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Probabilistyczne metody pomiaru
oczekiwan inflacyjnych oséb
prywatnych na podstawie danych

ankietowych

Tomasz Lyziak*

Probabilistyczne metody kwantyfikacji oczekiwan in-
flacyjnych dostosowane do pytan ankietowych, w kt6-
rych respondenci deklaruja nie tylko oczekiwany kie-
runek zmiany og6lnego poziomu cen, lecz réwniez wy-
razaja jakosciowe opinie na temat jego sity, wymagaja
przyjecia dwoéch rodzajéw zatozen. Pierwszym z nich
jest okreslenie typu rozkladu opisujacego oczekiwana
stope zmiany cen w badanej populacji. Drugim jest
z kolei przyjecie miary percepcji biezacej dynamiki
cen, do ktérej respondenci odwotuja sie, udzielajac od-
powiedzi na pytanie ankietowe dotyczace oczekiwan
inflacyjnych.

W niniejszym materiale zaprezentowane sa wyniki
dwdch wersji skorygowanej metody probabilistyczne;j
Carlsona i Parkina (1975), zastosowanej do analizy
oczekiwan inflacyjnych oséb prywatnych w Polsce.
W obu procedurach zaktada sie, ze oczekiwana stopa
wzrostu cen w ciagu najblizszego roku cechuje sie roz-
ktadem normalnym. Przyjmuje sie natomiast odmienne
zalozenia dotyczace percepcji

inflacji biezace;j.

W pierwszej z metod, prowadzacej do uzyskania zo-

* Wyrazam podziekowanie Magnesowi Forsellsowi za inspirujace dyskusje i
wskazowki, dr. Piotrowi Boguszewskiemu za recenzje materiatu oraz zgloszo-
ne sugestie, moim Kolezankom i Kolegom z Biura Badaf Makroekonomicz-
nych za rozmowy i uwagi formulowane podczas realizacji projektu oraz
uczestnikom seminarium naukowego NBP w dniu 9 marca 2004 r. za komen-
tarze do poprzedniej wersji materialu. Tekst odzwierciedla prywatne poglady
autora i nie powinien by¢ inaczej interpretowany. Wszelkie komentarze beda
mile widziane. Kontakt: Tomasz.Lyziak@mail.nbp.pl

biektywizowanej miary oczekiwan inflacyjnych, zakla-
da sie, ze percepcja proceséw cenowych w okresie po-
przedzajacym badanie ankietowe jest zbiezna z oficjal-
na miara inflacji, tj. wskaznikiem cen towaréw i ustug
konsumpcyjnych znanym w momencie przeprowadza-
nia wywiadu ankietowego. Druga z metod odwoluje sie
do subiektywizowanych wskaznikéw percepcji bieza-
cej dynamiki cen uzyskanych na podstawie odrebnego
pytania ankietowego i prowadzi do wyznaczenia su-
biektywizowanej miary oczekiwan inflacyjnych oséb
prywatnych.

Wprowadzenie

Wykorzystanie informacji na temat oczekiwan inflacyjnych
we wspétczesnych bankach centralnych

Zainteresowanie ekonomistéw oraz bankéw central-
nych problematyka oczekiwan inflacyjnych wynika
z trzech zasadniczych przestanek. Po pierwsze, oczeki-
wania inflacyjne sa jednym z czynnikéw mogacych
wplywaé na zachowania w sferach konsumpcji, oszcze-
dzania, przetargéw placowych itp., a poprzez nie — na
procesy cenowe w gospodarce. Po drugie, w stopniu,
w jakim stanowia nieobciazony estymator przysztej dy-
namiki cen, moga by¢ zZrédiem cennych informacji
mozliwych do wykorzystania w analizach typu forward-
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Tabela | Wykorzystanie roznych kategorii informacyi nt. oczekiwan inflacyjnych we wspolcze-

snych bankach centralnych

Kategoria informacji ~ Kategorie odpowiedzi

Informacje Wykorzystywane, w tym:
z rynkow - publikowane co najmniej
finansowych - raz na kwartat
- publikowane
- niepublikowane
Niewykorzystywane
Ankiety Wykorzystywane, w tym:

(konsumenci / - publikowane co najmniej

producenci - raz na kwartat
/ inne) - publikowane

- niepublikowane
Niewykorzystywane
Wykorzystywane, w tym:

- publikowane co najmniej raz na kwartal

Prognozy
zewnetrzne
- publikowane

- niepublikowane

Niewykorzystywane

Struktura odpowiedzi (w %)
proba ogélem banki centralne
(94 banki okreslajace sie
centralne) jako inflation targeters
(15 bankéw)

44,7 73,3

12,8 26,7

13,8 26,7

18,1 20,0

55,3 26,7

42,6 60,0

18,1 53,3

7,5 0,0

17,0 6,7

57,4 40,0

41,5 73,3

14,9 46,7

8,5 13,3
18,1 13,3
58,5 26,7

Zrddto: obliczenia wlasne na podstawie: L. Mahadeva, G. Sterne (red.), 2000.

-looking, m.in. w prognozach makroekonomicznych
stanowiacych podstawe decyzji wladz monetarnych
(Fosells i Kenny, 2002). Po trzecie, oczekiwania infla-
cyjne réznych grup podmiotéw rynkowych (konsu-
mentéw, przedsiebiorstw, sektora finansowego) sa
miernikiem wiarygodnosci banku centralnego i okre-
§laja stopienn przekonania co do mozliwosci realizacji
jego statutowego celu stabilnosci cen.

O szczegbélnej wadze przypisywanej oczekiwa-
niom inflacyjnym w bankach centralnych prowadza-
cych polityke pieniezna w rezimie bezposredniego ce-
lu inflacyjnego (inflation targeting) $wiadcza dane ze-
brane w pracy Mahadevy i Sterne’a (2000). Stanowi ona
swoiste kompendium wiedzy na temat zasad stanowie-
nia i realizacji polityki pienieznej (monetary policy fra-
meworks) we wspoélczesnych bankach centralnych. Jed-
no z pytan szczegélowej ankiety przeprowadzonej
przez autoréw w 94 bankach centralnych §wiatal doty-
czylo wykorzystywania informacji nt. oczekiwan infla-
cyjnych, wsréd ktérych wyrézniono trzy kategorie: da-
ne uzyskiwane z rynkéw finansowych, wyniki ankiet
przeprowadzanych wsréd réznych podmiotéw (konsu-
ment6éw, producentéw itp.) oraz prognozy zewnetrzne.
Okazuje sie, ze kazde z wyréznionych Zrédel informa-
cji jest wykorzystywane przez duzy, bo ponad 40-pro-
centowy, odsetek bankéw centralnych. Banki okreslaja-

1W grupie tej znalazlo sie 28 bankow centralnych z kraj6w rozwinietych (in-
dustrialised), 22 z krajow przechodzacych okres transformacji (transitional)
oraz 44 z gospodarek rozwijajacych sie (developing).

ce realizowana przez siebie strategie mianem inflation
targeting? odwoluja sie¢ do danych nt. oczekiwan infla-
cyjnych w relatywnie wiekszym stopniu niz pozostate.
Informacje z rynkéw finansowych oraz prognozy ze-
wnetrzne uwzgledniane sa w ponad 73% przypadkow,
natomiast dane ankietowe w 60% przypadkéw (tabela
1)3. Cho¢ relatywnie mniejszy odsetek bankéw central-
nych stosujacych strategie bezposredniego celu infla-
cyjnego odwoluje sie do danych ankietowych niz do
pozostatych Zrédet informacji nt. oczekiwan inflacyj-
nych, to jednak znaczenie danych ankietowych w poli-
tyce informacyjnej jest zdecydowanie najwieksze. Po-
nad potowa bankéw centralnych funkcjonujacych sto-
sujacych te strategie publikuje co najmniej raz na kwar-
tal wyniki sondazy dotyczacych przewidywan inflacyj-
nych. W grupie tej znalazly sie banki centralne: Austra-
lii, Botswany, Kanady, Meksyku, Nowej Zelandii, Pol-
ski, Szwecji oraz Wielkiej Brytanii. Warto nadmienic¢,
ze Mahadeva i Sterne (2000) traktuja fakt publikowania
poszczegdlnych kategorii danych jako wyznacznik

2 Stosowana przez siebie strategie mianem inflation targeting okreslily banki
centralne: Albanii, Armenii, Australii, Botswany, Kanady, Chile, Czech, Izra-
ela, Jamajki, Meksyku, Mongolii, Nowej Zelandii, Polski, Szwecji oraz Wiel-
kiej Brytanii.

3 Pozostajac w grupie inflation targeters, relatywnie najwiekszy stopien wy-
korzystywania informacji nt. oczekiwan inflacyjnych zadeklarowaty banki
centralne: Botswany, Szwecji oraz Wielkiej Brytanii. Dane ankietowe dotycza-
ce oczekiwan inflacyjnych uwzgledniane sa najpelniej w analizach prowadzo-
nych w bankach centralnych: Australii, Botswany, Kanady, Meksyku, Nowej
Zelandii, Polski, Szwecji oraz Wielkiej Brytanii.
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(proxy) przywiazywania do nich wagi oraz dogtebnosci
prowadzonych na ich podstawie analiz#.

Dane ankietowe jako rédto informacji na temat oczekiwani inflacyjnych

Do wzrostu zainteresowania badaniami empirycznymi
dotyczacymi charakteru oczekiwan inflacyjnych przy-
czynily sie dwa zasadnicze czynniki. Pierwszym z nich
byty dyskusje teoretyczne dotyczace hipotezy racjonal-
nych oczekiwan (rational expectations hypothesis), to-
czone miedzy przedstawicielami réznych szk6t mysli
ekonomicznej. Sprawily one, ze ekonomisdci kwestio-
nujacy zasadno$¢ tego zalozenia rozpoczeli poszukiwa-
nia argumentéw empirycznych §wiadczacych o ograni-
czonej racjonalnosci oczekiwan. Drugim z nich byta na-
tomiast rosnaca liczba bankéw centralnych stosujacych
strategie bezposredniego celu inflacyjnego oraz zwiaza-
ny z zalozeniami tej strategii nacisk na zapewnienie
wiarygodno$ci wladzom monetarnym i dazenie do za-
kotwiczenia oczekiwan inflacyjnych w celu inflacyj-
nym banku centralnego. Powyzsze okolicznosci przy-
czynily sie do wzrostu zapotrzebowania na analizy
zmierzajace do rozpoznania podstawowych cech ocze-
kiwan inflacyjnych, tj.: stopnia ich racjonalnoéci — mie-
rzonego spelnieniem warunku nieobciazonosci (unbia-
sedness) i makroekonomicznej efektywnosci (macro-
economic efficiency) — oraz sposobu formulowania,
ocenianego przez pryzmat wagi czynnikéw adaptacyj-
nych (backward-looking) i antycypacyjnych (forward-
looking) wplywajacych na ksztaltowanie sie oczeki-
wan®. Che¢ odwotania si¢ w tych analizach do danych
ankietowych wymusita konieczno$é opracowania me-
tod ich kwantyfikacji. O ile bowiem oczekiwania wy-
specjalizowanych podmiotéw rynku finansowego mo-
ga by¢ wyznaczone na podstawie cen instrumentéw fi-
nansowych lub stanowié¢ przedmiot pomiaru bezpo-
sredniego (na podstawie ankiet ilosciowych), o tyle do-
minujacym Zrédtem informacji dotyczacych oczekiwan
inflacyjnych oséb prywatnych pozostaja ankiety jako-
sciowe. Nastapit wiec swoisty renesans probabilistycz-
nych metod kwantyfikacji danych ankietowych opraco-
wanych juz w latach siedemdziesiatych ubiegltego stu-
lecia (Knobl, 1974, Carlson i Parkin, 1975). Procedury
te zostaly przystosowane do pytan o wiekszej zawarto-
§ci informacyjnej, w ktérych respondenci deklaruja nie
tylko przewidywany kierunek zmiany ogélnego pozio-
mu cen, lecz réwniez jej intensywnosé. Taka wlasnie
konstrukcje ma pytanie zadawane w sondazach firmy
Ipsos® oraz badaniach ankietowych Komisji Europej-

4 Por. L. Mahadeva, G. Sterne (red.), 2000, s. 82.

5 Przyklady empirycznej weryfikacji charakteru oczekiwan inflacyjnych mie-
rzonych z wykorzystaniem danych ankietowych mozna znalez¢ m. in. w: H.
Bakhshi, A. Yates (1998), J. M. Berc (2000), M. Forsells, G. Kenny (2002), T.
Lyziak (2003).

6 Badania ankietowe nastrojow spotecznych w Polsce przeprowadzane sa
przez firme Ipsos (wczesniej: Demoskop, Ipsos-Demoskop) z czestotliwoscia
miesieczna od poczatku 1992 r.
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skiej (GIK Polonia)7: ,Patrzqc na to, co si¢ obecnie dzie-
je, czy w ciqgu najblizszych 12 m-cy ceny: beda rosly
szybciej niz teraz; bedq rosly w tym samym tempie; be-
dq rosly wolniej; bedq takie same jak teraz; bedq nizsze;
trudno powiedziec”.

Probabilistyczne metody kwantyfikacji oczekiwan
inflacyjnych wymagaja przyjecia dwdch rodzajéow zato-
zen. Pierwszym jest okreslenie typu rozktadu opisuja-
cego oczekiwana stope zmiany cen w populacji. Dru-
gim jest selekcja miary percepcji biezacej dynamiki
cen, do ktérej respondenci odwotuja sie udzielajac od-
powiedzi na pytanie ankietowe dotyczace oczekiwan
inflacyjnych. Przy wyznaczaniu miary percepcji infla-
cji biezacej mozna skorzysta¢ z odrebnego, jakosciowe-
go pytania ankietowego dotyczacego przebiegu proce-
s6w cenowych w okresie poprzedzajacym badanie. Ta-
kie pytanie znajduje sie m.in. w sondazach konsumenc-
kich Komisji Europejskiej (GIK Polonia).

W niniejszym materiale zaprezentowane sa wyni-
ki dwéch wersji skorygowanej metody probabilistycz-
nej Carlsona i Parkina (1975), zastosowanej do analizy
oczekiwan inflacyjnych oséb prywatnych w Polsce.
W obu metodach zaklada sie, Ze oczekiwana stopa
zmiany cen w ciagu najblizszego roku cechuje sie roz-
ktadem normalnym. Przyjmuje sie natomiast odmien-
ne zalozenia co do percepcji inflacji biezacej.
W pierwszej z metod, prowadzacej do uzyskania zo-
biektywizowanej miary oczekiwan inflacyjnych8, za-
ktada sie, ze percepcja biezacych proceséw cenowych
jest zbiezna z oficjalna miara inflacji, tj. wskaznikiem
cen towardw i ustug konsumpcyjnych znanym w mo-
mencie przeprowadzania sondazu. Druga z metod od-
woluje sie do wskaznikéw subiektywizowanej percep-
cji biezacej dynamiki cen uzyskiwanych na podstawie
odrebnego pytania ankietowego i prowadzi do wyzna-
czenia subiektywizowanej miary oczekiwan inflacyj-
nych oséb prywatnych.

7 Sondaz konsumencki Komisji Europejskiej (Consumer Confidence Barome-
ter) przeprowadzany jest z czestotliwoscia miesieczna od poczatku 1985 r.

w krajach Unii Europejskiej oraz od maja 2001 r. w Polsce. Dane dla Polski
Komisja Europejska czerpie ze wspolfinansowanego przez Unie Europejska
badania prowadzonego przez firme GfK Polonia.

8 Dane ankietowe (jakosciowe i ilosciowe) umozliwiaja kwantyfikacje r6z-
nych rodzajéw miar oczekiwan inflacyjnych, ktére na potrzeby niniejszego
materialu klasyfikowane sa w trzech grupach: wskaznikéw zobiektywizowa-
nych, subiektywizowanych oraz subiektywnych. Wskazniki zobiektywizowa-
ne sa tworzone na podstawie ankiet jakosciowych poprzez zastosowanie pro-
babilistycznej procedury kwantyfikacyjnej. Przyjmuje sie zalozenie, ze ankie-
towani postrzegaja przebieg proceséw cenowych przez pryzmat oficjalnych
statystyk inflacji. Alternatywnie miary te moga by¢ tworzone na podstawie
ankiet ilosciowych przy wykorzystaniu regresyjnej metody kwantyfikacji
(por. Aneks). Wskazniki subiektywizowane sa tworzone na podstawie ankiet
jakosciowych poprzez zastosowanie probabilistycznej procedury kwantyfika-
cyjnej, w ktérej uwzglednia sie miare subiektywnej percepcji inflacji bieza-
cej. Moze by¢ ona wynikiem odrebnej kwantyfikacji i podlega¢ czesciowej
obiektywizacji — tak jak w przypadku miar wykorzystywanych w pracy For-
sells i Kenny (2002). Wskazniki subiektywne sa z kolei tworzone na podsta-
wie ankiet ilo§ciowych — jest to $rednia z odpowiedzi udzielanych przez an-
kietowanych.
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Pomiar oczekiwan inflacyjnych na podstawie
jakosciowych danych ankietowych

Kwantyfikacja oczekiwan inflacyjnych przy wykorzystaniv
skorygowanej metody Carlsona i Parkina

Sposéb adaptacji oryginalnej wersji metody kwantyfi-
kacji oczekiwan inflacyjnych opracowanej przez Carl-
sona i Parkina (1975) do pytania ankietowego, w kt6-
rym respondenci deklaruja nie tylko przewidywany
kierunek zmiany og6lnego poziomu cen, lecz réwniez
jej intensywnoé¢, omdéwiono szczegétowo w pracy: Ly-
ziak (2000). Zwrécono tam uwage m.in. na fakt, ze dzie-
ki zwiekszeniu liczby wariantéw odpowiedzi na pyta-
nie ankiety procedura obliczeniowa stala sie mniej
uznaniowa. Nie trzeba w niej bowiem przyjmowac¢ su-
biektywnych zalozen dotyczacych rozpietosci tzw.
przedzialéw wrazliwosci (sensibility intervals), a jedy-
nymi zalozeniami wymagajacymi rozstrzygniecia sa:
typ rozkladu oczekiwanej stopy wzrostu cen w popula-
cji oraz miara percepcji inflacji w okresie poprzedzaja-
cym badanie ankietowe.

W dalszej czesci materiatu stosowane sa nastepuja-
ce oznaczenia:

a — odsetek respondentéw twierdzacych, ze ceny
beda rosty szybciej niz dotychczas,

b — odsetek respondentéw twierdzacych, ze ceny
beda rosty w tym samym tempie,

¢ — odsetek respondentéw twierdzacych, ze ceny
beda rosty wolniej niz dotychczas,

d — odsetek respondentéw twierdzacych, ze ceny
pozostana bez zmian,

e — odsetek respondentéw twierdzacych, ze ceny
spadna®.

T¢,, — oczekiwana stopa wzrostu cen w ciagu naj-
blizszych 12 miesiecy, majaca — zgodnie z zatozeniami
metody kwantyfikacyjnej — rozktad normalny o niezna-
nych parametrach m, 2,10,

9 Sposob potraktowania frakji respondentéw niemajacych zdania w proce-
durze kwantyfikacyjnej zastosowanej do wyznaczenia oczekiwan inflacyj-
nych oséb prywatnych w Polsce jest odmienny niz stosowany w innych bada-
niach (Berk, 1997, Berk, 2000, Forsells and Kenny, 2002). Odsetek ten nie jest
bowiem pomijany, lecz dzielony na pie¢ réwnych czesci i dodawany do frak-
cji ankietowanych udzielajacych odpowiedzi rozstrzygajacych. Uzasadnie-
niem tego podejscia jest fakt, ze ze wzgledu na wysoki poziom inflacji w prze-
szlosci odsetek respondentéw deklarujacych, ze ceny spadna, byl wielokrot-
nie (zwlaszcza w latach 1992-2000) rowny zeru. Gdyby wiec pomijano frakcje
respondentéw niemajacych zdania, pozostale frakcje traktowano za$ jako
100%, skorygowany odsetek os6b twierdzacych, ze ceny spadna, pozostawal-
by nadal na poziomie 0%. To z kolei byloby sprzeczne z wymogami procedu-
ry kwantyfikacyjnej. Alternatywne rozwiazanie powyzszego problemu pole-
galoby na przyjeciu, ze odsetek ankietowanych oczekujacych spadku cen jest
dowolnie bliskiej zera (np. wynosi 0,1% a nie 0%). W takim jednak przypad-
ku przedzial wrazliwosci ulegalby skokowemu rozszerzeniu (informacje na
temat przedzialéw wrazliwosci podane sa ponizej).

10 Uznaje sig, ze kazdy z ankietowanych ma wiasna funkcje prawdopodo-
biefistwa oczekiwanej zmiany cen. Moze ona by¢ rézna dla poszczeg6lnych
respondentéw i moze si¢ zmienia¢ w czasie, jest jednak podstawa deklaracji
jakosciowych sktadanych przy przeprowadzaniu wywiadu ankietowego. Jesli
liczba ankietowanych jest dostatecznie duza, rozklad oczekiwanej dynamiki
cen w populacji mozna utozsamic z rozktadem normalnym.
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T, — stopa wzrostu cen w ciagu ostatnich 12 mie-
siecy postrzegana przez respondentéw (percepcja infla-
cji biezacej),

f — funkcja gestosci oczekiwanej inflacji,

F — funkcja dystrybuanty oczekiwanej inflacji,

Nz — funkcja dystrybuanty standaryzowanego roz-
ktadu normalnego.

Kwantyfikacja oczekiwan inflacyjnych wykorzy-
stuje fakt, ze deklarujac przewidywania dotyczace
przebiegu proceséw cenowych w przyszlosci respon-
denci odnosza je do postrzeganej przez siebie dynami-
ki cen w okresie poprzedzajacym badanie ankietowe.
Nalezy przy tym podkresli¢, ze dwa warianty odpowie-
dzi — ,ceny bedq rosly w tym samym tempie”, ,,ceny po-
zostang bez zmian” — maja de facto nature ilosciowa
(punktowa).

Charakterystycznym zalozeniem wykorzystywa-
nym w metodach probabilistycznych sa wspomniane
wyzej przedzialy wrazliwosci. Przyjmuje sie, ze fak-
tyczne oczekiwania respondentéw udzielajacych od-
powiedzi punktowych moga nieznacznie rézni¢ sie
od tych wartosci punktowych (znajdowaé sie w ich
otoczeniu). Przyjmijmy, ze percepcja inflacji biezacej
jest réwna 2%. Podczas wywiadu ankietowego moz-
na woéweczas oczekiwaé ze odpowiedzi, iz w ciagu ko-
lejnych 12 miesiecy ceny beda rosty w tym samym
tempie, co dotychczas, udziela nie tylko ci respon-
denci, ktérzy twierdza, ze stopa wzrostu ogélnego
poziomu cen w analogicznym miesiacu nastepnego
roku wyniesie dokladnie 2%, lecz réwniez ci, ktérzy
oczekuja, ze uksztaltuje sie ona na zblizonym, choé
nieco réznym poziomie — np. 1,8% czy 2,1%. Ogél-
nie rzecz ujmujac mozna zalozyé, ze implikowane
oczekiwania inflacyjne ankietowanych twierdza-
cych, iz w ciagu najblizszych 12 miesiecy ceny beda
rosty w tym samym tempie co dotychczas, zawieraja
sie w symetrycznym przedziale (T, - s, T + s). Drugi
przedzial wrazliwosci wystepujacy w skorygowanej
metodzie Carlsona i Parkina (1975) dotyczy respon-
dentéw deklarujacych, ze ceny za rok beda na tym
samym poziomie, co obecnie. Przyjmuje sie, ze wy-
pelniaja oni czeé¢ rozkiadu prawdopodobienstwa
oczekiwanej dynamiki cen w przedziale (-1, +1). Para-
metry s oraz I, wyznaczajace rozpieto$¢ przedziatéw
wrazliwos$ci, sa zmiennymi endogenicznymi proce-
dury kwantyfikacyjnej. Pozwala to unikna¢ arbitral-
nego doboru dlugosci przedzialu wrazliwosci, jak
mialo to miejsce w oryginalnej wersji koncepcjill.

11 Batchelor (1986) powolujac si¢ na teorie wykrycia sygnatu (signal detec-
tion) sugeruje, ze rozpieto§¢ przedzial6w wrazliwosci powinna zaleze¢ od ob-
serwowanej dynamiki cen. Znajduje to potwierdzenie w szacunkach przedzia-
16w wrazliwosci dokonanych na podstawie danych ankietowych dotyczacych
oczekiwan inflacyjnych oséb prywatnych w Polsce (por. Lyziak (2003), s. 20).
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Wykres | Skorygowana metoda probabili-
styczna Carlsona i Parkina (1975)

!' !I+12!

-
e a

Wykres 1 przedstawia graficznie zalozenia skory-
gowanej metody Carlsona i Parkina (1975), ktére alge-
braicznie wyrazi¢ mozna ukladem nastepujacych

r6wna:
a=P(T[‘i12>rr0+s)=1—F(Tr0+s) (1)
b=F{r, -5 <16, <1 +4) = F{m + o)~ (- @)
c=Pl<tt,, <1 ~s) = F(m, - 5)- F(1 3)
a=rforn <)) = rl)-#(-) @
o= Pl <-1) = F(-) (5)

Réwnania (1) - (5) moga by¢ przeksztalcone po-
przez standaryzacje rozkladu normalnego, zgodnie
z formuta (6):

Ok — mO

Fl) = Nzg—=0 (6)

w ktérej m oznacza nieznana wartos¢ sredniej rozktadu
oczekiwanej dynamiki cen, natomiast o to odchylenie
standardowe. Dochodzimy do uktadu réwnan o postaci:

_ U, +s-m0 - On-s-m0

b NZE 5 B NZB 5 H (8)
- Ut -s-m0O  O-m0

(o} NZE o H NZE o H (9)
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O -m0O H1-m0O

d = N: - N.
‘He H"H ¢ H (10)
0-1-m0O

M B ay

W powyzszym ukladzie réwnan wystepuja cztery
zmienne zalezne (objasniane), tj.: m (Srednia oczekiwa-
na stopa wzrostu cen), o (odchylenie standardowe) oraz
s i I (parametry wyznaczajace rozpieto$¢ przedzialow
wrazliwoéci). Zmienne niezalezne (obja$niajace) to
z kolei: a, b, ¢, d, e (frakcje respondentéw wybieraja-
cych poszczegdlne warianty odpowiedzi na pytanie an-
kietowe) oraz (percepcja inflacji biezacej). Rozwiaza-
niem réwnan (7) — (11) sa nastepujace wartosci zmien-
nych objasnianych:

B n-OEQc+D)
m_C+D—‘A+B) (12)
C+D-(A+B (13)
__mip-4)
‘T D+c-[a+B (14)
.- nOEQD—c)
_m (15)
gdzie:.

A=Nz’1(1—a); B=Nz’1(1—a—b); C=Nz"(1—a—b—c); D=Nz"(e)

Réwnanie (12) pozwala wyznaczy¢ oczekiwana
stope inflacji. Warto zauwazy¢, ze wynik kwantyfikacji
jest — zgodnie z konstrukcja samego pytania ankietowe-
go — funkcja zaréwno struktury odpowiedzi na pytanie
ankietowe, jak tez percepcji inflacji biezacej. Wskaznik
ten zawiera wiec wiecej informacji niz tzw. statystyki
bilansowe (balance statistics), bedace suma poszcze-
gblnych frakcji respondentéw wazonych przyjetym
systemem wag!2. Statystyki te opisuja bowiem tylko
jedna ze skladowych procesu deklarowania oczekiwan
inflacyjnych. Z tego powodu nie powinny by¢ interpre-
towane w kategoriach miary poziomu oczekiwan infla-
cyjnych, lecz raczej jako bardziej ogélne wskazniki spo-
sobu formulowania oczekiwan (wyrazonego struktura
odpowiedzi na pytanie ankietowe)13.

12 Statystyka bilansowa R obliczana przez firme Ipsos jest definiowana jako:
100ifb+f)+200ffc+d+¢), gdzie f oznacza odsetek respondentéw deklarujacych, ze
trudno jest oceni¢ zachowanie cen w ciagu najblizszych 12 miesiecy. Wzrost
statystyki R9 wskazuje na wzrost optymizmu respondentéw w odniesieniu do
przyszlych proceséw cenowych. Z kolei Forsells i Kenny (2002) odnotowuja,
ze jedna z czesciej stosowanych statystyk bilansowych jest statystyka oblicza-
na wg formuty: (a+0,5ﬂ)) —(0,5B1+e). Jej wzrost oznacza spadek optymizmu ankie-
towanych w ocenie spodziewanych zmian ogélnego poziomu cen.

13 Szerzej na ten temat w: T. Lyziak (2003), s. 23-26.
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Pomiar percepcji inflacji bieiqcej przy zatoieniv przeszlej
nieohcigzonosci (backward unbiasedness)

Kwantyfikujac oczekiwania inflacyjne na podstawie
metody scharakteryzowanej powyzej nalezy przyjac za-
tozenie co do percepcji inflacji biezacej, stanowiacej
punkt odniesienia przy formulowaniu przez respon-
dentéw ich oczekiwan inflacyjnych. Naturalna i doéé
szeroko akceptowana kandydatka na zmienna okresla-
jaca percepcje inflacji biezacej jest oficjalny wskaznik
zmiany cen towaréw i ustug konsumpcyjnych w okre-
sie poprzedzajacym badanie ankietowe, znany respon-
dentom w momencie przeprowadzania wywiadu (Berk,
1997: Berk, 2000; Lyziak, 2000). Subiektywna percep-
cja proces6w cenowych moze jednak rézni¢ sie od ofi-
cjalnych miar inflacji, co sklania do poszukiwania al-
ternatywnych wskaznikéw biezacej dynamiki cen po-
strzeganej przez respondentéw.

W pracy dotyczacej cech oczekiwan inflacyjnych
konsumentéw w poszczegélnych krajach europejskich
Berk (2000) wykorzystuje rownolegle dwie miary ocze-
kiwan inflacyjnych. Pierwsza z nich, ktéra zgodnie
z przyjeta w niniejszym materiale terminologia (por.
przypis 8) mozna okresli¢ jako zobiektywizowana,
utozsamia percepcje dynamiki cen w okresie poprze-
dzajacym badanie ankietowe z oficjalnym wskaznikiem
inflacji biezacej. Druga z nich — subiektywizowana —
tworzona jest na podstawie subiektywizowanej percep-
cji inflacji biezacej, obliczonej na podstawie odrebnego
pytania ankietowego. Subiektywizowana miara oczeki-
wan inflacyjnych postuguja sie réwniez Forsells i Ken-
ny (2002), oceniajac stopient racjonalnosci oczekiwan
inflacyjnych konsumentéw w strefie euro.

Pomiar percepcji inflacji biezacej, uzywanej przy
kwantyfikacji subiektywizowanych miar oczekiwan in-
flacyjnych, odbywa sie na podstawie odrebnego pyta-
nia ankietowego, w ktérym respondenci poréwnuja
obecny poziom cen z poziomem cen z okresu bazowe-
go. Np. w ankietach Komisji Europejskiej (GfK Polonia)
respondenci deklaruja, czy w ich odczuciu ogélny po-
ziom cen w chwili przeprowadzania badania jest: zna-
czaco wyzszy, wyzszy, troche wyzszy, mniej wiecej ta-
ki sam czy tez nizszy w poréwnaniu z okresem sprzed
12 miesiecy.

W dalszej czesci opisu bedziemy stosowaé naste-
Pujace oznaczenia:

a” — odsetek respondentéw twierdzacych, ze ceny
sq znaczaco wyzsze niz 12 miesiecy temu,

b” — odsetek respondentéw twierdzacych, ze ceny
sa wyzsze niz 12 miesiecy temu,

c” — odsetek respondentéw twierdzacych, ze ceny
sa troche wyzsze niz 12 miesiecy temu,

d"~ odsetek respondentéw twierdzacych, ze ceny
sa mniej wiecej takie same jak 12 miesiecy temu,

e’ — odsetek respondentéw twierdzacych, ze ceny
sa nizsze niz 12 miesiecy temu,
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Tl‘iw— percepcja inflacji biezacej, majaca — zgodnie
z zalozeniami metody kwantyfikacyjnej — rozktad nor-
malny o nieznanych parametrach, m?, oP?,

f° - funkcja gestoéci percepcji inflacji biezacej,

F’ — funkcja dystrybuanty percepcji inflacji biezacej,

N, — funkcja dystrybuanty standaryzowanego roz-
ktadu normalnego.

Procedura kwantyfikacji percepcji inflacji biezacej
prezentowana w niniejszym artykule jest sp6jna z po-
dejsciem Forsellsa i Kenny’ego (2002). Nawiazuja oni
do pierwotnej wersji metody Carlsona i Parkina (1975),
zgodnie z ktéra odsetek ankietowanych twierdzacych,
Ze poziom cen w ciagu ostatnich 12 miesiecy nie zmie-
nit sie (tj.d”), mozna utozsami¢ z prawdopodobief-
stwem, iz subiektywna percepcja inflacji w populacji
generalnej znajduje sie w przedziale wrazliwosci
(-0, +9). W konsekwencji prawdopodobienistwo, ze per-
cepcja inflacji biezacej jest wieksza od gérnej granicy
przedziatu wrazliwo$ci mozna wyrazi¢ odsetkiem re-
spondentéw deklarujacych, iz w ciagu ostatniego roku
poziom cen wzrést (tj. a” + b’ + c”). Odsetek deklara-
cji, ze poziom cen sie zmniejszy! jest za§ réwny praw-
dopodobienstwu, ze subiektywna percepcja dynamiki
cen znajduje sie ponizej dolnej granicy przedziatu
wrazliwosci.

Zapis algebraiczny zalozen procedury kwantyfika-
cyjnej, zilustrowanych na wykresie 2, przedstawia sie
nastepujaco:

& AP :P(nP >6):1—FP(6)

(16)
& = P(—6 <P < 5) = FP(E)) —FP(—a)

(17)
& = P(T[P < —5) = FP(—6)

(18)

Réwnania (16) - (18) moga by¢ przeksztalcone po-
przez standaryzacje rozkladu normalnego, zgodnie
z formula (19):

Uk - mP U
FP(k) = N:
W) =Neg= g

w ktérej mP oznacza nieznang warto$¢ srednia rozkta-

(19)

du percepcji biezacej dynamiki cen, natomiast oP to od-

Wykres 2 Pierwotna wersja metody
probabilistycenej Carlsona i Parkina (1975)

fP ()

aP+bP+cP

_/ep(”*p

0 mP P
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chylenie standardowe. Dochodzimy do nastepujacego
uktadu réwnan:

a+b+f =1- Nz nl:uil
§o B (20)
B-mPU 0-5-mPU
NthH 575 (21)
0-5-mrU

e’ = NZHTH (22)

W powyzszych réwnaniach wystepuja dwa réwna-
nia niezalezne. Zmiennymi obja$nianymi sa: mP ($red-
nia postrzegana stopa inflacji biezacej) o oraz (odchy-
lenie standardowe). Zmienne niezalezne obejmuja: a?,
aP, bP, cP, dP, eP (frakcje respondentéw wybierajacych
poszczegblne warianty odpowiedzi na pytanie ankieto-
we) oraz O (parametr okreslajacy rozpietos¢ przedziatu
wrazliwosci). Rozwigzanie uktadu réwnan (7) - (11)
mozna zapisaé jako:

P
Iﬂ:%d%ﬂﬁ
A - B (23)

o’ =28 E
AP - BP (24)

gMMHva[%—@+H+ﬁ» B =Nz

Argumentami zaleznosci (23), pozwalajacej wy-
znaczy¢ percepcje inflacji biezacej, sa struktura odpo-
wiedzi na pytanie ankiety oraz nazywany zmienna ska-
li (scaling factor) parametr 6, determinujacy rozpieto$é
przedzialu wrazliwosci. W pierwotnej wersji metody
probabilistycznej Carlsona i Parkina (1975) zmienna
skali traktowano jako egzogeniczna, co oznaczalo ko-
nieczno$¢ ustalenia jej uznaniowo. Kwantyfikujac per-
cepcje inflacji w gospodarkach strefy euro, Forsells
i Kenny (2002) nawiazuja z kolei do koncepcji przesztej
nieobciazonosci (backward unbiasedness), by na jej
podstawie dokonaé¢ endogenizacji rozpietosci przedzia-
tu wrazliwoéci.

Przy obliczaniu percepcji inflacji biezacej zaktada
sie, ze zmienna skali podlega zmianom w czasie, nato-
miast w danym okresie T jej wartoé¢ jest wyznaczana
w taki sposéb, aby — przyjmujac (kontrfaktycznie) te sa-
ma warto$¢ zmiennej skali dla okreséw poprzedzaja-
cych T - érednia inflacja postrzegana przez responden-
tow byta réwna $redniej inflacji faktycznej, tj.:

Ne
Mﬂ
H\l—‘
M-

T
< (25)
Powyzszy warunek — nazywany warunkiem prze-
szlej nieobciazonosci — odpowiada zatozeniu, ze o ile
w krétkich okresach percepcja inflacji moze odbiegaé

BANK | KREDYT sierpien 2004

od oficjalnych wskaznikéw dynamiki cen, o tyle
w dluzszym okresie respondenci nie powinni popet-
nia¢ bledéw systematycznych w ocenie inflacjil4.

Podstawiajac wynik kwantyfikacji percepcji bieza-
cej dynamiki cen (23) do warunku przesztej nieobciazo-
nosci (25):

L

i rozwiazujac powyzsze réwnanie ze wzgledu na

TZE (26)

zmiennag skali w okresie T, ktéra na tym etapie proce-
dury kwantyfikacyjnej jest traktowana jako obowiazuja-
ca w poprzednich okresach:

8,=8,=..29, (27)

otrzymujemy nastepujacy rezultat:

2
oy =——=L— 28
Tz 0ar+pr0 (28]

2 Har -y

Przy obliczaniu percepcji biezacej inflacji zatoze-
nie o stalosci zmiennej skali w czasie jest uchylane. Dla
kazdego z okreséw poprzedzajacych T warto$¢ parame-
tru 6 jest wyznaczana odrebnie na podstawie analogicz-
nego réwnania:

_ZT[!
—/|:|AP+BP|:|
ZETP—B,PH (29)

8 ==

t=1

Nalezy zwréci¢ uwage na dwa ograniczenia przed-
stawionej wyzej koncepcji pomiaru percepcji inflacji
biezacej. Pierwsze z nich wiaze sie z tacznym traktowa-
niem frakcji respondentéw wybierajacych trzy pierw-
sze warianty odpowiedzi na pytanie ankietowe. Ignoru-
jac przesuniecia zachodzace pomiedzy odsetkami an-
kietowanych deklarujacych, ze ceny sa obecnie znacza-
co wyzsze, wyzsze czy troche wyzsze niz przed rokiem,
procedura obliczeniowa pomija istotna cze$¢ informa-
cji dotyczacych opinii respondentéw na temat obser-
wowanego przebiegu proceséw cenowych. Agregacja
wyréznionych frakcji respondentéw oznacza koniecz-
no$¢ zastosowania pierwotnej — a nie skorygowanej —
wersji probabilistycznej metody Carlsona i Parkina
(1975). W polaczeniu z przyjetym sposobem wyznacze-
nia zmiennej skali prowadzi to do drugiego ograniczenia,
tj. stosunkowo niewielkiej elastycznosci procedury obli-

14 Nalezy zwrocic uwage na fakt, ze przyjecie zalozenia przeszlej nieobciazo-
nosci przy wyznaczaniu percepcji biezacej inflacji oznacza, iz uzyskane na jej
podstawie subiektywizowane wskazniki oczekiwan inflacyjnych podlegaja
czeSciowej obiektywizacji. Jest ona oczywiscie mniejsza niz w przypadku
utozsamiania percepcji biezacej dynamiki cen z oficjalna miara stopy inflacji
biezacej.
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czeniowej. Z uwagi bowiem na istnienie zaledwie jedne-
go przedzialu wrazliwosci oraz obranie takiej metody je-
go wyznaczania, w ktérej — wraz z wydluzaniem sie pro-
by — nowe obserwacje wywieraja coraz mniejszy wplyw
na zmienna skali, wszelkie (nawet niewielkie) przesunie-
cia miedzy trzema grupami respondentéw uwzglednio-
nymi w procedurze kwantyfikacyjnej moga mie¢ niepro-
porcjonalnie duzy wplyw na cechy rozktadu percepcji in-
flacji biezacej ($érednia, odchylenie standardowe)!5,
a w konsekwencji, na wyniki kwantyfikacji subiektywi-
zowanych wskaznikéw oczekiwan inflacyjnych.

Probabilistyczne miary oczekiwan inflacyjnych
osob prywatnych w Polsce

Probabilistyczne metody kwantyfikacji danych jako-
$ciowych przedstawione w poprzednim rozdziale zo-
staly wykorzystane do wyznaczenia zobiektywizowa-
nych oraz subiektywizowanych miar oczekiwan infla-
cyjnych oséb prywatnych w Polsce (wykres 3). Zobiek-
tywizowane wskazniki oczekiwan inflacyjnych zostaly
obliczone odrebnie na podstawie danych ankietowych
firm GfK Polonia oraz Ipsos, wskaznik subiektywizo-
wany za$ — na podstawie danych firmy GfK Polonia.
Wszystkie rozpatrywane miary oczekiwan inflacyj-
nych oséb prywatnych w Polsce zgodnie wskazuja na
spadek przewidywan tej grupy podmiotéw w latach
2001-2002, ich stabilizacje na niskim poziomie, a na-
stepnie wzrost od polowy 2003 r.16 Warto podkresli¢,
ze w okresie objetym badaniem zobiektywizowane
wskazniki oczekiwan inflacyjnych obliczone na pod-
stawie danych ankietowych firmy GfK Polonia oraz Ip-
sos ksztaltowaly sie na bardzo zblizonym poziomie.
Z kolei obserwowane od polowy 2002 r. rozejscie sie

15 Zauwazmy, ze w skorygowanej metodzie Carlsona i Parkina (1975), stuza-
cej do wyznaczenia poziomu oczekiwan inflacyjnych, istnieja az cztery para-
metry dostosowujace — jednocze$nie — rozklad oczekiwanej inflacji do struktu-
ry odpowiedzi na pytanie ankietowe. Sa to: érednia i odchylenie standardowe
rozkladu oraz rozpietosci dwéch przedzialow wrazliwoéci. W opisanej powy-
zej metodzie kwantyfikacji percepcji inflacji biezacej parametry te ograniczaja
sie do $redniej i odchylenia standardowego. Zmienna skali jest wprawdzie wy-
znaczana numerycznie na podstawie obiektywnego kryterium, jednak dokonu-
je sie to poza procedura kwantyfikacyjna. Skutkiem mniejszej elastycznosci tej
metody kwantyfikacyjnej — mozliwym do zaobserwowania m.in. na przykia-
dzie subiektywizowanych miar inflacji postrzeganej przez osoby prywatne
w Polsce (por. wykres 4) — jest stosunkowo wysoka zmiennos¢ (oscylacje) uzy-
skiwanych na jej podstawie ocen percepcji inflacji biezacej. Opisywana cecha
metody obliczeniowej moze dawac o sobie zna¢ szczeg6lnie w przypadku spe-
cyficznych zmian w strukturze odpowiedzi na pytanie ankiety. Do§wiadczenia
pomiaru percepgji inflacji biezacej w krajach strefy euro wskazuja, Ze przy sto-
sunkowo niskim odsetku respondentéw wybierajacych warianty odpowiedzi,
iz ceny spadly badz pozostaly bez zmian, pozornie nieznaczne przesuniecia re-
spondentéw miedzy tymi frakcjami moga prowadzi¢ do skokowych i intuicyj-
nie nieuzasadnionych zmian wyniku kwantyfikacji.

16 Wzrost oczekiwan inflacyjnych oséb prywatnych w Polsce odnotowywany
od polowy 2003 r. wynika ze stopniowego wzrostu obiektywnych i subiekty-
wizowanych miar percepcji biezacej inflacji oraz z rosnacych obaw przed
wzrostem cen wynikajacym z akcesji Polski do Unii Europejskiej (dodatkowe
badania ankietowe przeprowadzone przez firme Ipsos dowodza, iz w
miesiacach poprzedzajacych akcesje we wszystkich rozpatrywanych katego-
riach débr i ustug wyraznie zwiekszyly sie obawy przed wzrostem cen wyni-
kajacym z przystapienia Polski do UE).
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Wykres 3 Probabilistyczne miary
oczekiwan inflacyjnych 0sob prywatnych
w Polsce (maj 2001 1. - luty 2004 1.)
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Zrédto: obli ia wl na podstawie danych GUS, GfK Polonia, Ipsos.

~ Zobiektywi Kaznik oczeki

Wykres 4 Miary percepcji inflacji biezqcej:
stopa inflacyi bieZqcej oraz subiektywizowa-
na miara percepcyi inflacji biezqceej (mayj
2001 r. - luty 2004 r.)

/ \ Stopa inflacji biezacej
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—— Subiektywizowana miara percepcji inflacji biezacej
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Zrédlo: dane GUS, obliczenia wi

h GfK Polonia.

subiektywizowanej miary oczekiwan inflacyjnych os6b
prywatnych oraz wskaznikéw zobiektywizowanych wy-
nikato z pojawiajacej sie w tym okresie r6znicy miedzy
subiektywizowana percepcja biezacej dynamiki cen a jej
obiektywnym (mierzonym oficjalnymi statystykami) po-
ziomem (wykres 4). Chociaz respondenci dostrzegali, ze
dynamika cen maleje, to jednak sita spadku inflacji opi-
sywana miarami statystycznymi nie znalazla pelnego
odzwierciedlenia w ich deklaracjach ankietowych.

Podsumowanie

W ostatnim okresie obserwujemy wzrost zainteresowa-
nia ekonomii dorobkiem innych dyscyplin spolecz-
nych w interpretacji zachowan indywidualnych. Stop-
niowo znika nieufno$¢ wobec narzedzi analitycznych
stosowanych w psychologii czy socjologii, ktérych wy-
korzystywanie w analizach i dyskusjach ekonomicz-
nych traktowano ze sceptycyzmem jeszcze w latach
osiemdziesiatych ubieglego stulecia (Wérneryd, 1986).

W niniejszym artykule zaprezentowano probabili-
styczne metody kwantyfikacji oczekiwan inflacyjnych,
w ktérych wykorzystywane sa jakosciowe dane ankie-
towe. Na podstawie przedstawionych procedur obli-
czeniowych zostaly wyznaczone zobiektywizowane
i subiektywizowane miary oczekiwan inflacyjnych
0s6b prywatnych w Polsce. Scharakteryzowane podej-
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Scia nie wyczerpuja jednak zbioru dostepnych metod
kwantyfikacji oczekiwan inflacyjnych. Oprécz metod
probabilistycznych mozna bowiem stosowaé¢ metody
regresyjne. Zobiektywizowane miary oczekiwan infla-
cyjnych wprowadza sie w ich przypadku na podstawie
zalozenia, ze zwiazek miedzy tymi miarami a subiek-
tywnymi deklaracjami — sktadanymi w formie jakoscio-
wej badz ilociowej — jest taki sam jak relacja subiek-
tywnej percepcji przesztej dynamiki cen oraz jej oficjal-
nych wskaznikéw.

Dostepnos¢ danych ilosciowych dotyczacych su-
biektywnej percepcji przesziej inflacji oraz oczekiwan
inflacyjnych oséb prywatnych w Polsce (ankiety firm
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GfK Polonia i Pentor) pozwala rozszerzy¢ wachlarz
wskaznikéw oczekiwan inflacyjnych tej grupy podmio-
tow. Wstepne analizy dotyczace zobiektywizowanych
miar oczekiwan inflacyjnych wyprowadzonych na
podstawie danych iloSciowych z wykorzystaniem me-
tod regresyjnychl? wskazuja na ich podobienstwo do
zaprezentowanych w niniejszym materiale wynikéw
zastosowania metod probabilistycznych (por. Aneks).

17W metodach tych — z powodu dostepnosci wzglednie krotkich szeregow
czasowych — przyjeto zaloZenie, Ze biad percepciji inflacji ma charakter multi-
plikatywny i ze taki sam rodzaj bledu cechuje deklaracje dotyczace oczekiwa-
nej dynamiki cen w przysziosci. Wiecej informacji na ten temat mozna zna-
lez¢ w Aneksie.
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Aneks

Lobiektywizowane miary oczekiwan inflacyjnych
osob prywatnych vzyskane metodq regresyjng
(wstepne szacunki)

Najbardziej popularnym sposobem oceny percepcji bie-
zacych proceséw cenowych oraz oczekiwan inflacyjnych
os6b prywatnych jest odwotlanie sie do pytan ankieto-
wych sformulowanych jakosciowo. Niemniej jednak
w ostatnim okresie podejmowane sa préby réwnolegtego
zastosowania w tym celu pytan ilosciowych o konstruk-
cji zblizonej do nastepujacej: ,,O ile procent, Pana (i) zda-
niem, wzrosly/spadly ceny towaréw i ustug w ciqgu ostat-
nich 12 miesiecy? O ile procent, Pana (i) zdaniem, wzro-
snq/spadngq ceny towaréw i ustug w ciqgu najblizszych 12
miesiecy?” Nalezy podkresli¢, ze proby te maja dotych-
czas charakter typowo eksperymentalny, a wskazniki
oczekiwan inflacyjnych uzyskane na ich podstawie sa
wykorzystywane w sposéb bardzo ograniczony.

Od kwietnia 2002 r. pytania typu ilociowego sa
zawarte w sondazach przeprowadzanych w Polsce
przez firme Pentor, od maja 2003 r. za§ w ankietach
konsumenckich firmy GfK Polonial8. Wyniki sondazy
przeprowadzanych przez obie firmy w ostatnich dwéch
latach wskazuja na istotna r6znice miedzy obiektywny-
mi (statystycznymi) a subiektywnymi (ankietowymi)
miarami inflacji biezacej, jak réwniez na wysoki —
w stosunku do miar zobiektywizowanych — poziom su-
biektywnych przewidywan oséb prywatnych co do dy-
namiki cen w przyszlosci (wykres 5).

Nalezy jednak zwréci¢ uwage na dwa mozliwe ble-
dy pomiaru, ktére podaja w watpliwos¢ mozliwos¢ wnio-
skowania na podstawie surowych danych uzyskiwanych
z ankiet ilosciowych. Pierwszy z nich wynika z obserwa-
cji, ze niepewno$¢ deklaracji o charakterze iloSciowym
jest zdecydowanie wigksza niz w przypadku pytan o na-

18 W przypadku ankiet firmy GfK Polonia pytania ilosciowe zadawane sa tym
respondentom, ktérzy odpowiadajac na pytania jakosciowe o percepcje infla-
cji biezacej oraz oczekiwania inflacyjne stwierdzaja, ze zmienna bedaca przed-
miotem pytania ulegla (ulegnie) zmianie.
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Wykres 5 Subiektywne miary percepcyi in-
flacji oraz oczekiwan inflacyjnych osob pry-
watnych (kwiecien 2002 r. - luty 2004 r.)

16

— Subiektywny wskaznik oczekiwan (Pentor)
Subiektywny wskaznik oczekiwan (GfK Polonia)

— Subicktywna miara inflacji biezacej (Pentor)

— Subiektywna miara inflacji biezacej (GfK Polonia)
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Zrédlo: GIK Polonia, Pentor.

turze jakosciowej (Jonung, 1986), co moze prowadzi¢ do
udzielania przez ankietowanych do$¢ przypadkowych
odpowiedzil9. Drugi z nich — $ci$le zwiazany z pierw-
szym i potwierdzony w badaniach ankietowych firm
GIK Polonia i Pentor — wynika z naturalnej skfonnosci
respondentéw do deklarowania wartosci charaktery-
stycznych, takich jak: 5%, 10%, 15%. Z uwagi na po-
wyzsze stabosci pytan ilosciowych w analizach natury
ekonomicznej nalezy bra¢ pod uwage wskazniki po-
strzeganej oraz przewidywanej inflacji poddane pew-
nej formie obiektywizacji (wskazniki zobiektywizowa-
ne lub subiektywizowane)20.

Proponowana ponizej procedura obiektywizacji da-
nych ilosciowych uzyskanych z ankiet firm GfK Polonia
i Pentor nawiazuje do regresyjnych metod kwantyfikacji
oczekiwan inflacyjnych. Metody te zostaly wprawdzie
opracowane z my$la o ankietach typu jakosciowego?1,
jednak koncepcja lezaca u ich podstaw moze by¢ row-
niez zastosowana w przypadku ankiet ilosciowych.

W przeciwienstwie do metod probabilistycznych,
metody regresyjne nie wymagaja przyjmowania zalo-

19 Jonung (1986) odwotuje sie do szwedzkiego badania ankietowego, przepro-
wadzonego w kwietniu 1984 r. w celu weryfikacji niepewnosci dotyczacych
ilosciowych deklaracji nt. percepciji inflacji przeszlej oraz oczekiwan inflacyj-
nych (w latach 1983-1985 inflacja w Szwecji zawierala sie w przedziale od 6%
do 8%). Sondaz przebiegal w trzech etapach. W pierwszym z nich respondenci
byli pytani w sposdb jakosciowy o percepcje dynamiki cen w ciagu ostatnich
12 miesiecy (oczekiwania inflacyjne na kolejne 12 miesiecy). W drugim z nich
respondenci, ktérzy w ramach pierwszego etapu wywiadu zadeklarowali, ze
ceny zmienily sie (zmienia sie) byli proszeni o ilo§ciowa ocene tempa przesziej
(oczekiwanej) zmiany poziomu cen. W trzecim etapie wywiadu ankietowani,
ktérzy podali odpowiedzi ilosciowe, byli pytani o stopiefi niepewnosci towa-
rzyszacy odpowiedzi na pytanie ilosciowe. Wyniki sondazu daly przestanke
sformulowania nastepujacych wnioskéw. Po pierwsze, respondenci wykazy-
wali niski stopien niepewnoéci udzielajac odpowiedzi na pytanie jakosciowe
dotyczace percepciji inflacji (oczekiwan inflacyjnych). Odsetek respondentow
niemajacych zdania wynosil od 3% do 5%. Po drugie, niepewnos¢ istotnie
wzrastala w drugim etapie wywiadu ankietowego (pytania ilociowe) — odpo-
wiedzi nierozstrzygajacej udzielilo okolo 45% respondentéw. Po trzecie, cho-
ciaz respondenci udzielajacy odpowiedzi ilosciowej nt. percepciji inflacji (ocze-
kiwan inflacyjnych) w przewazajacej czesci deklarowali, Ze sa jej ,raczej pew-
ni”, niemniej jednak wiecej bylo tych, ktérzy byli niepewni, anizeli tych, kto-
rzy byli przekonani do trafnosci udzielonych odpowiedzi.

20 Takie podejscie jest zreszta spojne z praktyka wspélczesnych bankow cen-
tralnych.

21 por. np. M.H. Pesaran (1987), s. 221-224.
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Wykres 6 Zestawienie probabilistycznych
1 regresyjnych miar zobiektywizowanych
oczekiwan inflacyjnych osob prywatnych
(kwiecien 2002 1. - luty 2004 1)
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Zrddto: obli ia wlasne na podstawie de h GUS, GfK Polonia, Ipsos, Pentor:

zen dotyczacych typu rozkladu funkcji prawdopodo-
biefistwa oczekiwanej zmiany cen. Procedury te wyko-
rzystuja zwiazek miedzy inflacja mierzona przez ofi-
cjalne statystyki a subiektywnymi ocenami responden-
tow dotyczacymi biezacych proceséw cenowych, w ce-
lu kwantyfikacji oczekiwanej stopy wzrostu cen. Cho-
dzi o znalezienie takiej funkeji, ktéra przeksztalca dane
ankietowe (jakosciowe badz ilosciowe) dotyczace su-
biektywnej percepcji inflacji biezacej: x7,x3,....xF w jej
obiektywna miare T, tj.:

= f(xt x4, x0) (30)

Nastepnie zaklada sie, ze za pomoca takiej samej
funkcji mozna przeksztalci¢ dane ankietowe (jakoscio-
we badz ilosciowe) dotyczace oczekiwan inflacyjnych:
x7,x;,....x; w zobiektywizowana miare oczekiwan in-
flacyjnych 1, tj.:

™= f(x;,x;,...,x;) (31)

Ograniczony zbiér danych ilosciowych dotycza-
cych percepcji inflacji biezacej oraz oczekiwan inflacyj-
nych oséb prywatnych w Polsce utrudnia estymacje za-
leznosci (30). Z tego wzgledu w procedurze obliczenio-
wej przyjeto zalozenie upraszczajace: ze btad popelnia-
ny przez respondentoéw przy subiektywnej ocenie stopy
inflacji biezacej oraz oczekiwan inflacyjnych ma cha-
rakter multiplikatywny. Prowadzi to do nastepujacego
réwnania zobiektywizowanej miary oczekiwan infla-
cyjnych:

e ="Togy
(32)
gdzie: 4, i 16 to, odpowiednio, obiektywna i subiektyw-
na miara inflacji biezacej, T¢ za$ to subiektywna miara
oczekiwan inflacyjnych oséb prywatnych.

Przebieg zobiektywizowanych miar oczekiwan in-
flacyjnych os6b prywatnych w Polsce, obliczonych me-
todami regresyjnymi na podstawie ilodciowych danych
ankietowych firm GfK Polonia i Pentor, jest podobny
do przebiegu miar probabilistycznych wyznaczonych
na podstawie jako$ciowych danych ankietowych firm
GIK Polonia i Ipsos (wykres 6).
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