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Racjonalne zachowania w makroekonomii —
modele DSGE a podejscie behawioralne

Streszczenie. Jednym z zadan makroekonomistow jest tworzenie modeli analizujacych prze-
bieg cyklu gospodarczego. Przez wiele lat odmienne podejscia mialy szkota klasyczna i szkota neo-
keynesowska. Nowa synteza tych podej$¢ znalazta swoje odzwierciedlenie w postaci modeli DSGE
(Dynamic Stochastic General Equilibrium). Jednym z ich podstawowych zalozen jest racjonalno$¢
dziatania jednostek. Ekonomia behawioralna dostarcza wielu dowodow na istotne odstgpstwa od
racjonalno$ci dziatania jednostek, wynikajace przede wszystkim z ograniczen poznawczych. W ma-
kroekonomii podejmowane sg proby tworzenia alternatywnych modeli analitycznych wykorzystu-
jacych zalozenie o ograniczonej racjonalnosci decydentoéw. Artykut skupia si¢ na podejsciu Paula
De Grauwe.
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Wstep

Jednym z podstawowych zatozen nowoczesnej klasycznej ekonomii jest hi-
poteza racjonalnych oczekiwan, ktora stanowi istotny sktadnik makroekonomicz-
nych metod analitycznych okreslanych jako DSGE (Dynamic Stochastic General
Equilibrium). Alternatywnym modelem jest za$ ten wykorzystujacy osiagnigcia
ekonomii behawioralnej do analizy przebiegu cyklu gospodarczego.

1. Od szkoly neoklasycznej do nowej syntezy

Gospodarka wolnorynkowa charakteryzuje si¢ cykliczno$cia, tzn. okresy jej
przyspieszonego wzrostu przeplataja si¢ ze spowolnieniem badz recesjg. Kazda
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szeroka teoria makroekonomiczna probuje wyjasnic¢ te zjawiska. W teorii makro-
ekonomicznej od dtugiego czasu dominuja dwie szkoty — neoklasyczna i neokey-
nesowska. Znaczna cz¢s$¢ ich zatozen jest od wielu lat wspolna, co doprowadzito
do powstania koncepcji nowej syntezy.

Najpowszechniej stosowane w ekonomii jest podejscie oparte na indywidu-
alizmie metodologicznym. Jego dwie gtowne cechy to przekonanie, ze jednostki
gospodarujace dziataja zgodnie z okreSlonym przez siebie interesem (czyli jako
homo oeconomicus) oraz ze wszelkie ekonomiczne procesy mozna wyprowadzié
w ostatniej instancji z zachowania jednostek, czyli podmiotéw ekonomicznych.
W tej konstrukcji fundamentalnym zatozeniem jest racjonalno$¢ zachowania
jednostki podejmujacej decyzje ekonomiczne. Racjonalnos$¢ nie jest pojeciem
jednoznacznym. Jak pisze Marian Noga: ,,dla ekonomisty racjonalno$¢ oznacza
dokonywanie wyboru pozostajacego w zgodzie z uporzadkowanym zbiorem pre-
ferencji w warunkach doskonalego i nie zwigzanego z zadnymi kosztami dostgpu
do informacji. Jesli wystepuje niepewnos$é, to racjonalnos¢ oznacza maksymali-
zacj¢ oczekiwanej uzytecznosci’.

Mimo obserwowanych odstepstw od racjonalnosci w zachowaniach jednostek
zatozenie to znajduje si¢ u podstaw szkol ekonomicznych gtéwnego nurtu. Jed-
nym z trzech fundamentoéw szkoty neoklasycznej jest hipoteza racjonalnych ocze-
kiwan (Rational Expectations Hypotesis — REH), sformutowana w 1961 r. przez
Johna Mutha, a nastgpnie rozwini¢ta przez Roberta Lucasa i Thomasa Sargenta.
Hipoteza ta w wersji stabej zaktada, ze podmioty gospodarcze w ksztattowaniu
przewidywan wykorzystuja wszelkie dostepne informacje w sposob najbardziej
efektywny. Natomiast hipoteza w wersji mocnej, jako bardziej radykalna, zakta-
da, ze subiektywne oczekiwania podmiotow gospodarczych sg zbiezne z rzeczy-
wistymi, obiektywnymi i matematycznie uwarunkowanymi oczekiwaniami co do
tych zmiennych. Co prawda pojecie ,,racjonalne oczekiwania” nie oznacza, ze
podmioty musza doktadnie przewidywac przysztosé, poniewaz moga popetniac
btedy, kiedy pelna informacja nie jest dostepna (btedy losowe). Jednak zwykle ich
wybory beda prawidlowe, a przynajmniej nie systematycznie btedne. Bedg miaty
najnizsza wariancj¢ w porownaniu z innymi metodami prognozowania, stanowiac
najdoskonalszg metod¢ prognostyczng?.

Wraz z teorig realnego cyklu koniunkturalnego oraz teorig efektywnego ryn-
ku REH stanowi fundament pogladéw szkoty neoklasycznej, takze w pdzniejszej
wersji realnego cyklu koniunkturalnego. Wykorzystanie osiagni¢¢ szkoty neokla-
sycznej w sferze polityki gospodarczej prowadzito do pogladu o bezuzytecznosci
lub wrecez szkodliwosci interwencji panstwa w procesy rynkowe. Racjonalny pod-

' M. Noga, Makroekonomia, Wyd. Uniwersytetu Ekonomicznego we Wroctawiu, Wroctaw
2009, s. 12.

2 B. Snowdon, H. Vane, P. Wynarczyk, Wspélczesne nurty teorii makroekonomii, Wyd. Nauko-
we PWN, Warszawa 1998, s. 200-202.
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miot prawidlowo przewidujacy przyszto§¢ maksymalizuje swoje korzysci i dziata
— zgodnie z zatozeniami neoklasykow — na rynku efektywnym, ktory btyskawicz-
nie si¢ oprdznia, a ptace i ceny natychmiast si¢ dostosowuja. Prowadzi to do au-
tomatycznej samoregulacji gospodarki. Jak opisuje ten model Robert Skidelsky,
moga wystepowac bledy i odstepstwa od racjonalnosci u jednostek, jednak po
usrednieniu ich postgpowanie jest zgodne z modelem. Im wieksza jest grupa de-
cydentdw, tym bardziej prawdopodobne, Ze przecigtny wybdr dokonywany przez
jej cztonkéw bedzie optymalny. A zatem jesli podmioty globalnie prawidtlowo
przewidujg przysztos¢, to gospodarka zachowuje si¢ zgodnie z modelem, ktory
jest prawidtowy, poniewaz wedtug zasad darwinizmu modele, ktore nie przeszty
testu prawidtowosci, ging’.

Poczawszy od lat 70. dominujacy w nauce ekonomii keynesisci byli wypie-
rani przed szkot¢ neoklasyczna, co doprowadzito do przejecia REH przez czesé
modeli nowej szkoty keynesowskiej. Jednak roznorodnos$¢ pogladow w ramach
szkoty neokeynesowskiej jest na tyle duza, ze trudno do niej jednoznacznie przy-
pisa¢ ten model*.

Opisujac ewolucje mysli ekonomicznej, niejednokrotnie stosuje sie pojecie
»howej syntezy”. Michael Woodford mowi o konwergencji réznych pogladoéw
w makroekonomii w okresie ostatnich 10-15 lat. Jako jeden ze wspolnych ele-
mentow podaje miedzyczasowe zatozenia ogbdlnej rownowagi (intertemporal ge-
neral-equilibrium foundations), ktore umozliwiaja analizowanie zar6wno krotko-
terminowych fluktuacji, jak i dlugoterminowego wzrostu w ramach jednolitego
modelu. Mozliwe jest taczenie modeli pochodzacych z nowej szkoty klasycznej
z pogladami majacymi zrédta w keynesizmie. Jednym z rezultatow takiego skon-
solidowanego podejscia teoretycznego jest przygotowanie narzgdzi analityczno-
-prognostycznych. Wspotczesnie opracowywane modele stuzace do tworzenia
symulacji zmian w gospodarce okres$la si¢ jako modele DSGE (Dynamic Stocha-
stic General Equilibrium), czyli dynamiczne stochastyczne modele ogélnej row-
nowagi’.

2. Modele DSGE

Elementy tego okreslenia mozna w uproszczeniu wyjasni¢ nastepujaco: dy-
namiczny odnosi si¢ do zachowania gospodarstw domowych oraz firm, ktore
w sposoOb racjonalny staraja si¢ przewidzie¢ przysztos¢, stochastyczny oznacza
wlaczenie do modelu zewnetrznych szokdéw, ogdlny — dotyczy catej gospodarki,

3 R. Skidelsky, Keynes. Powrét mistrza, Wyd. Krytyki Politycznej, Warszawa 2012, s. 53-59.

4 B. Snowdon, H. Vane, P. Wynarczyk, op. cit., s. 306.

> Woodford jako tworcow okreslenia ,,nowa neoklasyczna synteza” podaje Marvina Good-
frienda 1 Roberta G. Kinga. M. Woodford, Convergence In Macroeconomics: Elements of the New
Synthesis, ,,American Economic Journal: Macroeconomics” 2009, nr 1, s. 268-269.
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a rownowaga odnosi si¢ do wigczenia do modelu ograniczen oraz celow, jakimi
postuguja si¢ firmy i gospodarstwa domowe. Do tego nalezy doda¢ probe przy-
obleczenia tych zatozen w ztozony model matematyczny®.

Pojecie ,,0gdlna rownowaga” ma swdj poczatek w modelach ogdlnej rowno-
wagi tworzonych w latach 50. XX w. przez Kennetha Arrowa i Gerarda Debreu.
Ekonomisci ci zobrazowali, jak mozna obliczy¢ rownowage cen, ktoéra wynika
z interakcji gospodarstw domowych racjonalnie optymalizujacych swoj naktad
pracy, wypoczynku i wyboréw konsumpcyjnych oraz przedsigbiorstw maksyma-
lizujacych swoje zyski na konkurencyjnym rynku. W podejsciu tym wystepowa-
ly doskonale konkurencyjne rynki. Tutaj, podobnie jak we wczesnych modelach
realnego cyklu koniunkturalnego, recesje sa wtasciwie niemozliwe. Jakakolwiek
zmienno$¢ catosciowego popytu to efekt zmian w technologii, preferencji lub in-
nych czynnikach egzogenicznych’.

Modele DSGE stosowane sg przy modelowaniu zjawisk makroekonomicz-
nych jako narzedzie wspomagajace decydentéw gospodarczych lub banki central-
ne. Metody ilosciowe umozliwiaja tworzenie stochastycznych scenariuszy, ktore
powstaja dzigki modelowaniu wielu zmiennych. Nie chodzi tu jednak o analizo-
wanie prostych korelacji migdzy wielko$cig podazy pieniadza a innymi zmienny-
mi, jak robili to np. monetary$ci, ale o strukturalne zaleznoséci pomiedzy wieloma
zmiennymi, takze zachowaniami poszczego6lnych jednostek lub agregatow. Mo-
dele DSGE bazuja na pojeciu ,,lepkich plac i cen” (dostosowujacych si¢ z opoz-
nieniem). Modelowane sg rézne scenariusze, w ktorych rozwazane sa realne za-
burzenia bedace odstgpstwem od modelu idealnego. Do niedawna modelowanie
byto oparte wyltacznie na uznaniu ich na sposob neoklasyczny za zdarzenia egzo-
geniczne. Chodzi tu przede wszystkim o zewnetrzne szoki o charakterze mone-
tarnym, ktore wedtug ré6znych autorow odpowiadaja jedynie za 10-14% wariancji
fluktuacji produktu lub btgdu prognostycznego®. Gtowny, benchmarkowy model
poddawany jest obrobce przy zastosowaniu metodologii bayesowskiej. Dodawa-
ne sg parametry, ktore wyjasniaja lub znosza odstgpstwa i niedoskonalosci od
wzorcowego modelu.

Czesto przywotywany model gospodarki amerykanskiej, opracowany przez
Franka Smetsa i Rafaela Woutersa w 2007 r., w swoich gléwnych zatozeniach
ukazuje §ciezke wzrostu bazujacg na stabilnym postepie technologicznym oraz
powiekszaniu si¢ sily roboczej. Gospodarstwa domowe maksymalizuja funkcje
uzyteczno$ci zawierajacg dwa argumenty: dobra konsumpcyjne i wysitek zwigza-
ny z wykonywaniem pracy. Konsumpcja odzwierciedlona jest w funkcji uzytecz-
nosci, na ktora wplywaja zmienne egzogeniczne. Istnienie zwigzkéw zawodo-

¢ N.R. Kocherlakota, Modern Macroeconomic Models as Tools for Economic Policy, ,,Bank-
ing and Policy Issues Magazine” 2010, May 2010.

7 I. Quiggin, Zombie economics: How dead ideas still walk among us, Princeton University
Press, Princeton — Oxford 2010, s. 102-103.

8 M. Woodford, op. cit., s. 270-272.
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wych powoduje lepkosc¢ ptac. Oszczednosci gospodarstw domowych przeptywaja
jako pozyczony kapitat do przedsigbiorstw w ilosci uzaleznionej od kosztow
pozyskania kapitatu. Autorzy zaktadaja, ze cena pozyskania kapitatu jest zmien-
na i mozna ja ustawi¢ w modelu jako rosngcg. Ceny réznych dobr, jesli nie sa
wyraznie zréznicowane, sg indeksowane wedlug stopy inflacji. Ceny stanowig
jednak funkcje obecnych oraz przewidywanych kosztow sity roboczej i kapitatu.
W poréwnaniu z wezesniejszym modelem z 2005 r. Smets i Wouters ograniczajg
liczbe branych pod uwage potencjalnych szokéw strukturalnych do 7°. Do tego
autorzy podaja zestawienie az 19 parametréw strukturalnych oraz 17 parametréow
powiazanych z szokami. Pokazuje to, jak doktadnie probuja oni dostosowac swoj
model do rzeczywistosci, ktora jest odmienna od modelu benchmarkowego. Mo-
del sktadajacy si¢ z tak wielu elementow jest jednak podatny na krytyke. Ray C.
Fair podaje ok. 40 elementow, ktdrych jego zdaniem w modelu Smetsa i Woutersa
brakuje lub ktdre sg nieprawidlowo ujete, i konkluduje, Ze tego typu modelowanie
moze dawac gorsze efekty niz podejscie bardziej tradycyjne!®.

Jednak — jak pisat w 2008 r. Olivier Blanchard — modele DSGE staly sie
wszechobecne we wspotczesnej analizie i prognozowaniu makroekonomicznym,
stanowigc duzy postep w tworzeniu metod analitycznych. Stosuje je wickszos¢
bankoéw centralnych. Uzywane sa do oceny polityki banku oraz tworzenia warian-
towych, aktualnych prognoz ekonomicznych. Jego zdaniem modele te majg swoje
ograniczenia. Parametry, ktore modyfikuja gtowny przebieg modelu, tworzone
metodami bayesowskimi na podstawie analizy dostepnych danych makroekono-
micznych, majg charakter nielinearny. Czgsto wiele wykorzystywanych parame-
trow jest zbieznych i nie nadaje modelowi dodatkowej wartosci. Ponadto prawie
takie same modele stosuje si¢ w przypadku gospodarek dojrzatych i rozwijaja-
cych si¢, mimo ze majg one r6zng strukture i doswiadczajg odmiennych szokow.
Inne obserwacje dowodza, ze realne dostosowanie si¢ do szokow jest wolniejsze,
niz pokazuja to benchmarkowe modele.

Niemniej takie podejscie stato si¢ bardzo popularne, a artykuty makroekono-
miczne przybraty dos¢ jednolita postaé (,,jakby-haiku”). Artykut taki ,,zaczyna si¢
od struktury ogolnej rownowagi, w ktorej jednostki maksymalizuja oczekiwang
obecnie warto$¢ uzytecznosci, przedsigbiorstwa maksymalizuja swoja wycene,
a rynki oprdzniaja si¢. Nastepnie wprowadza zmiane, niedoskonato$¢ rynku albo
wyklucza pewna grupe rynkéw i opracowuje ogolne implikacje dla rownowagi.
Nastepnie przeprowadza numeryczng symulacje bazujaca na kalibracji modelu,

pokazujac, ze teraz model dziata prawidtowo™!!.

? F. Smets, R. Wouters, Shocks and Frictions in US Busieness Cycles: A Bayesian DSGE Ap-
proach, ,American Economic Review” 2007, t. 97, nr 3, s. 588-603.

10°R. C. Fair, Has macro progressed?, ,,Journal of Macroeconomics” 2012, nr 34, s. 2-10.

' O. Blanchard, The State of Macro, National Bureau fo Economic Reasearch, Working Paper
14259, 2008, nr 8, s. 24-26.
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Skomplikowane modele ekonometryczne dos¢ prawidtowo dziataty od lat 70.
do 2007 r. w okresie zwanym Great Moderation, czyli rownomiernego globalne-
go rozwoju gospodarczego, prowadzacego — jak chciat Francis Fukuyama — do
,konca historii”, czyli osiagni¢cia najwyzszego stadium postepu cywilizacyjnego
w formie liberalnego kapitalizmu. Jak si¢ okazalo, tak rozbudowana metodologia
badawcza nie ustrzegta makroekonomistow gtéwnego nurtu przed porazka, jaka
byto niezauwazenie wyraznych z dzisiejszej perspektywy przestanek kryzysu fi-
nansowego, ktérego symbolem jest upadek banku Lehman Brothers we wrzesniu
2008 .

Sktonito to wielu ekonomistow do poszukiwania alternatywnych teorii wy-
jasniajacych istote kryzysu. Coraz popularniejsze staje si¢ podejscie heterodok-
syjne, taczace osiggnigcia makroekonomii, ekonomii behawioralnej i psychologii
ekonomicznej. Podwaza ono jedno z centralnych zatozen makroekonomicznej
syntezy gtdéwnego nurtu, a w konsekwencji takze modeli DSGE — teori¢ racjonal-
nych oczekiwan wywiedziong z modelu homo oeconomicus.

3. Modele behawioralne

Jak ironicznie pisza Richard Thaler i Cass Sunstein: ,,homo oeconomicus po-
trafi mysle¢ jak Albert Einstein, ma pamig¢ jak Big Blue IBM i silng wolg jak
Mahatma Gandhi. Naprawde. Ludzie, ktorych znamy, tacy jednak nie sg”!2.

Powodem braku peinej wiarygodnos$ci modeli wyrostych z nowej syntezy
sg ograniczenia ludzkiej natury, tj. ograniczenia mozliwosci poznawczych. O ile
zatozenia dotyczace racjonalno$ci lezace u podstaw ekonomii gtownego nurtu
mozna okres$li¢ jako model normatywny, gdzie racjonalno$¢ opiera si¢ badz na
dokonywaniu optymalnych wyboréw, badz na bezbtednej analizie dostepnych in-
formacji, o tyle alternatywna koncepcja zaktada ograniczong racjonalnose¢.

Koncepcje ograniczonej racjonalno$ci opracowat w latach 50. Herbert Simon.
Decydent dziata zgodnie z zasadg satysfakcji. Ustala zestaw warunkow, ktore
majg zosta¢ spetnione, aby osiggna¢ okreslony poziom satysfakcji i dokonuje
wyboru, gdy napotka pierwszy, spetniajacy te warunki zestaw cech, np. nabywa
pierwszy satysfakcjonujacy produkt, a nie szuka kolejnego, ktory mogltby by¢
bardziej atrakcyjny. Z drugiej strony decydent postuguje si¢ heurystykami, czyli
uproszczonymi metodami rozwigzywania problemow'?.

Psychologiczne eksperymenty udowodnity istnienie catego szeregu heury-
styk, ktore majg takze zastosowanie w zachowaniach ekonomicznych. Analizujac

12 R.H. Thaler, C.R. Sunstein, Impuls. Jak podejmowac wlasciwe decyzje dotyczgce zdrowia,
dobrobytu i szczescia, Zysk i S-ka, Poznan 2012, s. 17.
13 T. Zaleskiewicz, Psychologia ekonomiczna, Wyd. Naukowe PWN, Warszawa 2011, s. 63-70.
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zachowania inwestorow gieldowych, Piotr Zielonka wymienia az 12 heurystyk
stosowanych w podejmowaniu decyzji na rynku kapitalowym:

— nadmierna pewno$¢ (przecenianie) wiasnej wiedzy 1 umiejetnosci,

— zhudzenie kontroli nad zjawiskami niezaleznymi od obserwatora,

— nadmierny optymizm — nierealistyczne przekonanie o pozytywnym prze-
biegu zdarzen,

— putapka potwierdzenia — poszukiwanie i interpretowanie danych w taki
sposob, aby potwierdzi¢ swoje opinie lub postawy,

— efekt myslenia wstecznego — przekonanie, ze mozna byto przewidzie¢ za-
istniaty bieg wypadkdow,

— dostgpno$¢ — im latwiejszy dostep w pamigci do danego zdarzenia, tym
bardziej prawdopodobne wydaje si¢ zaistnienie tego zdarzenia w przysztosci,

— zakotwiczenie — przy szacowaniu nieznanych wielkos$ci powszechne jest
opieranie si¢ na pierwszej dostepnej informacji, nawet przypadkowej, i odnosze-
nie si¢ do niej w dalszej analizie,

— afekt — przy koniecznosci podjecia szybkiej decyzji, bez mozliwosci gle-
bokiej analizy, rozstrzygnigcie nastepuje na podstawie btyskawicznej oceny na
zasadzie dwoistosci np. dobry — zty, przyjemny — nieprzyjemny,

— dysonans poznawczy — dyskomfort pojawiajacy si¢, kiedy istnieja sprzecz-
ne poglady, cechy, mysli, sktaniajacy do znalezienia logicznych argumentow lub
pozornych wyjasnien dla jednej z alternatyw,

— btad atrybucji — przecenianie czynnikow osobowosciowych, a niedocenia-
nie czynnikow sytuacyjnych w zachowaniach innych ludzi,

— reprezentatywnos¢ — formutowanie sagdow na podstawie niewielkiej proby
z pomini¢ciem procedur statystycznych,

— efekt $wiezo$ci — prognozowanie kontynuacji lub odwrdcenia istniejacego
trendu (doszukiwanie si¢ prawidtowo$ci)!*.

Wielos$¢ zachowan stanowigcych odstepstwo od modelu REH daje podstawy
do watpliwosci co do jego prawdziwosci.

Mikroekonomiczne zatozenia, jakie znajduja si¢ u podstaw ekonomii gtow-
nego nurtu, nie pokazujg prawdziwych zachowan ludzi, lecz pewne usrednienia,
ktore z reguly sa zblizone do rzeczywistosci, cho¢ w wielu wypadkach zawodza.
Jak pisze John Quiggin, nalezy na nowo rozwazy¢ pojecie ogdlnej rownowagi.
W ujeciu Johna M. Keynesa rownowaga oparta na natychmiastowym opréznianiu
si¢ rynkéw nie byta jedynym mozliwym stanem. Gospodarka moze w diugich
okresach znajdowac¢ si¢ w stanie niskiego wzrostu (np. Wtochy w ostatnich 10 lub
Japonia w ostatnich 20 latach). Moze si¢ w niej utrzymywac stale wysokie bezro-
bocie (Hiszpania, wiele krajow afrykanskich). Z kolei pojgcie rownowagi propo-

14 P. Zielonka, Behawioralne aspekty inwestowania na rynku papieréw wartosciowych, CeDe-
Wu, Warszawa 2008, s. 49-72.
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nowane przez neoklasykow nie odpowiada konceptowi zapozyczonemu z fizyki,
gdzie mowa o stanie, w ktorym system sie znajduje lub do ktérego chce powrocié.
Moze raczej nalezatoby stworzy¢ teorie, ktdra obejmuje kryzysy i szybkie prze-
skoki pomigdzy jednym stanem rownowagi a innym'>.

O ile osiggnigcia psychologii od dluzszego czasu stosowane sa w finansach
behawioralnych, o tyle rzadziej przenosi si¢ je na grunt makroekonomii. Kom-
pleksowo opisuje to szeroko komentowana praca, stanowigca powroét do psycho-
logicznych zatozen keynesizmu, pt. Zwierzece instynkty George’a Akerlofa i Ro-
berta Shillera. Autorzy koncentruja si¢ na nieracjonalnych zachowaniach w skali
makro. Fenomeny, takie jak zaufanie, uczciwos¢, korupcja i dziatanie w zlej wie-
rze, iluzja pieniadza czy pobudzajace wyobrazni¢ opowiesci, stanowia ich zda-
niem odchylenie od wzorca racjonalnego homo oeconomicus'®.

Zatozenia, na ktorych opiera si¢ koncept homo oeconomicus zawodza zwlasz-
cza w obliczu kryzysow finansowych, jak w 2008 r. Zdaniem lana MacDonalda
dziatajacy racjonalnie homo oeconomicus nie pozyczatby pieniedzy wysoko zle-
warowanym instytucjom finansowym, poniewaz lewarowanie zache¢ca do nad-
miernego podejmowania ryzyka przez pozyczkobiorcg. Nie pozyczalby instytu-
cjom finansowym, ktore stosuja schematy motywacyjne zachecajace personel do
zachowan zagrazajacych majatkowi klientow. Nie podejmowalby tez nadmier-
nego ryzyka zmierzajacego do uzyskania stopy zwrotu znacznie przekraczajacej
typowe wskazniki historyczne, kiedy jest to dziatanie powszechne i masowe'”.

Oczywiscie takze podejscie ekonomii behawioralnej spotyka si¢ z wielostron-
ng krytyka. Zwolennicy neoklasycznego modelu moga podac¢ setki przyktadow
odstepstw od racjonalnego wzorca, ttumaczac to wilasnie jako odstepstwo od —
w swoich podstawach prawidtowego — modelu'®. Krytykom ekonomii behawio-
ralnej wydaje sie¢, ze odejscie od REH moze powodowaé wejscie w obszar irra-
cjonalnosci i nie dawac szansy na jakiekolwiek uzyteczne konkluzje, ktore mozna
by wykorzysta¢ w praktyce.

Jednak ze strony ekonomii behawioralnej, poza krytyka REH, pojawiaja si¢
tez proby wejscia w sfere sformalizowanych modeli, ktore beda mogly thumaczy¢
przebieg cyklu gospodarczego. Proby te sprawiaja, ze powstaja modele w formal-
ny sposéb podobne do opisywanych wyzej modeli DSGE.

Najnowsza probe podjat Paul De Grauwe, twierdzac, ze niekoniecznie trzeba
wchodzi¢ na ,,mroczne terytoria nieracjonalnosci”, ale zaakceptowac to, iz jed-
nostki majg ograniczenia poznawcze i nie s3 w stanie w petni pojac zlozonosci

15 J. Quiggin, op. cit., s. 123-124.

16 G.A. Akerlof, R.J. Shiller, Zwierzece instynkty. Czy ludzka psychika napedza globalng go-
spodarke i jaki to ma wplyw na przemiany swiatowego kapitalizmu?, Studio Emka, Warszawa 2010.

17 1.M. McDonald, Beyound Krugman to Behavioural Keynes, ,,Agenda” 2010, t. 17, s. 90

18 Por. rozne argumenty krytykow podejscia behawioralnego w: A. Solek, Ekonomia behawio-
ralna a ekonomia neoklasyczna, ,,Zeszyty Naukowe PTE” 2010, nr 8, s. 29-31.
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swiata. De Grauwe, budujac swdj model, bada przebieg cyklu gospodarczego
w Stanach Zjednoczonych w latach 1960-2009. Twierdzi, ze w poréwnaniu z roz-
ktadem normalnym odstepstwa od Sredniego wzrostu gospodarczego charaktery-
zuja si¢ podwyzszong kurtoza oraz tzw. grubymi ogonami. Oznacza to, Ze mamy
do czynienia z dlugimi okresami stabilnego wzrostu, przerywanymi dodatnimi
lub ujemnymi skokami odchylen od potencjalnego wzrostu PKB. Podobne obser-
wacje s3 charakterystyczne dla innych uprzemystowionych gospodarek. De Grau-
we jako podstawe dalszych rozwazan przyjmuje neokeynesowski model oparty na
racjonalnych oczekiwaniach. Jego istotg jest to, ze maksymalizujace uzytecznosé
jednostki wydaja dzisiaj wigcej na dobra i ushugi, jesli oczekuja przysztego wzro-
stu dochoddw, a mniej — jesli ros$nie realna stopa procentowa. Ponadto producenci
nie s3 w stanie natychmiast dostosowa¢ swoich cen (lepkie ceny). Dodatkowo
stosuje w modelu regute Taylora, ktora okresla, ze bank centralny dziata nie dys-
krecjonalnie, a zgodnie ze schematem: stopa procentowa rosnie, kiedy inflacja
przekracza cel inflacyjny®.

Do modelu De Grauwe dodaje zalozenia behawioralne, wsrdd ktorych znaj-
duje si¢ stosowanie heurystyk. W klasycznym podejsciu zapoczatkowanym przez
Thomasa Sargenta jednostka prognozuje, stosujac metody ekonometryczne, i ana-
lizuje rébwnanie regresji, ktéore wyjasnia prognozowang zmienng, oraz dodaje do
tego pewna liczbe egzogenicznych parametrow. W praktyce jedynie nieliczne jed-
nostki to potrafig. Stosowane w rzeczywistosci heurystyki dziataja na zasadzie
indywidualnych prob i bteddéw i stosowane sg tylko te, ktore najlepiej sprawdzi-
ty si¢ w przesztosci. Wynika z tego, ze — odmiennie niz w modelu REH, gdzie
przyjmuje si¢, ze wszyscy jednakowo racjonalnie prognozuja i mozna wszystkich
zastgpi¢ jednym wyimaginowanym decydentem — ludzie wynajdujg inne ,,naj-
lepsze” metody prognozowania i pomi¢dzy ich grupami moga zachodzi¢ réznice
oraz interakcje. De Grauwe dla uproszczenia modelu wprowadza dwie heurystyki
dotyczace przewidywan odchylen od potencjalnego wzrostu PKB i inflacji.

Heurystyka pierwsza (fundamentalistyczna) stanowi, ze ludzie oszacowuja
aktualne odchylenie od potencjalnego wzrostu PKB i stosuja to zatozenie do pro-
gnozowania przysztego stanu PKB. Druga heurystyka (ekstrapolacyjna) zaktada,
ze ludzie nie wiedza, jaki jest obecny wzrost PKB, a ekstrapoluja obserwowany
w przesztos$ci wzrost PKB na przysztos¢. Heurystyki te sg tez o tyle uproszcze-
niem, ze zakladaja, iz ludzie wykorzystujg tylko taka informacje, jaka rozumieja.
Kolejne zatozenia w modelu to:

— jednostki sg o tyle racjonalne, ze maja zdolno$¢ uczenia si¢ na btedach,

— jednostki majg tym wigksza tendencj¢ do zapominania, im bardziej odlegle
w czasie jest wydarzenie,

1 P. De Grauwe, Lectures on Behavioral Macroeconomics, Princeton University Press, Prince-
ton — Oxford 2012, loc. 130-164 (Kindle edition).
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— prawdopodobienstwo zastosowania heurystyki fundamentalistycznej lub
ekstrapolacyjnej wynika z jej skuteczno$ci w dotychczasowym prognozowaniu;
mozliwe sg wskazania od 0 do 100% na rzecz jednej z metod,

— opisywane wyzej prawdopodobienstwo zmienia si¢ wraz z uplywem czasu.

Analogiczny podziat na dwie heurystyki wystepuje w przypadku prognozo-
wania inflacji. Jednostki zgodnie z heurystyka fundamentalistyczng wierza, ze
bank centralny stosujacy regute Taylora prawidtowo prognozuje inflacje, nato-
miast ci, ktorzy stosujg heurystyke ekstrapolacyjna, nie wierza w zdolno$¢ banku
centralnego do przewidywania poziomu inflacji®.

Model zostaje nastepnie poszerzony o koncepcje ,,zwierzgcych instynktow”,
ktore mozna rozumie¢ jako endogeniczne fale optymizmu i pesymizmu inwesto-
row, stajace si¢ samospelniajaca si¢ przepowiednig i osiagajace czesto skrajne
warto$ci. O ile w modelach DSGE odstgpstwa od potencjalnego PKB sg spowo-
dowane egzogenicznymi szokami, to w modelu Paula De Grauwe przypadkowe
szoki powoduja narastanie fal optymizmu lub pesymizmu. Szoki sprawiaja, ze
jedna z heurystyk (np. ekstrapolacyjna) oceniana jest jako bardziej atrakcyjna
1 zaczynaja ja wykorzystywaé jednostki bedace dotad fundamentalistami. Jesli
np. prawidlowe okaze si¢ przekonanie o wzroscie PKB, to w pewnym momencie
zacznie narasta¢ fala optymizmu, ktdra pobudzi wzrost zagregowanego popytu.
Optymizm staje si¢ samospetniajaca si¢ przepowiednia i rozwija si¢ boom.

Odwrdcenie trendu nastepuje dzigki negatywnym przypadkowym szokom lub
dziataniu banku centralnego stosujacego regule Taylora — podwyzszajacego stopy
procentowe w obliczu nieuchronnie rosngcej w czasie boomu inflacji*!. W swietle
powyzszych rozwazan w modelach DSGE $wiatowy kryzys finansowy rozpocze-
ty w 2007 1. zostat spowodowany przez nagly szok zewnetrzny, ktory doprowadzit
do spustoszenia na rynkach finansowych, a potem w realnej gospodarce. Model
behawioralny prezentuje kryzys jako efekt fali nadmiernego optymizmu wygene-
rowanej w okresie poprzedzajacym kryzys?.

Podsumowanie

Stosowanie metod wywodzacych si¢ z neoklasycznej syntezy, a zwlaszcza
modeli DSGE, okazato si¢ nieskuteczne w obliczu gwattownego kryzysu finan-
sowego 1 ekonomicznego. Sprowokowato to rozwazania heterodoksyjne na te-
mat odmiennych metod badawczych. Ekonomia behawioralna dostarcza narzedzi
umozliwiajgcych tworzenie modeli odchodzacych od zatozenia o racjonalnych
oczekiwaniach jednostki i opisujacych cykl gospodarczy w terminologii zwierzg-

20 Tbidem, loc. 190-348.
2! Tbidem, loc. 382.
22 Tbidem, loc. 693-708.
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cych instynktéw. Powstajace nowe modele kwantyfikujace dotychczasowe obser-
wacje bedace jedynie efektem psychologicznych eksperymentow, inkorporuja do
nauki makroekonomii metody badawcze pochodzace z innych nauk spotecznych.
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Rational behavior in macroeconomics:
DSGE models vs. a behavioral approach

Summary. One of the main tasks of macroeconomists involves creating models analyzing the
path of economic cycle. For many years classical and Keynesian economic schools have had different
approaches. The so-called New Synthesis approach may be found in the DSGE (Dynamic Stochastic
General Equilibrium) models. One of the common issues of these models is rationality of the agent.
Behavioral economics discloses many deviations from rationality, based mainly on cognitive limits.
In macroeconomics attempts are made to create alternative working models using the assumption of
limited rationality of the agent. In the article I focus on Paul De Grauwe’s approach.
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