowi istotny postep w teorii
makroekonomicznej i jest przydatnym narze¢dziem analizy mechanizmu
okredlania przewidywan . Ksztattowanie si¢ cen/ptac, szczegdlnie w go-
spodarce amerykanskiej lat osiemdziesiatych, wydaje sic wskazywaé, ze
wystepuje tendencja do coraz szybszych ich reakcji zaréwno na zmiany
w popycie efektywnym, jak i wzgledne zmiany w kosztach produkcji.
Mozna wiec wysunaé wniosek, ze gospodarka ta ewoluuje w tym Kkie-
runku, ktéry wynika z hipotezy racjonalno$ci przewidywan. Nie bez
znaczenia moze by¢ réwniez fakt, ze zatozenia i implikacje tejze hipo-
tezy staja si¢ standardowym elementem programéw studiéw ekonomicz-
nych. Coraz szersza popularyzacja tej koncepcji moze, przynajmniej w
jakim§ stopniu, przyczynié si¢ do jej samoutwierdzania sie’'. Wydaje sie

nomisci postkeynesowscy; zob. D. C. Colander, R. S. Gurthrie, Great Expectations:
What the Dickens Do , Rational Expectations” Mean?, Journal of Post Keynesian
Economics 1980/1981, vol. III, No 2; J. R. Wible, An Epistemic Critigue of Rational
Expectations and the Neoclassical ~Macroeconomic  Research  Program, Journal of
Post Keynesian Economics 1984/1985, vol. VII, No 2; P. Davidson, Rational Expec-
tations: A Fallacious Foundations for Studying Crucial Decision-Making Processes,
Journal of Post Keynesian Economics 1982/1983, vol. V, No 2.

*® Zob. K. J. Arrow,, The Fature and the Present in Fconomic Life, Economic
Inquiry 1978, vol. 16, No 2, s. 160-162.

* Por. B. Kantor, Rational Expectations, s. 1430.

* Zob. np. P. Cagan, Reflections on Rational Expectations, Journal of Money,
Credit and Banking 1980, vol. 12, No 4, s. 826-832; J. Tobin, Are New Classical
Models, s. 788; M. Friedman, A. J. Schwartz, Monetary Trends in United States
and the United Kingdom: Their Relation to Income, Prices and Interest Rates 1867 -
- 1975, Chicago 1982.

' Podobny poglad w tej kwestii wyrazany jest przez P. Cagana, Reflections,
s. 830.
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takze, ze wspodtczesne trendy w rozwoju technologii, a przede wszystkim,
gwaltowny rozwdj szeroko rozumianego sprzetu komputerowego (i réw-
niez obnizanie si¢ jego wzglednych cen) stanowi potencjalny czynnik
zwickszania sie zakresu i upowszechniania si¢ informacji, ktérymi dy-
sponowa¢ moga zarowno przedsicbiorstwa, jak i gospodarstwa domowe.
Ten ostatni element moze wigc réwniez zwickszaé ,,racjonalno$é” pod-
miotow gospodarczych.

Réznice teoretyczno-metodologiczne dzielace wspdiczesne nurty eko-
nomii zachodniej, a w tym gtéwnie monetaryzm i ekonomie¢ keynesowska,
istniejace rozbieznodci w tym ostatnim nurcie teoretycznym oraz cal-
kowicie sprzeczne z keynesizmem twierdzenia nowej klasycznej makro-
ekonomii utrudniaja w powazny sposob zagadnienie wyboru przez rzad
adekwatnej polityki stabilizacji. RozbieznosSci pomiedzy tymi szkotami
mys$li ekonomicznej dowodza, ze nie istnicje wspolny badz nawet domi-
nujacy ,,model”, ktéry w ramach hipotezy racjonalno$ci stuzy podmio-
tom do okres$lania trafnych w tendencji przewidywan. Sytuacja ta po-
waznie utrudnia, jesli nawet nie uniemozliwia szybkie, jak to zaktada
hipoteza racjonalno$ci, osiaganie przez wickszo$¢ podmiotéw trafnej pre-
dykcji zjawisk ekonomicznych. W tym kontekScie potwierdzenie hipote-
zy w analizach funkcjonowania rynkow finansowych wynika prawdo-
podobnie nie tylko ze specyfiki tego rynku (wysoka profesjonalizacja
uczestnikdéw, sprawne funkcjonowanie systemu informacyjnego etc.), lecz
takze z istnienia wzglednie jednolitego ,,modelu” tego rynku.

W stosunku do zarysowanych powyzej pogladow ekonomistow nie
bedacych przedstawicielami podejscia nowoklasycznego na temat ade-
kwatnos$ci hipotezy racjonalnosci przewidywan, krytyka pozostatych za-
Yozen tego podejscia jest znacznie bardziej jednoznaczna. Dotyczy ona
przede wszystkim zatozenia o doskonale elastycznych cenach/ptacach. Ma
ono zdecydowanie kontrfaktyczny charakter. Odrzucenie tego zatozenia
i przyjecie, ze ceny/ptace ksztattuja sic w wyniku powolnego, a przy-
najmniej nie catkowicie elastycznego, mechanizmu dopasowan otwiera
droge do wystepowania w modelach uwzgledniajacych racjonalno$¢ prze-
widywan realnych efektow rzadowej polityki stabilizacji. W takim wiec
ujeciu nowoklasyczne, ortodoksyjne zatozenie o catkowitej neutralnosci
systematycznej polityki stabilizacji traci swa moc. Nalezy jednak podkre-
§li¢, ze w ramach tychze zalozen polityka stabilizacji moze by¢ skuteczna
jedynie w krotkim okresie czasu, tj. zdolna jest tylko okresowo spowo-
dowaé¢ odchylenia produkcji i zatrudnienia od ich naturalnych pozio-
méw .

32 Przyktadem tego typu modeli jest model zbudowany przez S. Fischera, w kté-
rym przyjeto zatozenie, ze w wyniku negocjacji uméw zbiorowych kontrakty co do
wysoko$ci ptac nominalnych sa zawierane na dwa, trzy okresy naprzéd; zob. S. Fi-
scher, Long-Term Contracts, Rational Expectations and the Optimal Money Supply
Rule, Journal of Political Economy 1977, vol. 85, No 1.
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Mimo konieczno$ci odrzucenia twierdzenia o catkowitej nieskutecznos-
ci konwencjonalnej polityki stabilizacji nalezy zauwazyé¢, ze nowa kla-
syczna makroekonomia wnosi istotny wktad w rozwdj zachodniej teorii
ekonomii. Odnosi si¢ to szczegdlnie do hipotezy racjonalnosci przewidy-
wan oraz teorii ilociowej analizy i oceny polityki stabilizacji. Nie na-
lezy jednak sadzi¢, ze hipoteza racjonalno$ci, szczegdlnie w swej skrajnej
postaci zostanie powszechnie wlaczana do makroekonomicznych modeli
funkcjonowania gospodarki kapitalistycznej. Szereg elementow gospodar-
ki z pewnos$cia nie funkcjonuje w sposdb zgodny z ta hipoteza. Odnosi
si¢ to szczegdlnie do rynku sity roboczej. Z drugiej jednak strony pewne
jej segmenty (np. rynki finansowe) wydaja si¢ funkcjonowaé w sposob
postulowany przez te hipoteze ™.

Kwestionowanie w ramach tego nurtu skutecznosci polityki stabili-
zacji w krotkim okresie czasu ma, jak si¢ wydaje, istotne znaczenie dla
praktyki tejze polityki. Obnizenie si¢ skutecznos$ci tejze polityki mogto
by¢ wywolane dziataniem nie tylko takich czynnikéw, jak zaktocenia
w sferze podazowej (kryzys surowcowy), czy tez uwarunkowaniami czy-
sto politycznymi przedsiewzie¢ stabilizacyjnych. Jednym 2z czynnikéw
spadku tejze skutecznos$ci mogto byé coraz lepsze ,rozpoznanie" przez
podmioty gospodarcze dziatania i efektéw konwencjonalnych polityk key-
nesowskich nakierowanych gtédwnie na ksztaltowanie agregatowego po-
pytu.

Analizujac implikacje teoretyczne nowej klasycznej makroekonomii,
w zakresie polityki stabilizacji, trudno nie dostrzec skrajnie konserwa-
tywnych elementéw tkwiacych u podstaw tego podejécia teoretycznego **.
Mimo to jednak, nie powinno to by¢ powodem catkowitego negowania
tego podejscia teoretycznego.

NEW CLASSICAL ECONOMICS AND STABILIZATION POLICY

Summary

A considerable deterioration of economic situation in the '70 was accompanied
by a gradual rebirth of classical economic conceptions. A clear example of the
above is new classical economics formulated in the USA in the '70. That trend calls
in question not only the output of Keynesian economics but also its methodological
foundations. New classical economics, like monetarism, should be included among ge-
neral equilibrium theories.

The article contains the analysis of theoretical structure of new classical ma-

33

Na ten temat zob. np. W. Pool, Rational Expectations in the Macro Model,
Brookings Papers on Economic Activity 1976, No 2, s. 467.

* Na te kwestie zwracaja m. in. uwage D. C. Colander i R. S. Guthrie, Great
Expectations, s. 232.
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croeconomics, with the emphasis laid on the key element of that theoretical system,
namely the rational expectations hypothesis in J. F. Muth's sense.

The article also presents and analyses the new-classical invariance proposition
referring to the stabilization policy originating from Keynesian economics. Besides,
the article contains the critique of new classical economics and attempts to evalu-
ate the significance of that highly controversial trend for changes occurring in con-
temporary macroeconomics.





