
4 Makroekonomia BANK I  KREDYT sierpieƒ 2004

Probabilistyczne metody kwantyfikacji oczekiwaƒ in-
flacyjnych dostosowane do pytaƒ ankietowych, w któ-
rych respondenci deklarujà nie tylko oczekiwany kie-
runek zmiany ogólnego poziomu cen, lecz równie˝ wy-
ra˝ajà jakoÊciowe opinie na temat jego si∏y, wymagajà
przyj´cia dwóch rodzajów za∏o˝eƒ. Pierwszym z nich
jest okreÊlenie typu rozk∏adu opisujàcego oczekiwanà
stop´ zmiany cen w badanej populacji. Drugim jest
z kolei przyj´cie miary percepcji bie˝àcej dynamiki
cen, do której respondenci odwo∏ujà si´, udzielajàc od-
powiedzi na pytanie ankietowe dotyczàce oczekiwaƒ
inflacyjnych. 

W niniejszym materiale zaprezentowane sà wyniki
dwóch wersji skorygowanej metody probabilistycznej
Carlsona i Parkina (1975), zastosowanej do analizy
oczekiwaƒ inflacyjnych osób prywatnych w Polsce.
W obu procedurach zak∏ada si´, ˝e oczekiwana stopa
wzrostu cen w ciàgu najbli˝szego roku cechuje si´ roz-
k∏adem normalnym. Przyjmuje si´ natomiast odmienne
za∏o˝enia dotyczàce percepcji inflacji bie˝àcej.
W pierwszej z metod, prowadzàcej do uzyskania zo-

biektywizowanej miary oczekiwaƒ inflacyjnych, zak∏a-
da si´, ˝e percepcja procesów cenowych  w okresie po-
przedzajàcym badanie ankietowe jest zbie˝na z oficjal-
nà miarà inflacji, tj. wskaênikiem cen towarów i us∏ug
konsumpcyjnych znanym w momencie przeprowadza-
nia wywiadu ankietowego. Druga z metod odwo∏uje si´
do subiektywizowanych wskaêników percepcji bie˝à-
cej dynamiki cen uzyskanych na podstawie odr´bnego
pytania ankietowego i prowadzi do wyznaczenia su-
biektywizowanej miary oczekiwaƒ inflacyjnych osób
prywatnych. 

Wprowadzenie

Wykorzystanie informacji na temat oczekiwaƒ inflacyjnych
we wspó∏czesnych bankach centralnych

Zainteresowanie ekonomistów oraz banków central-
nych problematykà oczekiwaƒ inflacyjnych wynika
z trzech zasadniczych przes∏anek. Po pierwsze, oczeki-
wania inflacyjne sà jednym z czynników mogàcych
wp∏ywaç na zachowania w sferach konsumpcji, oszcz´-
dzania, przetargów p∏acowych itp., a poprzez nie – na
procesy cenowe w gospodarce. Po drugie, w stopniu,
w jakim stanowià nieobcià˝ony estymator przysz∏ej dy-
namiki cen, mogà byç êród∏em cennych informacji
mo˝liwych do wykorzystania w analizach typu forward-
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-looking, m.in. w prognozach makroekonomicznych
stanowiàcych podstaw´ decyzji w∏adz monetarnych
(Fosells i Kenny, 2002). Po trzecie, oczekiwania infla-
cyjne ró˝nych grup podmiotów rynkowych (konsu-
mentów, przedsi´biorstw, sektora finansowego) sà
miernikiem wiarygodnoÊci banku centralnego i okre-
Êlajà stopieƒ przekonania co do mo˝liwoÊci realizacji
jego statutowego celu stabilnoÊci cen. 

O szczególnej wadze przypisywanej oczekiwa-
niom inflacyjnym w bankach centralnych prowadzà-
cych polityk´ pieni´˝nà w re˝imie bezpoÊredniego ce-
lu inflacyjnego (inflation targeting) Êwiadczà dane ze-
brane w pracy Mahadevy i Sterne’a (2000). Stanowi ona
swoiste kompendium wiedzy na temat zasad stanowie-
nia i realizacji polityki pieni´˝nej (monetary policy fra-
meworks) we wspó∏czesnych bankach centralnych. Jed-
no z pytaƒ szczegó∏owej ankiety przeprowadzonej
przez autorów w 94 bankach centralnych Êwiata1 doty-
czy∏o wykorzystywania informacji nt. oczekiwaƒ infla-
cyjnych, wÊród których wyró˝niono trzy kategorie: da-
ne uzyskiwane z rynków finansowych, wyniki ankiet
przeprowadzanych wÊród ró˝nych podmiotów (konsu-
mentów, producentów itp.) oraz prognozy zewn´trzne.
Okazuje si´, ˝e ka˝de z wyró˝nionych êróde∏ informa-
cji jest wykorzystywane przez du˝y, bo ponad 40-pro-
centowy, odsetek banków centralnych. Banki okreÊlajà-

ce realizowanà przez siebie strategi´ mianem inflation
targeting2 odwo∏ujà si´ do danych nt. oczekiwaƒ infla-
cyjnych w relatywnie wi´kszym stopniu ni˝ pozosta∏e.
Informacje z rynków finansowych oraz prognozy ze-
wn´trzne uwzgl´dniane sà w ponad 73% przypadków,
natomiast dane ankietowe w 60% przypadków (tabela
1)3. Choç relatywnie mniejszy odsetek banków central-
nych stosujàcych strategi´ bezpoÊredniego celu infla-
cyjnego odwo∏uje si´ do danych ankietowych ni˝ do
pozosta∏ych êróde∏ informacji nt. oczekiwaƒ inflacyj-
nych, to jednak znaczenie danych ankietowych w poli-
tyce informacyjnej jest zdecydowanie najwi´ksze. Po-
nad po∏owa banków centralnych funkcjonujàcych sto-
sujàcych t´ strategi´ publikuje co najmniej raz na kwar-
ta∏ wyniki sonda˝y dotyczàcych przewidywaƒ inflacyj-
nych. W grupie tej znalaz∏y si´ banki centralne: Austra-
lii, Botswany, Kanady, Meksyku, Nowej Zelandii, Pol-
ski, Szwecji oraz Wielkiej Brytanii. Warto nadmieniç,
˝e Mahadeva i Sterne (2000) traktujà fakt publikowania
poszczególnych kategorii danych jako wyznacznik

1 W grupie tej znalaz∏o si´ 28 banków centralnych z krajów rozwini´tych (in-

dustrialised), 22 z krajów przechodzàcych okres transformacji (transitional)
oraz 44 z gospodarek rozwijajàcych si´ (developing). 

2 Stosowanà przez siebie strategi´ mianem inflation targeting okreÊli∏y banki
centralne: Albanii, Armenii, Australii, Botswany, Kanady, Chile, Czech, Izra-
ela, Jamajki, Meksyku, Mongolii, Nowej Zelandii, Polski, Szwecji oraz Wiel-
kiej Brytanii. 
3 Pozostajàc w grupie inflation targeters, relatywnie najwi´kszy stopieƒ wy-
korzystywania informacji nt. oczekiwaƒ inflacyjnych zadeklarowa∏y banki
centralne: Botswany, Szwecji oraz Wielkiej Brytanii. Dane ankietowe dotyczà-
ce oczekiwaƒ inflacyjnych uwzgl´dniane sà najpe∏niej w analizach prowadzo-
nych w bankach centralnych: Australii, Botswany, Kanady, Meksyku, Nowej
Zelandii, Polski, Szwecji oraz Wielkiej Brytanii. 

Tabela 1 Wykorzystanie ró˝nych kategorii informacji nt. oczekiwaƒ inflacyjnych we wspó∏cze-
snych bankach centralnych

Kategoria informacji Kategorie odpowiedzi Struktura odpowiedzi (w %)

próba ogó∏em banki centralne

(94 banki okreÊlajàce si´

centralne) jako inflation targeters

(15 banków)

Informacje Wykorzystywane, w tym: 44,7 73,3

z rynków - publikowane co najmniej

finansowych - raz na kwarta∏ 12,8 26,7

- publikowane 13,8 26,7

- niepublikowane 18,1 20,0
Niewykorzystywane 55,3 26,7

Ankiety Wykorzystywane, w tym: 42,6 60,0

(konsumenci / - publikowane co najmniej 

producenci - raz na kwarta∏ 18,1 53,3

/ inne) - publikowane 7,5 0,0

- niepublikowane 17,0 6,7
Niewykorzystywane 57,4 40,0

Prognozy Wykorzystywane, w tym: 41,5 73,3

zewn´trzne - publikowane co najmniej raz na kwarta∏ 14,9 46,7

- publikowane 8,5 13,3

- niepublikowane 18,1 13,3

Niewykorzystywane 58,5 26,7
èród∏o: obliczenia w∏asne na podstawie: L. Mahadeva, G. Sterne (red.), 2000.
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(proxy) przywiàzywania do nich wagi oraz dog∏´bnoÊci
prowadzonych na ich podstawie analiz4. 

Dane ankietowe jako êród∏o informacji na temat oczekiwaƒ inflacyjnych

Do wzrostu zainteresowania badaniami empirycznymi
dotyczàcymi charakteru oczekiwaƒ inflacyjnych przy-
czyni∏y si´ dwa zasadnicze czynniki. Pierwszym z nich
by∏y dyskusje teoretyczne dotyczàce hipotezy racjonal-
nych oczekiwaƒ (rational expectations hypothesis), to-
czone mi´dzy przedstawicielami ró˝nych szkó∏ myÊli
ekonomicznej. Sprawi∏y one, ˝e ekonomiÊci kwestio-
nujàcy zasadnoÊç tego za∏o˝enia rozpocz´li poszukiwa-
nia argumentów empirycznych Êwiadczàcych o ograni-
czonej racjonalnoÊci oczekiwaƒ. Drugim z nich by∏a na-
tomiast rosnàca liczba banków centralnych stosujàcych
strategi´ bezpoÊredniego celu inflacyjnego oraz zwiàza-
ny z za∏o˝eniami tej strategii nacisk na zapewnienie
wiarygodnoÊci w∏adzom monetarnym i dà˝enie do za-
kotwiczenia oczekiwaƒ inflacyjnych w celu inflacyj-
nym banku centralnego. Powy˝sze okolicznoÊci przy-
czyni∏y si´ do wzrostu zapotrzebowania na analizy
zmierzajàce do rozpoznania podstawowych cech ocze-
kiwaƒ inflacyjnych, tj.: stopnia ich racjonalnoÊci – mie-
rzonego spe∏nieniem warunku nieobcià˝onoÊci (unbia-
sedness) i makroekonomicznej efektywnoÊci (macro-
economic efficiency) – oraz sposobu formu∏owania,
ocenianego przez pryzmat wagi czynników adaptacyj-
nych (backward-looking) i antycypacyjnych (forward-
looking) wp∏ywajàcych na kszta∏towanie si´ oczeki-
waƒ5. Ch´ç odwo∏ania si´ w tych analizach do danych
ankietowych wymusi∏a koniecznoÊç opracowania me-
tod ich kwantyfikacji. O ile bowiem oczekiwania wy-
specjalizowanych podmiotów rynku finansowego mo-
gà byç wyznaczone na podstawie cen instrumentów fi-
nansowych lub stanowiç przedmiot pomiaru bezpo-
Êredniego (na podstawie ankiet iloÊciowych), o tyle do-
minujàcym êród∏em informacji dotyczàcych oczekiwaƒ
inflacyjnych osób prywatnych pozostajà ankiety jako-
Êciowe. Nastàpi∏ wi´c swoisty renesans probabilistycz-
nych metod kwantyfikacji danych ankietowych opraco-
wanych ju˝ w latach siedemdziesiàtych ubieg∏ego stu-
lecia (Knöbl, 1974, Carlson i Parkin, 1975). Procedury
te zosta∏y przystosowane do pytaƒ o wi´kszej zawarto-
Êci informacyjnej, w których respondenci deklarujà nie
tylko przewidywany kierunek zmiany ogólnego pozio-
mu cen, lecz równie˝ jej intensywnoÊç. Takà w∏aÊnie
konstrukcj´ ma pytanie zadawane w sonda˝ach firmy
Ipsos6 oraz badaniach ankietowych Komisji Europej-

skiej (GfK Polonia)7: „Patrzàc na to, co si´ obecnie dzie-
je, czy w ciàgu najbli˝szych 12 m-cy ceny: b´dà ros∏y
szybciej ni˝ teraz; b´dà ros∏y w tym samym tempie; b´-
dà ros∏y wolniej; b´dà takie same jak teraz; b´dà ni˝sze;
trudno powiedzieç”. 

Probabilistyczne metody kwantyfikacji oczekiwaƒ
inflacyjnych wymagajà przyj´cia dwóch rodzajów za∏o-
˝eƒ. Pierwszym jest okreÊlenie typu rozk∏adu opisujà-
cego oczekiwanà stop´ zmiany cen w populacji. Dru-
gim jest selekcja miary percepcji bie˝àcej dynamiki
cen, do której respondenci odwo∏ujà si´ udzielajàc od-
powiedzi na pytanie ankietowe dotyczàce oczekiwaƒ
inflacyjnych. Przy wyznaczaniu miary percepcji infla-
cji bie˝àcej mo˝na skorzystaç z odr´bnego, jakoÊciowe-
go pytania ankietowego dotyczàcego przebiegu proce-
sów cenowych w okresie poprzedzajàcym badanie. Ta-
kie pytanie znajduje si´ m.in. w sonda˝ach konsumenc-
kich Komisji Europejskiej (GfK Polonia). 

W niniejszym materiale zaprezentowane sà wyni-
ki dwóch wersji skorygowanej metody probabilistycz-
nej Carlsona i Parkina (1975), zastosowanej do analizy
oczekiwaƒ inflacyjnych osób prywatnych w Polsce.
W obu metodach zak∏ada si´, ˝e oczekiwana stopa
zmiany cen w ciàgu najbli˝szego roku cechuje si´ roz-
k∏adem normalnym. Przyjmuje si´ natomiast odmien-
ne za∏o˝enia co do percepcji inflacji bie˝àcej.
W pierwszej z metod, prowadzàcej do uzyskania zo-
biektywizowanej miary oczekiwaƒ inflacyjnych8, za-
k∏ada si´, ˝e percepcja bie˝àcych procesów cenowych
jest zbie˝na z oficjalnà miarà inflacji, tj. wskaênikiem
cen towarów i us∏ug konsumpcyjnych znanym w mo-
mencie przeprowadzania sonda˝u. Druga z metod od-
wo∏uje si´ do wskaêników subiektywizowanej percep-
cji bie˝àcej dynamiki cen uzyskiwanych na podstawie
odr´bnego pytania ankietowego i prowadzi do wyzna-
czenia subiektywizowanej miary oczekiwaƒ inflacyj-
nych osób prywatnych. 

4 Por. L. Mahadeva, G. Sterne (red.), 2000, s. 82. 
5 Przyk∏ady empirycznej weryfikacji charakteru oczekiwaƒ inflacyjnych mie-
rzonych z wykorzystaniem danych ankietowych mo˝na znaleêç m. in. w: H.
Bakhshi, A. Yates (1998), J. M. Berc (2000), M. Forsells, G. Kenny (2002), T.
¸yziak (2003). 
6 Badania ankietowe nastrojów spo∏ecznych w Polsce przeprowadzane sà
przez firm´ Ipsos (wczeÊniej: Demoskop, Ipsos-Demoskop) z cz´stotliwoÊcià
miesi´cznà od poczàtku 1992 r. 

7 Sonda˝ konsumencki Komisji Europejskiej (Consumer Confidence Barome-

ter) przeprowadzany jest z cz´stotliwoÊcià miesi´cznà od poczàtku 1985 r.
w krajach Unii Europejskiej oraz od maja 2001 r. w Polsce.  Dane dla Polski
Komisja Europejska czerpie ze wspó∏finansowanego przez Uni´ Europejskà
badania prowadzonego przez firm´ GfK Polonia. 
8 Dane ankietowe (jakoÊciowe i iloÊciowe) umo˝liwiajà kwantyfikacj´ ró˝-
nych rodzajów miar oczekiwaƒ inflacyjnych, które na potrzeby niniejszego
materia∏u klasyfikowane sà w trzech grupach: wskaêników zobiektywizowa-
nych, subiektywizowanych oraz subiektywnych. Wskaêniki zobiektywizowa-
ne sà tworzone na podstawie ankiet jakoÊciowych poprzez zastosowanie pro-
babilistycznej procedury kwantyfikacyjnej. Przyjmuje si´ za∏o˝enie, ˝e ankie-
towani postrzegajà przebieg procesów cenowych przez pryzmat oficjalnych
statystyk inflacji. Alternatywnie miary te mogà byç tworzone na podstawie
ankiet iloÊciowych przy wykorzystaniu regresyjnej metody kwantyfikacji
(por. Aneks). Wskaêniki subiektywizowane sà tworzone na podstawie ankiet
jakoÊciowych poprzez zastosowanie probabilistycznej procedury kwantyfika-
cyjnej, w której uwzgl´dnia si´ miar´ subiektywnej percepcji inflacji bie˝à-
cej. Mo˝e byç ona wynikiem odr´bnej kwantyfikacji i podlegaç cz´Êciowej
obiektywizacji – tak jak w przypadku miar wykorzystywanych w pracy For-
sells i Kenny (2002). Wskaêniki subiektywne sà z kolei tworzone na podsta-
wie ankiet iloÊciowych – jest to Êrednia z odpowiedzi udzielanych przez an-
kietowanych. 
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Pomiar oczekiwaƒ inflacyjnych na podstawie
jakoÊciowych danych ankietowych

Kwantyfikacja oczekiwaƒ inflacyjnych przy wykorzystaniu
skorygowanej metody Carlsona i Parkina

Sposób adaptacji oryginalnej wersji metody kwantyfi-
kacji oczekiwaƒ inflacyjnych opracowanej przez Carl-
sona i Parkina (1975) do pytania ankietowego, w któ-
rym respondenci deklarujà nie tylko przewidywany
kierunek zmiany ogólnego poziomu cen, lecz równie˝
jej intensywnoÊç, omówiono szczegó∏owo w pracy: ¸y-
ziak (2000). Zwrócono tam uwag´ m.in. na fakt, ˝e dzi´-
ki zwi´kszeniu liczby wariantów odpowiedzi na pyta-
nie ankiety procedura obliczeniowa sta∏a si´ mniej
uznaniowa. Nie trzeba w niej bowiem przyjmowaç su-
biektywnych za∏o˝eƒ dotyczàcych rozpi´toÊci tzw.
przedzia∏ów wra˝liwoÊci (sensibility intervals), a jedy-
nymi za∏o˝eniami wymagajàcymi rozstrzygni´cia sà:
typ rozk∏adu oczekiwanej stopy wzrostu cen w popula-
cji oraz miara percepcji inflacji w okresie poprzedzajà-
cym badanie ankietowe. 

W dalszej cz´Êci materia∏u stosowane sà nast´pujà-
ce oznaczenia: 

a – odsetek respondentów twierdzàcych, ˝e ceny
b´dà ros∏y szybciej ni˝ dotychczas, 

b – odsetek respondentów twierdzàcych, ˝e ceny
b´dà ros∏y w tym samym tempie, 

c – odsetek respondentów twierdzàcych, ˝e ceny
b´dà ros∏y wolniej ni˝ dotychczas, 

d – odsetek respondentów twierdzàcych, ˝e ceny
pozostanà bez zmian, 

e – odsetek respondentów twierdzàcych, ˝e ceny
spadnà9. 

πe
+12 – oczekiwana stopa wzrostu cen w ciàgu naj-

bli˝szych 12 miesi´cy, majàca – zgodnie z za∏o˝eniami
metody kwantyfikacyjnej – rozk∏ad normalny o niezna-
nych parametrach m, σ2,10, 

π0 – stopa wzrostu cen w ciàgu ostatnich 12 mie-
si´cy postrzegana przez respondentów (percepcja infla-
cji bie˝àcej), 

ƒ – funkcja g´stoÊci oczekiwanej inflacji, 
F – funkcja dystrybuanty oczekiwanej inflacji, 
Nz – funkcja dystrybuanty standaryzowanego roz-

k∏adu normalnego. 

Kwantyfikacja oczekiwaƒ inflacyjnych wykorzy-
stuje fakt, ˝e deklarujàc przewidywania dotyczàce
przebiegu procesów cenowych w przysz∏oÊci respon-
denci odnoszà je do postrzeganej przez siebie dynami-
ki cen w okresie poprzedzajàcym badanie ankietowe.
Nale˝y przy tym podkreÊliç, ˝e dwa warianty odpowie-
dzi – „ceny b´dà ros∏y w tym samym tempie”, „ceny po-
zostanà bez zmian” – majà de facto natur´ iloÊciowà
(punktowà). 

Charakterystycznym za∏o˝eniem wykorzystywa-
nym w metodach probabilistycznych sà wspomniane
wy˝ej przedzia∏y wra˝liwoÊci. Przyjmuje si´, ˝e fak-
tyczne oczekiwania respondentów udzielajàcych od-
powiedzi punktowych mogà nieznacznie ró˝niç si´
od tych wartoÊci punktowych (znajdowaç si´ w ich
otoczeniu). Przyjmijmy, ˝e percepcja inflacji bie˝àcej
jest równa 2%. Podczas wywiadu ankietowego mo˝-
na wówczas oczekiwaç ˝e odpowiedzi, i˝ w ciàgu ko-
lejnych 12 miesi´cy ceny b´dà ros∏y w tym samym
tempie, co dotychczas, udzielà nie tylko ci respon-
denci, którzy twierdzà, ˝e stopa wzrostu ogólnego
poziomu cen w analogicznym miesiàcu nast´pnego
roku wyniesie dok∏adnie 2%, lecz równie˝ ci, którzy
oczekujà, ˝e ukszta∏tuje si´ ona na zbli˝onym, choç
nieco ró˝nym poziomie – np. 1,8% czy 2,1%. Ogól-
nie rzecz ujmujàc mo˝na za∏o˝yç, ˝e implikowane
oczekiwania inflacyjne ankietowanych twierdzà-
cych, i˝ w ciàgu najbli˝szych 12 miesi´cy ceny b´dà
ros∏y w tym samym tempie co dotychczas, zawierajà
si´ w symetrycznym przedziale (π0 - s, π0 + s). Drugi
przedzia∏ wra˝liwoÊci wyst´pujàcy w skorygowanej
metodzie Carlsona i Parkina (1975) dotyczy respon-
dentów deklarujàcych, ˝e ceny za rok b´dà na tym
samym poziomie, co obecnie. Przyjmuje si´, ˝e wy-
pe∏niajà oni cz´Êç rozk∏adu prawdopodobieƒstwa
oczekiwanej dynamiki cen w przedziale (-l, +l). Para-
metry s oraz l, wyznaczajàce rozpi´toÊç przedzia∏ów
wra˝liwoÊci, sà zmiennymi endogenicznymi proce-
dury kwantyfikacyjnej. Pozwala to uniknàç arbitral-
nego doboru d∏ugoÊci przedzia∏u wra˝liwoÊci, jak
mia∏o to miejsce w oryginalnej wersji koncepcji11. 

9 Sposób potraktowania frakcji respondentów niemajàcych zdania w proce-
durze kwantyfikacyjnej zastosowanej do wyznaczenia oczekiwaƒ inflacyj-
nych osób prywatnych w Polsce jest odmienny ni˝ stosowany w innych bada-
niach (Berk, 1997, Berk, 2000, Forsells and Kenny, 2002). Odsetek ten nie jest
bowiem pomijany, lecz dzielony na pi´ç równych cz´Êci i dodawany do frak-
cji ankietowanych udzielajàcych odpowiedzi rozstrzygajàcych. Uzasadnie-
niem tego podejÊcia jest fakt, ˝e ze wzgl´du na wysoki poziom inflacji w prze-
sz∏oÊci odsetek respondentów deklarujàcych, ˝e ceny spadnà, by∏ wielokrot-
nie (zw∏aszcza w latach 1992-2000) równy zeru. Gdyby wi´c pomijano frakcj´
respondentów niemajàcych zdania, pozosta∏e frakcje traktowano zaÊ jako
100%, skorygowany odsetek osób twierdzàcych, ˝e ceny spadnà, pozostawa∏-
by nadal na poziomie 0%. To z kolei by∏oby sprzeczne z wymogami procedu-
ry kwantyfikacyjnej. Alternatywne rozwiàzanie powy˝szego problemu pole-
ga∏oby na przyj´ciu, ˝e odsetek ankietowanych oczekujàcych spadku cen jest
dowolnie bliskiej zera (np. wynosi 0,1% a nie 0%). W takim jednak przypad-
ku przedzia∏ wra˝liwoÊci ulega∏by skokowemu rozszerzeniu (informacje na
temat przedzia∏ów wra˝liwoÊci podane sà poni˝ej). 
10 Uznaje si´, ˝e ka˝dy z ankietowanych ma w∏asnà funkcj´ prawdopodo-
bieƒstwa oczekiwanej zmiany cen. Mo˝e ona byç ró˝na dla poszczególnych
respondentów i mo˝e si´ zmieniaç w czasie, jest jednak podstawà deklaracji
jakoÊciowych sk∏adanych przy przeprowadzaniu wywiadu ankietowego. JeÊli
liczba ankietowanych jest dostatecznie du˝a, rozk∏ad oczekiwanej dynamiki
cen w populacji mo˝na uto˝samiç z rozk∏adem normalnym. 

11 Batchelor (1986) powo∏ujàc si´ na teori´ wykrycia sygna∏u (signal detec-

tion) sugeruje, ˝e rozpi´toÊç przedzia∏ów wra˝liwoÊci powinna zale˝eç od ob-
serwowanej dynamiki cen. Znajduje to potwierdzenie w szacunkach przedzia-
∏ów wra˝liwoÊci dokonanych na podstawie danych ankietowych dotyczàcych
oczekiwaƒ inflacyjnych osób prywatnych w Polsce (por. ¸yziak (2003), s. 20). 
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Wykres 1 przedstawia graficznie za∏o˝enia skory-
gowanej metody Carlsona i Parkina (1975), które alge-
braicznie wyraziç mo˝na uk∏adem nast´pujàcych
równaƒ: 

(1)

(2) 

(3) 

(4)

(5) 

Równania (1) - (5) mogà byç przekszta∏cone po-
przez standaryzacj´ rozk∏adu normalnego, zgodnie
z formu∏à (6): 

(6)

w której m oznacza nieznanà wartoÊç Êredniej rozk∏adu
oczekiwanej dynamiki cen, natomiast σ to odchylenie
standardowe. Dochodzimy do uk∏adu równaƒ o postaci: 

(7) 

(8) 

(9) 

(10)

(11)

W powy˝szym uk∏adzie równaƒ wyst´pujà cztery
zmienne zale˝ne (objaÊniane), tj.: m (Êrednia oczekiwa-
na stopa wzrostu cen), σ (odchylenie standardowe) oraz
s i l (parametry wyznaczajàce rozpi´toÊç przedzia∏ów
wra˝liwoÊci). Zmienne niezale˝ne (objaÊniajàce) to 
z kolei: a, b, c, d, e (frakcje respondentów wybierajà-
cych poszczególne warianty odpowiedzi na pytanie an-
kietowe) oraz (percepcja inflacji bie˝àcej). Rozwiàza-
niem równaƒ (7) – (11) sà nast´pujàce wartoÊci zmien-
nych objaÊnianych: 

(12) 

(13)

(14)

(15)

gdzie:.

Równanie (12) pozwala wyznaczyç oczekiwanà
stop´ inflacji. Warto zauwa˝yç, ˝e wynik kwantyfikacji
jest – zgodnie z konstrukcjà samego pytania ankietowe-
go – funkcjà zarówno struktury odpowiedzi na pytanie
ankietowe, jak te˝ percepcji inflacji bie˝àcej. Wskaênik
ten zawiera wi´c wi´cej informacji ni˝ tzw. statystyki
bilansowe (balance statistics), b´dàce sumà poszcze-
gólnych frakcji respondentów wa˝onych przyj´tym
systemem wag12. Statystyki te opisujà bowiem tylko
jednà ze sk∏adowych procesu deklarowania oczekiwaƒ
inflacyjnych. Z tego powodu nie powinny byç interpre-
towane w kategoriach miary poziomu oczekiwaƒ infla-
cyjnych, lecz raczej jako bardziej ogólne wskaêniki spo-
sobu formu∏owania oczekiwaƒ (wyra˝onego strukturà
odpowiedzi na pytanie ankietowe)13. 
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Wykres 1 Skorygowana metoda probabili-
styczna Carlsona i Parkina (1975)

12 Statystyka bilansowa R9 obliczana przez firm´ Ipsos jest definiowana jako:
, gdzie f oznacza odsetek respondentów deklarujàcych, ˝e

trudno jest oceniç zachowanie cen w ciàgu najbli˝szych 12 miesi´cy. Wzrost
statystyki R9 wskazuje na wzrost optymizmu respondentów w odniesieniu do
przysz∏ych procesów cenowych. Z kolei Forsells i Kenny (2002) odnotowujà,
˝e jednà z cz´Êciej stosowanych statystyk bilansowych jest statystyka oblicza-
na wg formu∏y: . Jej wzrost oznacza spadek optymizmu ankie-
towanych w ocenie spodziewanych zmian ogólnego poziomu cen. 
13 Szerzej na ten temat w: T. ¸yziak (2003), s. 23-26. 
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Pomiar percepcji inflacji bie˝àcej przy za∏o˝eniu przesz∏ej
nieobcià˝onoÊci (backward unbiasedness) 

Kwantyfikujàc oczekiwania inflacyjne na podstawie
metody scharakteryzowanej powy˝ej nale˝y przyjàç za-
∏o˝enie co do percepcji inflacji bie˝àcej, stanowiàcej
punkt odniesienia przy formu∏owaniu przez respon-
dentów ich oczekiwaƒ inflacyjnych. Naturalnà i doÊç
szeroko akceptowanà kandydatkà na zmiennà okreÊla-
jàcà percepcj´ inflacji bie˝àcej jest oficjalny wskaênik
zmiany cen towarów i us∏ug konsumpcyjnych w okre-
sie poprzedzajàcym badanie ankietowe, znany respon-
dentom w momencie przeprowadzania wywiadu (Berk,
1997: Berk, 2000; ¸yziak, 2000). Subiektywna percep-
cja procesów cenowych mo˝e jednak ró˝niç si´ od ofi-
cjalnych miar inflacji, co sk∏ania do poszukiwania al-
ternatywnych wskaêników bie˝àcej dynamiki cen po-
strzeganej przez respondentów. 

W pracy dotyczàcej cech oczekiwaƒ inflacyjnych
konsumentów w poszczególnych krajach europejskich
Berk (2000) wykorzystuje równolegle dwie miary ocze-
kiwaƒ inflacyjnych. Pierwsza z nich, którà zgodnie
z przyj´tà w niniejszym materiale terminologià (por.
przypis 8) mo˝na okreÊliç jako zobiektywizowanà,
uto˝samia percepcj´ dynamiki cen w okresie poprze-
dzajàcym badanie ankietowe z oficjalnym wskaênikiem
inflacji bie˝àcej. Druga z nich – subiektywizowana –
tworzona jest na podstawie subiektywizowanej percep-
cji inflacji bie˝àcej, obliczonej na podstawie odr´bnego
pytania ankietowego. Subiektywizowanà miarà oczeki-
waƒ inflacyjnych pos∏ugujà si´ równie˝ Forsells i Ken-
ny (2002), oceniajàc stopieƒ racjonalnoÊci oczekiwaƒ
inflacyjnych konsumentów w strefie euro. 

Pomiar percepcji inflacji bie˝àcej, u˝ywanej przy
kwantyfikacji subiektywizowanych miar oczekiwaƒ in-
flacyjnych, odbywa si´ na podstawie odr´bnego pyta-
nia ankietowego, w którym respondenci porównujà
obecny poziom cen z poziomem cen z okresu bazowe-
go. Np. w ankietach Komisji Europejskiej (GfK Polonia)
respondenci deklarujà, czy w ich odczuciu ogólny po-
ziom cen w chwili przeprowadzania badania jest: zna-
czàco wy˝szy, wy˝szy, troch´ wy˝szy, mniej wi´cej ta-
ki sam czy te˝ ni˝szy w porównaniu z okresem sprzed
12 miesi´cy. 

W dalszej cz´Êci opisu b´dziemy stosowaç nast´-
pujàce oznaczenia: 

ap – odsetek respondentów twierdzàcych, ˝e ceny
sà znaczàco wy˝sze ni˝ 12 miesi´cy temu, 

bp – odsetek respondentów twierdzàcych, ˝e ceny
sà wy˝sze ni˝ 12 miesi´cy temu, 

cp – odsetek respondentów twierdzàcych, ˝e ceny
sà troch´ wy˝sze ni˝ 12 miesi´cy temu, 

dp– odsetek respondentów twierdzàcych, ˝e ceny
sà mniej wi´cej takie same jak 12 miesi´cy temu, 

ep – odsetek respondentów twierdzàcych, ˝e ceny
sà ni˝sze ni˝ 12 miesi´cy temu, 

π
p
+12 – percepcja inflacji bie˝àcej, majàca – zgodnie

z za∏o˝eniami metody kwantyfikacyjnej – rozk∏ad nor-
malny o nieznanych parametrach, mp, σp2,

fp – funkcja g´stoÊci percepcji inflacji bie˝àcej, 
Fp – funkcja dystrybuanty percepcji inflacji bie˝àcej,
Nz – funkcja dystrybuanty standaryzowanego roz-

k∏adu normalnego. 
Procedura kwantyfikacji percepcji inflacji bie˝àcej

prezentowana w niniejszym artykule jest spójna z po-
dejÊciem Forsellsa i Kenny’ego (2002). Nawiàzujà oni
do pierwotnej wersji metody Carlsona i Parkina (1975),
zgodnie z którà odsetek ankietowanych twierdzàcych,
˝e poziom cen w ciàgu ostatnich 12 miesi´cy nie zmie-
ni∏ si´ (tj.dp), mo˝na uto˝samiç z prawdopodobieƒ-
stwem, i˝ subiektywna percepcja inflacji w populacji
generalnej znajduje si´ w przedziale wra˝liwoÊci
(-δ, +δ). W konsekwencji prawdopodobieƒstwo, ˝e per-
cepcja inflacji bie˝àcej jest wi´ksza od górnej granicy
przedzia∏u wra˝liwoÊci mo˝na wyraziç odsetkiem re-
spondentów deklarujàcych, i˝ w ciàgu ostatniego roku
poziom cen wzrós∏ (tj. ap + bp + cp). Odsetek deklara-
cji, ˝e poziom cen si´ zmniejszy∏ jest zaÊ równy praw-
dopodobieƒstwu, ˝e subiektywna percepcja dynamiki
cen znajduje si´ poni˝ej dolnej granicy przedzia∏u
wra˝liwoÊci.

Zapis algebraiczny za∏o˝eƒ procedury kwantyfika-
cyjnej, zilustrowanych na wykresie 2, przedstawia si´
nast´pujàco: 

(16) 

(17) 

(18) 
Równania (16) - (18) mogà byç przekszta∏cone po-

przez standaryzacj´ rozk∏adu normalnego, zgodnie
z formu∏à (19): 

(19)

w której mp oznacza nieznanà wartoÊç Êrednià rozk∏a-
du percepcji bie˝àcej dynamiki cen, natomiast σp to od-
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Wykres 2 Pierwotna wersja metody
probabilistycznej Carlsona i Parkina (1975)  
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chylenie standardowe. Dochodzimy do nast´pujàcego
uk∏adu równaƒ: 

(20) 

(21) 

(22)

W powy˝szych równaniach wyst´pujà dwa równa-
nia niezale˝ne. Zmiennymi objaÊnianymi sà: mp (Êred-
nia postrzegana stopa inflacji bie˝àcej) σp oraz (odchy-
lenie standardowe). Zmienne niezale˝ne obejmujà: ap,
ap, bp, cp, dp, ep (frakcje respondentów wybierajàcych
poszczególne warianty odpowiedzi na pytanie ankieto-
we) oraz δ (parametr okreÊlajàcy rozpi´toÊç przedzia∏u
wra˝liwoÊci). Rozwiàzanie uk∏adu równaƒ (7) - (11)
mo˝na zapisaç jako: 

(23) 

(24) 

gdzie: . 

Argumentami zale˝noÊci (23), pozwalajàcej wy-
znaczyç percepcj´ inflacji bie˝àcej, sà struktura odpo-
wiedzi na pytanie ankiety oraz nazywany zmiennà ska-
li (scaling factor) parametr δ, determinujàcy rozpi´toÊç
przedzia∏u wra˝liwoÊci. W pierwotnej wersji metody
probabilistycznej Carlsona i Parkina (1975) zmiennà
skali traktowano jako egzogenicznà, co oznacza∏o ko-
niecznoÊç ustalenia jej uznaniowo. Kwantyfikujàc per-
cepcj´ inflacji w gospodarkach strefy euro, Forsells
i Kenny (2002) nawiàzujà z kolei do koncepcji przesz∏ej
nieobcià˝onoÊci (backward unbiasedness), by na jej
podstawie dokonaç endogenizacji rozpi´toÊci przedzia-
∏u wra˝liwoÊci. 

Przy obliczaniu percepcji inflacji bie˝àcej zak∏ada
si´, ˝e zmienna skali podlega zmianom w czasie, nato-
miast w danym okresie T jej wartoÊç jest wyznaczana
w taki sposób, aby – przyjmujàc (kontrfaktycznie) t´ sa-
mà wartoÊç zmiennej skali dla okresów poprzedzajà-
cych T – Êrednia inflacja postrzegana przez responden-
tów by∏a równa Êredniej inflacji faktycznej, tj.: 

(25) 

Powy˝szy warunek – nazywany warunkiem prze-
sz∏ej nieobcià˝onoÊci – odpowiada za∏o˝eniu, ˝e o ile
w krótkich okresach percepcja inflacji mo˝e odbiegaç

od oficjalnych wskaêników dynamiki cen, o tyle
w d∏u˝szym okresie respondenci nie powinni pope∏-
niaç b∏´dów systematycznych w ocenie inflacji14. 

Podstawiajàc wynik kwantyfikacji percepcji bie˝à-
cej dynamiki cen (23) do warunku przesz∏ej nieobcià˝o-
noÊci (25): 

(26) 

i rozwiàzujàc powy˝sze równanie ze wzgl´du na
zmiennà skali w okresie T, która na tym etapie proce-
dury kwantyfikacyjnej jest traktowana jako obowiàzujà-
ca w poprzednich okresach: 

(27) 

otrzymujemy nast´pujàcy rezultat: 

(28) 

Przy obliczaniu percepcji bie˝àcej inflacji za∏o˝e-
nie o sta∏oÊci zmiennej skali w czasie jest uchylane. Dla
ka˝dego z okresów poprzedzajàcych T wartoÊç parame-
tru δ jest wyznaczana odr´bnie na podstawie analogicz-
nego równania: 

(29) 

Nale˝y zwróciç uwag´ na dwa ograniczenia przed-
stawionej wy˝ej koncepcji pomiaru percepcji inflacji
bie˝àcej. Pierwsze z nich wià˝e si´ z ∏àcznym traktowa-
niem frakcji respondentów wybierajàcych trzy pierw-
sze warianty odpowiedzi na pytanie ankietowe. Ignoru-
jàc przesuni´cia zachodzàce pomi´dzy odsetkami an-
kietowanych deklarujàcych, ˝e ceny sà obecnie znaczà-
co wy˝sze, wy˝sze czy troch´ wy˝sze ni˝ przed rokiem,
procedura obliczeniowa pomija istotnà cz´Êç informa-
cji dotyczàcych opinii respondentów na temat obser-
wowanego przebiegu procesów cenowych. Agregacja
wyró˝nionych frakcji respondentów oznacza koniecz-
noÊç zastosowania pierwotnej – a nie skorygowanej –
wersji probabilistycznej metody Carlsona i Parkina
(1975). W po∏àczeniu z przyj´tym sposobem wyznacze-
nia zmiennej skali prowadzi to do drugiego ograniczenia,
tj. stosunkowo niewielkiej elastycznoÊci procedury obli-

 

δ
π

T j

t
t

T j

t
P

t
P

t
p

t
p

t

A B
A B

−
=

−

=

−
=

−

+
−








∑

∑
1

1

T j

δ
π

T

t
t

T

t
P

t
P

t
p

t
p

T A B
A B

=
−

+
−








=

=

∑

∑
1

1t

 δ δ δ1 2= = =... T

 

1 1

1 1T
A B
A B Tt

t
P

t
P

t
p

t
p

t

T

t
t

T

− ⋅ +
−







=

= =
∑ ∑δ π

  

1 1

1 1T Tt
p

t

T

t

T

π π=
= =
∑ ∑ t

A Nz a b c    B Nz ep p p p p p= − + +( )[ ] = ( )− −1 11 ,

  
σ δp

p pA B
= ⋅

−
2

1

 
m

A B
A B

p
p p

p p
= − ⋅ +

−
δ

 
e Nz

mp
p

p
= − −





δ

σ

d Nz
m

Nz
mp

p

p

p

p
= −





− − −





δ

σ
δ

σ

  
a b c Nz

mp p p
p

p
+ + = − −





1

δ
σ

14 Nale˝y zwróciç uwag´ na fakt, ˝e przyj´cie za∏o˝enia przesz∏ej nieobcià˝o-
noÊci przy wyznaczaniu percepcji bie˝àcej inflacji oznacza, i˝ uzyskane na jej
podstawie subiektywizowane wskaêniki oczekiwaƒ inflacyjnych podlegajà
cz´Êciowej obiektywizacji. Jest ona oczywiÊcie mniejsza ni˝ w przypadku
uto˝samiania percepcji bie˝àcej dynamiki cen z oficjalnà miarà stopy inflacji
bie˝àcej. 
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czeniowej. Z uwagi bowiem na istnienie zaledwie jedne-
go przedzia∏u wra˝liwoÊci oraz obranie takiej metody je-
go wyznaczania, w której – wraz z wyd∏u˝aniem si´ pró-
by – nowe obserwacje wywierajà coraz mniejszy wp∏yw
na zmiennà skali, wszelkie (nawet niewielkie) przesuni´-
cia mi´dzy trzema grupami respondentów uwzgl´dnio-
nymi w procedurze kwantyfikacyjnej mogà mieç niepro-
porcjonalnie du˝y wp∏yw na cechy rozk∏adu percepcji in-
flacji bie˝àcej (Êrednia, odchylenie standardowe)15,
a w konsekwencji, na wyniki kwantyfikacji subiektywi-
zowanych wskaêników oczekiwaƒ inflacyjnych. 

Probabilistyczne miary oczekiwaƒ inflacyjnych
osób prywatnych w Polsce

Probabilistyczne metody kwantyfikacji danych jako-
Êciowych przedstawione w poprzednim rozdziale zo-
sta∏y wykorzystane do wyznaczenia zobiektywizowa-
nych oraz subiektywizowanych miar oczekiwaƒ infla-
cyjnych osób prywatnych w Polsce (wykres 3). Zobiek-
tywizowane wskaêniki oczekiwaƒ inflacyjnych zosta∏y
obliczone odr´bnie na podstawie danych ankietowych
firm GfK Polonia oraz Ipsos, wskaênik subiektywizo-
wany zaÊ – na podstawie danych firmy GfK Polonia.

Wszystkie rozpatrywane miary oczekiwaƒ inflacyj-
nych osób prywatnych w Polsce zgodnie wskazujà na
spadek przewidywaƒ tej grupy podmiotów w latach
2001-2002, ich stabilizacj´ na niskim poziomie, a na-
st´pnie wzrost od po∏owy 2003 r.16 Warto podkreÊliç,
˝e w okresie obj´tym badaniem zobiektywizowane
wskaêniki oczekiwaƒ inflacyjnych obliczone na pod-
stawie danych ankietowych firmy GfK Polonia oraz Ip-
sos kszta∏towa∏y si´ na bardzo zbli˝onym poziomie.
Z kolei obserwowane od po∏owy 2002 r. rozejÊcie si´

subiektywizowanej miary oczekiwaƒ inflacyjnych osób
prywatnych oraz wskaêników zobiektywizowanych wy-
nika∏o z pojawiajàcej si´ w tym okresie ró˝nicy mi´dzy
subiektywizowanà percepcjà bie˝àcej dynamiki cen a jej
obiektywnym (mierzonym oficjalnymi statystykami) po-
ziomem (wykres 4). Chocia˝ respondenci dostrzegali, ˝e
dynamika cen maleje, to jednak si∏a spadku inflacji opi-
sywana miarami statystycznymi nie znalaz∏a pe∏nego
odzwierciedlenia w ich deklaracjach ankietowych. 

Podsumowanie

W ostatnim okresie obserwujemy wzrost zainteresowa-
nia ekonomii dorobkiem innych dyscyplin spo∏ecz-
nych w interpretacji zachowaƒ indywidualnych. Stop-
niowo znika nieufnoÊç wobec narz´dzi analitycznych
stosowanych w psychologii czy socjologii, których wy-
korzystywanie w analizach i dyskusjach ekonomicz-
nych traktowano ze sceptycyzmem jeszcze w latach
osiemdziesiàtych ubieg∏ego stulecia (Wärneryd, 1986). 

W niniejszym artykule zaprezentowano probabili-
styczne metody kwantyfikacji oczekiwaƒ inflacyjnych,
w których wykorzystywane sà jakoÊciowe dane ankie-
towe. Na podstawie przedstawionych procedur obli-
czeniowych zosta∏y wyznaczone zobiektywizowane
i subiektywizowane miary oczekiwaƒ inflacyjnych
osób prywatnych w Polsce. Scharakteryzowane podej-

15 Zauwa˝my, ˝e w skorygowanej metodzie Carlsona i Parkina (1975), s∏u˝à-
cej do wyznaczenia poziomu oczekiwaƒ inflacyjnych, istniejà a˝ cztery para-
metry dostosowujàce – jednoczeÊnie – rozk∏ad oczekiwanej inflacji do struktu-
ry odpowiedzi na pytanie ankietowe. Sà to: Êrednia i odchylenie standardowe
rozk∏adu oraz rozpi´toÊci dwóch przedzia∏ów wra˝liwoÊci. W opisanej powy-
˝ej metodzie kwantyfikacji percepcji inflacji bie˝àcej parametry te ograniczajà
si´ do Êredniej i odchylenia standardowego. Zmienna skali jest wprawdzie wy-
znaczana numerycznie na podstawie obiektywnego kryterium, jednak dokonu-
je si´ to poza procedurà kwantyfikacyjnà. Skutkiem mniejszej elastycznoÊci tej
metody kwantyfikacyjnej – mo˝liwym do zaobserwowania m.in. na przyk∏a-
dzie subiektywizowanych miar inflacji postrzeganej przez osoby prywatne
w Polsce (por. wykres 4) – jest stosunkowo wysoka zmiennoÊç (oscylacje) uzy-
skiwanych na jej podstawie ocen percepcji inflacji bie˝àcej. Opisywana cecha
metody obliczeniowej mo˝e dawaç o sobie znaç szczególnie w przypadku spe-
cyficznych zmian w strukturze odpowiedzi na pytanie ankiety. DoÊwiadczenia
pomiaru percepcji inflacji bie˝àcej w krajach strefy euro wskazujà, ˝e przy sto-
sunkowo niskim odsetku respondentów wybierajàcych warianty odpowiedzi,
i˝ ceny spad∏y bàdê pozosta∏y bez zmian, pozornie nieznaczne przesuni´cia re-
spondentów mi´dzy tymi frakcjami mogà prowadziç do skokowych i intuicyj-
nie nieuzasadnionych zmian wyniku kwantyfikacji. 
16 Wzrost oczekiwaƒ inflacyjnych osób prywatnych w Polsce odnotowywany
od po∏owy 2003 r. wynika ze stopniowego wzrostu obiektywnych i subiekty-
wizowanych miar percepcji bie˝àcej inflacji oraz z rosnàcych obaw przed
wzrostem cen wynikajàcym z akcesji Polski do Unii Europejskiej (dodatkowe
badania ankietowe przeprowadzone przez firm´ Ipsos dowodzà, i˝ w
miesiàcach poprzedzajàcych akcesj´ we wszystkich rozpatrywanych katego-
riach dóbr i us∏ug wyraênie zwi´kszy∏y si´ obawy przed wzrostem cen wyni-
kajàcym z przystàpienia Polski do UE). 
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Wykres 3 Probabilistyczne miary
oczekiwaƒ inflacyjnych osób prywatnych
w Polsce (maj 2001 r. – luty 2004 r.) 

èród∏o: obliczenia w∏asne na podstawie danych GUS, GfK Polonia, Ipsos.
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èród∏o: dane GUS, obliczenia w∏asne na podstawie danych GfK Polonia.
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Aneks

Zobiektywizowane miary oczekiwaƒ inflacyjnych
osób prywatnych uzyskane metodà regresyjnà
(wst´pne szacunki) 

Najbardziej popularnym sposobem oceny percepcji bie-
˝àcych procesów cenowych oraz oczekiwaƒ inflacyjnych
osób prywatnych jest odwo∏anie si´ do pytaƒ ankieto-
wych sformu∏owanych jakoÊciowo. Niemniej jednak
w ostatnim okresie podejmowane sà próby równoleg∏ego
zastosowania w tym celu pytaƒ iloÊciowych o konstruk-
cji zbli˝onej do nast´pujàcej: „O ile procent, Pana (i) zda-
niem, wzros∏y/spad∏y ceny towarów i us∏ug w ciàgu ostat-
nich 12 miesi´cy? O ile procent, Pana (i) zdaniem, wzro-
snà/spadnà ceny towarów i us∏ug w ciàgu najbli˝szych 12
miesi´cy?” Nale˝y podkreÊliç, ˝e próby te majà dotych-
czas charakter typowo eksperymentalny, a wskaêniki
oczekiwaƒ inflacyjnych uzyskane na ich podstawie sà
wykorzystywane w sposób bardzo ograniczony. 

Od kwietnia 2002 r. pytania typu iloÊciowego sà
zawarte w sonda˝ach przeprowadzanych w Polsce
przez firm´ Pentor, od maja 2003 r. zaÊ w ankietach
konsumenckich firmy GfK Polonia18. Wyniki sonda˝y
przeprowadzanych przez obie firmy w ostatnich dwóch
latach wskazujà na istotnà ró˝nic´ mi´dzy obiektywny-
mi (statystycznymi) a subiektywnymi (ankietowymi)
miarami inflacji bie˝àcej, jak równie˝ na wysoki –
w stosunku do miar zobiektywizowanych – poziom su-
biektywnych przewidywaƒ osób prywatnych co do dy-
namiki cen w przysz∏oÊci (wykres 5). 

Nale˝y jednak zwróciç uwag´ na dwa mo˝liwe b∏´-
dy pomiaru, które podajà w wàtpliwoÊç mo˝liwoÊç wnio-
skowania na podstawie surowych danych uzyskiwanych
z ankiet iloÊciowych. Pierwszy z nich wynika z obserwa-
cji, ˝e niepewnoÊç deklaracji o charakterze iloÊciowym
jest zdecydowanie wi´ksza ni˝ w przypadku pytaƒ o na-

Êcia nie wyczerpujà jednak zbioru dost´pnych metod
kwantyfikacji oczekiwaƒ inflacyjnych. Oprócz metod
probabilistycznych mo˝na bowiem stosowaç metody
regresyjne. Zobiektywizowane miary oczekiwaƒ infla-
cyjnych wprowadza si´ w ich przypadku na podstawie
za∏o˝enia, ˝e zwiàzek mi´dzy tymi miarami a subiek-
tywnymi deklaracjami – sk∏adanymi w formie jakoÊcio-
wej bàdê iloÊciowej – jest taki sam jak relacja subiek-
tywnej percepcji przesz∏ej dynamiki cen oraz jej oficjal-
nych wskaêników. 

Dost´pnoÊç danych iloÊciowych dotyczàcych su-
biektywnej percepcji przesz∏ej inflacji oraz oczekiwaƒ
inflacyjnych osób prywatnych w Polsce (ankiety firm

GfK Polonia i Pentor) pozwala rozszerzyç wachlarz
wskaêników oczekiwaƒ inflacyjnych tej grupy podmio-
tów. Wst´pne analizy dotyczàce zobiektywizowanych
miar oczekiwaƒ inflacyjnych wyprowadzonych na
podstawie danych iloÊciowych z wykorzystaniem me-
tod regresyjnych17 wskazujà na ich podobieƒstwo do
zaprezentowanych w niniejszym materiale wyników
zastosowania metod probabilistycznych (por. Aneks). 

17W metodach tych – z powodu dost´pnoÊci wzgl´dnie krótkich szeregów
czasowych – przyj´to za∏o˝enie, ˝e b∏àd percepcji inflacji ma charakter multi-
plikatywny i ˝e taki sam rodzaj b∏´du cechuje deklaracje dotyczàce oczekiwa-
nej dynamiki cen w przysz∏oÊci. Wi´cej informacji na ten temat mo˝na zna-
leêç w Aneksie. 

18 W przypadku ankiet firmy GfK Polonia pytania iloÊciowe zadawane sà tym
respondentom, którzy odpowiadajàc na pytania jakoÊciowe o percepcj´ infla-
cji bie˝àcej oraz oczekiwania inflacyjne stwierdzajà, ˝e zmienna b´dàca przed-
miotem pytania uleg∏a (ulegnie) zmianie. 
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turze jakoÊciowej (Jonung, 1986), co mo˝e prowadziç do
udzielania przez ankietowanych doÊç przypadkowych
odpowiedzi19. Drugi z nich – ÊciÊle zwiàzany z pierw-
szym i potwierdzony w badaniach ankietowych firm
GfK Polonia i Pentor – wynika z naturalnej sk∏onnoÊci
respondentów do deklarowania wartoÊci charaktery-
stycznych, takich jak: 5%, 10%, 15%. Z uwagi na po-
wy˝sze s∏aboÊci pytaƒ iloÊciowych w analizach natury
ekonomicznej nale˝y braç pod uwag´ wskaêniki po-
strzeganej oraz przewidywanej inflacji poddane pew-
nej formie obiektywizacji (wskaêniki zobiektywizowa-
ne lub subiektywizowane)20.

Proponowana poni˝ej procedura obiektywizacji da-
nych iloÊciowych uzyskanych z ankiet firm GfK Polonia
i Pentor nawiàzuje do regresyjnych metod kwantyfikacji
oczekiwaƒ inflacyjnych. Metody te zosta∏y wprawdzie
opracowane z myÊlà o ankietach typu jakoÊciowego21,
jednak koncepcja le˝àca u ich podstaw mo˝e byç rów-
nie˝ zastosowana w przypadku ankiet iloÊciowych.

W przeciwieƒstwie do metod probabilistycznych,
metody regresyjne nie wymagajà przyjmowania za∏o-

˝eƒ dotyczàcych typu rozk∏adu funkcji prawdopodo-
bieƒstwa oczekiwanej zmiany cen. Procedury te wyko-
rzystujà zwiàzek mi´dzy inflacjà mierzonà przez ofi-
cjalne statystyki a subiektywnymi ocenami responden-
tów dotyczàcymi bie˝àcych procesów cenowych, w ce-
lu kwantyfikacji oczekiwanej stopy wzrostu cen. Cho-
dzi o znalezienie takiej funkcji, która przekszta∏ca dane
ankietowe (jakoÊciowe bàdê iloÊciowe) dotyczàce su-
biektywnej percepcji inflacji bie˝àcej: w jej
obiektywnà miar´ π0, tj.: 

(30)

Nast´pnie zak∏ada si´, ˝e za pomocà takiej samej
funkcji mo˝na przekszta∏ciç dane ankietowe (jakoÊcio-
we bàdê iloÊciowe) dotyczàce oczekiwaƒ inflacyjnych:

w zobiektywizowanà miar´ oczekiwaƒ in-
flacyjnych πe, tj.: 

(31)

Ograniczony zbiór danych iloÊciowych dotyczà-
cych percepcji inflacji bie˝àcej oraz oczekiwaƒ inflacyj-
nych osób prywatnych w Polsce utrudnia estymacj´ za-
le˝noÊci (30). Z tego wzgl´du w procedurze obliczenio-
wej przyj´to za∏o˝enie upraszczajàce: ˝e b∏àd pope∏nia-
ny przez respondentów przy subiektywnej ocenie stopy
inflacji bie˝àcej oraz oczekiwaƒ inflacyjnych ma cha-
rakter multiplikatywny. Prowadzi to do nast´pujàcego
równania zobiektywizowanej miary oczekiwaƒ infla-
cyjnych:

(32) 
gdzie: π0 i πs

0 to, odpowiednio, obiektywna i subiektyw-
na miara inflacji bie˝àcej, πe

s zaÊ to subiektywna miara
oczekiwaƒ inflacyjnych osób prywatnych. 

Przebieg zobiektywizowanych miar oczekiwaƒ in-
flacyjnych osób prywatnych w Polsce, obliczonych me-
todami regresyjnymi na podstawie iloÊciowych danych
ankietowych firm GfK Polonia i Pentor, jest podobny
do przebiegu miar probabilistycznych wyznaczonych
na podstawie jakoÊciowych danych ankietowych firm
GfK Polonia i Ipsos (wykres 6). 
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Wykres 5 Subiektywne miary percepcji in-
flacji oraz oczekiwaƒ inflacyjnych osób pry-
watnych (kwiecieƒ 2002 r. – luty 2004 r.)

èród∏o: GfK Polonia, Pentor.
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Wykres 6 Zestawienie probabilistycznych
i regresyjnych miar zobiektywizowanych
oczekiwaƒ inflacyjnych osób prywatnych
(kwiecieƒ 2002 r. – luty 2004 r.)

èród∏o: obliczenia w∏asne na podstawie danych GUS, GfK Polonia, Ipsos, Pentor. 

19 Jonung (1986) odwo∏uje si´ do szwedzkiego badania ankietowego, przepro-
wadzonego w kwietniu 1984 r. w celu weryfikacji niepewnoÊci dotyczàcych
iloÊciowych deklaracji nt. percepcji inflacji przesz∏ej oraz oczekiwaƒ inflacyj-
nych (w latach 1983-1985 inflacja w Szwecji zawiera∏a si´ w przedziale od 6%
do 8%). Sonda˝ przebiega∏ w trzech etapach. W pierwszym z nich respondenci
byli pytani w sposób jakoÊciowy o percepcj´ dynamiki cen w ciàgu ostatnich
12 miesi´cy (oczekiwania inflacyjne na kolejne 12 miesi´cy). W drugim z nich
respondenci, którzy w ramach pierwszego etapu wywiadu zadeklarowali, ˝e
ceny zmieni∏y si´ (zmienià si´) byli proszeni o iloÊciowà ocen´ tempa przesz∏ej
(oczekiwanej) zmiany poziomu cen. W trzecim etapie wywiadu ankietowani,
którzy podali odpowiedzi iloÊciowe, byli pytani o stopieƒ niepewnoÊci towa-
rzyszàcy odpowiedzi na pytanie iloÊciowe. Wyniki sonda˝u da∏y przes∏ank´
sformu∏owania nast´pujàcych wniosków. Po pierwsze, respondenci wykazy-
wali niski stopieƒ niepewnoÊci udzielajàc odpowiedzi na pytanie jakoÊciowe
dotyczàce percepcji inflacji (oczekiwaƒ inflacyjnych). Odsetek respondentów
niemajàcych zdania wynosi∏ od 3% do 5%. Po drugie, niepewnoÊç istotnie
wzrasta∏a w drugim etapie wywiadu ankietowego (pytania iloÊciowe) – odpo-
wiedzi nierozstrzygajàcej udzieli∏o oko∏o 45% respondentów. Po trzecie, cho-
cia˝ respondenci udzielajàcy odpowiedzi iloÊciowej nt. percepcji inflacji (ocze-
kiwaƒ inflacyjnych) w przewa˝ajàcej cz´Êci deklarowali, ˝e sà jej „raczej pew-
ni”, niemniej jednak wi´cej by∏o tych, którzy byli niepewni, ani˝eli tych, któ-
rzy byli przekonani do trafnoÊci udzielonych odpowiedzi.
20 Takie podejÊcie jest zresztà spójne z praktykà wspó∏czesnych banków cen-
tralnych. 
21 Por. np. M.H. Pesaran (1987), s. 221-224. 


