Mechanizm zachowania si¢ konsumenta
na rynku w ujeciu makroekonomicznych

koncepcji konsumpcgji

Tomasz Zalega

W artykule przeanalizowano — w oparciu
o kluczowe koncepcje makroekonomiczne
— mechanizm postgpowania konsumentow
w dziedzinie podejmowania decyzji konsump-
cyjnych. Skoncentrowano sie na hipotezie
dochodu absolutnego J.M. Keynesa, hipotezie
dochodu wzglednego J.S. Duesenberry’ego,
hipotezie dochodu permanentnego M. Fried-
mana oraz hipotezie cyklu zycia F. Modiglia-
niego i A.K. Ando. Podstawowe zalozenia,
odnoszqce si¢ do poszczegolnych hipotez
konsumpcji, skorelowano z mechanizmem
zachowania si¢ konsumentow na rynku, ana-
lizujgc jednoczesnie kluczowe determinanty
decydujgce o postepowaniu konsumenta na
rynku w omawianych makroekonomicznych
koncepcjach konsumpcji.

1. Wstep

W literaturze przedmiotu istnieje wiele
teorii probujacych wyjasni¢ mechanizm
zachowania si¢ konsumenta i podejmowania
przez niego decyzji wyboru. Koncepcje te sa
Scisle skorelowane z problematyka potrzeb.
Jednakze réznorodno$¢ zachowania si¢ kon-
sumenta sprawia, ze zardwno potrzeby, jak
i odczuwajacy je konsument sa analizowane
w poszczegOlnych teoriach w odmienny
sposOb, czgsto z przeciwstawnych sobie
punktéow widzenia. Odnosi si¢ to do teorii
ekonomicznych, socjologicznych, jak i psycho-
logicznych. Prezentowane w literaturze kon-
cepcje i teorie roznig si¢ migdzy soba w za-
leznosci od:

— sposobu podejScia do omawianego zja-
wiska,

— skali rozwazan (uj¢cia mikro- i makroe-
konomiczne),

— sfery dziatania konsumenta w procesie
zaspokajania potrzeb (Gajewski 1987:
151).

Gl6wnym przedmiotem rozwazafh w teo-
riach mikroekonomicznych, zwtaszcza w XIX
wieku, byly prawidiowos$ci dzialania konsu-
mentéw, ktdrzy zobligowani byli do podej-

mowania racjonalnych wyboréw w oparciu
o czynniki subiektywne (tj. budzet, ktérym
dysponuja, i ceny rynkowe dobr) oraz wyboru
kolejnosci zaspokajania réznorodnych potrzeb
(Zalega 2006: 101-102). Punktem wyjscia
analizy bylo postrzeganie konsumenta jako
homo economicus, czyli cztowieka racjonal-
nego, kierujacego si¢ w swoich wyborach
wlasnym, dobrze poj¢tym interesem. Mikro-
ekonomiczne koncepcje konsumpcji koncen-
trowaly si¢ gtéwnie na postgpowaniu pojedyn-
czego gospodarstwa domowego i zazwyczaj
nie uwzgledniano w nich lub wrecz lekcewa-
zono zagadnienia agregacji, ktére maja na
celu ustalenie pewnych prawidlowosci poste-
powania okre§lonych zbiorowosci wedtug
przyjetych praw rzadzacych postgpowaniem
jednostek. Z tego tez wzgledu w latach 30.
XX wieku teorie te staly si¢ malo przydatne,
poniewaz uwaga ekonomii skoncentrowata si¢
przede wszystkim na zagadnieniach zwigza-
nych z dlugookresowym wzrostem i cyklem
gospodarczym, za§ podstawowym celem
analizy stalo si¢ okreSlenie §rodkéw polityki
ekonomicznej, ktére umozliwityby kontro-
lowanie tych procesow. Dlatego tez kluczo-
wym zagadnieniem teorii konsumpcji stato
si¢ okreSlenie determinant wplywajacych na
calo$¢ wydatkdéw konsumpcyjnych lub wydat-
kéw na dobra o podstawowym znaczeniu dla
rozwoju koniunktury, tj. domy mieszkalne,
odziez, trwaly sprzet AGD.

W literaturze ekonomicznej najwigcej
uwagi poswigcono tzw. teorii funkcji kon-
sumpcji. W drugiej potowie lat 30. XX wieku,
niektorzy teoretycy ekonomii zaczeli wigzac
konsumpcj¢ z dochodem i na tej podstawie
przewidywaé zmiany globalnej konsumpcji
(spozycia), odnoszac swoje rozwazania do
roznych ro-dzajow dochoddéw. Efektem tego
bylo stworzenie wielu koncepcji zwanych
rowniez w literaturze ekonomicznej hipote-
zami dochodu, z ktérych do najistotniejszych
zaliczamy: koncepcje dochodu absolutnego,
wzglednego (relatywnego), permanentnego
(normalnego, stalego) i teori¢ cyklu zycia.
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Tworca hipotezy dochodu absolutnego
jest wybitny angielski ekonomista lord John
Maynard Keynes (1883-1946), ktory sformu-
fowat ja w 1936 roku. W swoich rozwazaniach
J.M. Keynes przyjal, ze globalna konsump-
cja w roku t (C,) jest funkcjg dochodu (Y)),
czyli:

C, = f(Y)). 1)

J.M. Keynes wyszedt z zalozenia, ze postaé
funkcyjna dochodéw i wydatkéw konsumpcyj-
nych opiera si¢ na logicznym prawie, z kto-
rego wynika, ze ,ludzie sa skfonni do zwigk-
szania swojej konsumpcji wraz ze wzrostem
dochodu, jednakze nie o tyle, o ile wzrasta
dochdéd” (Keynes 2003: 88). Hipoteza ta
poprzedzona byla przez J.M. Keynesa wni-
kliwg analiza decyzji gospodarstw domowych
dotyczacych oszczgdzania oraz determinant
tych decyzji. W trakcie przeprowadzania swo-
ich badan autor zwrdcit szczeg6lng uwage na
kilka podstawowych motywow oszczgdzania
gospodarstw domowych, w sktad ktorych
wchodzity: przedsigbiorczo$¢, przewidywa-
nie, ostrozno$¢, skapstwo, kalkulacja, ambi-
cja oraz polepszenie standardu przyszlej kon-
sumpcji. W dalszym ciagu swoich rozwazah
J.M. Keynes analizowal przede wszystkim
postepowanie gospodarstw domowych, ktore
osiggaly coraz wyzsze dochody, formutujac
na podstawie tej analizy pojecie przecigtnej
i kraficowej sktonnosci do konsumpcji.

Wedlug J.M. Keynesa, konsumpcja jest
dodatnig (rosnaca) funkcja dochodu, lecz
W miar¢ jego wzrostu zmniejsza si¢ przeci¢tna
sktonno$¢ do konsumpcji oraz krafncowa
skfonnoé¢ do konsumpcji. Keynes w swoich
rozwazaniach przyjal trzy podstawowe zato-
zenia na temat ksztaltowania si¢ funkcji kon-
sumpcji, ktore glosza, ze:

— przy wzroScie rozporzadzalnego dochodu,
planowane wydatki konsumpcyjne gospo-
darstw domowych wzrosna w mniejszym
stopniu, poniewaz gospodarstwa sktonne
sa cze§¢ swojego dochodu zaoszcze-
dzi¢ (ta wiasnie sktonno$¢ gospodarstw
domowych do wydawania tylko czeSci
swoich dochodéw zostata przez Keynesa
okreSlona mianem krancowej skfonnosci
do konsumpcji ),

— przy pewnym bardzo niskim poziomie
rozporzadzalnego dochodu gospodar-
stwa domowe beda zamierzaly wydad
caly swdj dochdd, ktdry otrzymuja,

— w przypadku gdy dochdd spadnie ponizej
pewnego krytycznego poziomu, wowczas

konsumpcja moze by¢ wigksza od bieza-
cego dochodu, poniewaz gospodarstwa
domowe beda planowaly wydawanie
wigcej, niz zarabiaja (biezaca konsump-
cja bedzie wowczas czesSciowo finanso-
wana z nagromadzonych w przeszioSci
oszczgdnosci).

Funkcja konsumpcji w prostym modelu
keynesowskim, jak juz wcze$niej wspomniano,
pokazuje zamierzony poziom globalnej (zagre-
gowanej) konsumpcji dla kazdego poziomu
globalnego dochodu:

C=Cy+cY,=CytcYl—1) (2

gdzie:

C - konsumpgja,

C, - autonomiczna konsumpcja,

C - krancowa sktonno$¢ do konsumpcji
(1>c>0),

Y, - rozporzadzalny dochod ludnosci,

t —stopa podatkowa.

Graficznie funkcjg t¢ przedstawia rysunek 1.

-~
C
45° gdy:c =1
Is>o
C = Gy* cY
E gdy:1=¢c>0
C,>0
c
0 I&: 0
0 Y Y
Rys. 1. Hipoteza dochodu absolutnego
J.M. Keynesa.

Gdy S < 0, wowczas konsumpcja prze-
wyzsza dochod i gospodarstwo domowe rea-
lizuje ujemne oszcze¢dnoSci, czyli nie tylko
nie oszczedza, ale rowniez nie korzysta z kre-
dytu lub sprzedazy w lombardzie wiasnych
dobr trwatych i kosztownosci. Jezeli S > 0,
wowczas oszczednosci sg dodatnie, poniewaz
dochdd przewyzsza konsumpcje.

Ogolny ksztalt prostej funkcji konsumpcji
ma wiec nastepujaca postac:

c=cly-T(), C>0 (3)

gdzie:
T - podatki od ludnosci.
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Jak wynika z réwnania (3), J.M. Keynes
uzaleznial poziom konsumpcji wylacznie od
dochodu po opodatkowaniu oraz funkcji
inwestycji uwarunkowanej tylko stopa pro-
centowa. Nalezy jednak zwrdcié uwage, ze
analiza prostej lub planowanej funkcji kon-
sumpcji dotyczyta wyltacznie konsumpcji bie-
zacego dochodu. W praktyce mamy jednak
do czynienia z tzw. odroczong funkcja kon-
sumpcji:

Ci=Cy+ Yy 4)

co oznacza, ze konsumpcja w okresie t
odnosi si¢ do dochodu w poprzednim okre-
sie.

Hipoteza dochodu absolutnego na pod-
stawie analizy szeregéw strukturalnych
(zawierajacych informacje na temat rozmia-
row konsumpcji i oszczednoSci gospodarstw
domowych o réznych dochodach) i szere-
gow czasowych informuje, ze gospodarstwa
domowe w miar¢ wzrostu rozporzadzalnego
dochodu wigksza jego czg$¢ oszczgdzaja, a nie
przeznaczaja na biezace potrzeby. Zjawisko
to znajduje empiryczne potwierdzenie w sto-
sunku do gospodarstw domowych w krotkim
okresie czasu. Jednakze w dlugim horyzon-
cie czasowym stosunek globalnej konsumpcji
do dochodu jest wzglednie staly, podobnie
zachowuje si¢ stopa oszczedzania, pomimo
znacznego nieraz wzrostu dochodu. Ozna-
cza to, ze stosunek konsumpcji do dochodu
zmienia si¢ odwrotnie do poziomu dochodu
w roznych fazach cyklu gospodarczego oraz
w przekroju réznych grup spotecznych. Przy-
czyn takiej sytuacji nie potrafita objasni¢ key-
nesowska funkcja konsumpcji, dlatego tez
hipoteza dochodu absolutnego zostata pod-
dana ostrej krytyce, zwlaszcza przez Jamesa
S. Duesenberry’ego (ur. 1918) i sktonita
ekonomistow do sformufowania na nowo
teorii funkcji konsumpcji. W latach 50. i 60.
XX wieku zostaly sformufowane odmienne
hipotezy, prezentujace zalezno$¢ migdzy
dochodem a konsumpcja. Nalezy jednak
w tym miejscu podkre§li¢, ze mimo ostrej kry-
tyki ze strony wielu ekonomistow, hipoteza
dochodu absolutnego J.M. Keynesa zdobyta
sobie wielka popularno$¢ i wydatnie przyczy-
nila si¢ do rozwoju dalszych badan nad kon-
sumpcja.

Reasumujac, hipoteza dochodu absolut-
nego Keynesa dowodzi, ze konsumpcja jest
rosnacy funkcja dochodu, jednakze wraz ze
wzrostem dochodu obniza si¢ zaréwno kran-
cowa, jak i przecig¢tna sktonnos$¢ do konsump-

cji. Nalezy w tym miejscu zaznaczy¢, ze teoria
J.M. Keynesa wywarla ogromny wplyw na
kierunki badan konsumpcji, poniewaz jako
pierwsza zwrocita uwagg na prawidlowosci
w postepowaniu gospodarstw domowych
w dziedzinie podejmowania decyzji konsump-
cyjnych, co znalazto réwniez potwierdzenie
w wielu badaniach empirycznych.

J.S. Duesenberry, analizujac zmiany
strukturalne zachodzace w budzetach rodzin
miejskich w latach 1901-1941 w Stanach
Zjednoczonych, stworzyt nowa teori¢ poste-
powania gospodarstw domowych w dziedzi-
nie podejmowania decyzji konsumpcyjnych,
zwang teoria dochodu wzglednego (relatyw-
nego) (the relative-income hypothesis), ktora
w literaturze ekonomicznej zyskala sobie
bardzo duza popularnosé. Teoria ta glosi, ze
stopa oszczg¢dzania uzalezniona jest nie od
poziomu absolutnego dochodu gospodarstwa
domowego (w przeciwiefistwie do hipotezy
J.M. Keynesa), ale réwniez od dochodoéw
innych gospodarstw. W konsekwencji ozna-
cza to, ze wydatki konsumpcyjne gospodarstw
domowych uzaleznione sa przede wszystkim
od poréwnania wielko$ci dochodu danego
gospodarstwa domowego z dochodami innych
znanych mu gospodarstw. Stopiefi zadowo-
lenia gospodarstwa domowego z osigganej
konsumpcji jest silnie skorelowany z pozio-
mem konsumpcji otoczenia, zwlaszcza tej
grupy spolecznej (np. rodziny, sasiadéw,
wspOtpracownikow), ktora jest §wiadomie
lub podS§wiadomie nasladowana, a ktorej
dochody sa najbardziej zblizone do docho-
dow tego gospodarstwa (Duesenberry 1952:
47-48).

J.S. Duesenberry w swojej teorii dochodu
wzglednego zwrdcil uwage na czgsto wyste-
pujace w spoleczenstwie zjawisko polegajace
na rywalizacji ludzi ze soba w celu osiagnig-
cia wyzszego standardu zyciowego lub co naj-
mniej do utrzymania najwyzszego standardu
zyciowego z przeszlosci, ktore to postepo-
wanie okre§lit mianem efektu pokazowe-
go (demonstracji) (demonstration effect)l,
a takze potwierdzit w obszernych badaniach
nad sposobami i motywami postgpowania
konsumentéw, odnoszacymi si¢ do catosci
wydatkéw konsumpceyjnych. Wyciagnat bar-
dzo logiczny i stuszny wniosek, ze zadowo-
lenie gospodarstw domowych z konsumowa-
nia dobr jest odwrotnie proporcjonalna do
rozmiaré6w konsumpcji innych gospodarstw
domowych, co mozna zapisa¢ algebraicznie
w postaci funkcji uzytecznosci i-tego kon-
sumenta:
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G
U, = ui(E%Cj) 6)

gdzie:

U; - funkcja uzytecznoS$ci i-tego konsu-
menta,

C;, —konsumpcja i-tego gospodarstwa
domowego,

C; - konsumpcja j-tego gospodarstwa
domowego,

a;; — Waga, jaka i-te gospodarstwo domowe
przywiazuje do konsumpcji j-tego
gospodarstwa domowego.

Ponadto autor podkreSla, ze struktura
konsumpcji w gospodarstwach domowych
uzalezniona jest nie tyle od absolutnego
poziomu dochodu, co od poréwnania swo-
jego standardu ze stopa zyciowa gospodarstw,
z ktérymi dane gospodarstwo domowe spo-
tyka si¢ na gruncie towarzyskim, zawodowym,
ktore osiagnely wyzszy niz dane gospodarstwo
poziom dochoddw. J.S. Duesenberry sprowa-
dzit swoja hipoteze do stwierdzenia, ,,ze (...)
czestotliwo$¢ i sita bodzcow do zwigkszania
wydatkéw na konsumpcje zalezy od stosunku
wydatkow wiasnych do wydatkoéw tych oséb,
z ktorymi wchodzi si¢ w zwiazki spoleczne
(...). Tlumienie w sobie bodzcéw do wydat-
kowania wywotuje niezadowolenie. W efekcie
niezadowolenie z wlasnego poziomu kon-
sumpcji, odczuwane przez jednostke, jest
funkcja stosunku jej wydatkéw do wydatkow
0s0b, z ktorymi si¢ styka” (Duesenberry 1952:
32).

Na podstawie przeprowadzonych obser-
wacji J.S. Duesenberry wykazal, ze gospo-
darstwa domowe zajmujace podobng pozycje
spoleczng daza za wszelka cen¢ do uzyska-
nia podobnego standardu konsumpcyjnego.
W przypadku gdy dochdéd danego gospo-
darstwa domowego w stosunku do przeci¢t-
nego dochodu w jego Srodowisku relatyw-
nie wzrasta, wowczas wigksza czg¢$¢ swojego
dochodu oszczgdza, a nie przeznacza na
konsumpcjg, co w efekcie przyczynia si¢ do
wzrostu oszczedno$ci w stosunku absolut-
nym jak iwzglednym do dochodu. Oznacza
to zdaniem J.S. Duesenberry’ego, ze ,,wzrost
sktonnosci do oszczgdzania jest rosnacg funk-
cja pozycji, jaka zajmuje dane gospodarstwo
domowe w tabeli podziatu dochodéw w sto-
sunku do innych gospodarstw” (Duesenberry
1952: 44). Twierdzenie to co prawda nie prze-
czy teorii dochodu absolutnego J.M. Keynesa,
jednakze sposob jego uzasadnienia oraz

wnioski nie do konca pokrywaja si¢. Wynika
to z faktu, ze w teorii dochodu relatywnego
J.S. Duesenberry’ego stopa oszczgdnoSci
moze by¢ niezalezna od absolutnego poziomu
dochodu. W przypadku gdy dochody i stan
posiadania wszystkich gospodarstw domowych
ulegaja wzrostowi w identycznym tempie,
wowcezas relatywna pozycja kazdego z nich
rOwniez nie ulega zmianie, w efekcie czego
nie ma zadnych racjonalnych powodoéw, aby
gospodarstwa domowe zmienialy proporcje,
w jakich przeznaczaja rozporzadzalny dochod
na biezaca konsumpcje¢ i na oszczgdnosci.

Przy pomocy teorii dochodu relatywnego
probowano wyjasni¢ stalo$¢ stopy oszczed-
nosci w dluzszym okresie czasu, ktéra zaob-
serwowano w wigkszoéci krajéow Europy
i Stanach Zjednoczonych. Natomiast w celu
wyjadnienia zmian w poziomie konsumpcji
w krotkim okresie czasu J.S. Duesenberry
przyjal zatozenie nieodwracalno$ci kon-
sumpcji gloszace, ze gospodarstwa domowe
w okresie ztej koniunktury, ktorej towarzyszy
spadek realnych dochoddéw, daza do utrzy-
mania dotychczasowego poziomu konsump-
cji, korzystajac z nagromadzonych wcze$niej
oszczednoSci (realizujac negatywne oszczed-
noSci) i przeznaczajac je na biezaca konsump-
cje. Takie zachowanie gospodarstw domowych
ma miejsce wowczas, gdy wychodza one z za-
tozenia, ze spadek dochodéw ma charakter
przejSciowy i w literaturze ekonomicznej
okreslono je mianem efektu rygla lub efektem
zapadki. Ow konserwatyzm konsumentoéw
i staranie si¢ do utrzymania stosunkowo wyso-
kiego poziomu konsumpcji w okresie pogar-
szajacej si¢ fluktuacji gospodarczej sa nie-
watpliwie determinantami przyczyniajacymi
si¢ do stabilizacji gospodarki i skutecznego
ograniczania amplitudy wahan koniunktu-
ralnych?.

Uwzgledniajac determinanty wplywajace
na zagregowana konsumpcj¢ w krdtkim okre-
sie czasu, J.S. Duesenberry przedstawil funk-
cje konsumpcji w postaci :

o 6
C=v" (6)
gdzie:
C, —wydatki na konsumpcj¢ w okresie t,
Y, -rozporzadzalny doch6d w okresie t,

Y,_; - maksymalny dochd6d osiagnigty
w okresie poprzedzajacym rok t.

Z powyzszej formuly wynika, ze konsump-
cja uzalezniona jest od relacji biezacego
rozporzadzalnego dochodu w stosunku do
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najwyzszego poziomu dochodu osiagnigtego
w okresie (Y, _,), czyli okresie poprzednich
kilku lat. W przypadku gdy dochody perma-
nentnie wzrastaja, wowczas porownuje si¢ je
w wielkoscig dochodu z roku poprzedniego
(Y, _ 1). Mozna zatem wyciagna¢ logiczny
wniosek, ze sktonno$¢ do konsumpcji zalezy
do wzglednego przyrostu dochodéw. Wraz ze
wzrostem dynamiki dochodu szybciej zacho-
dza zmiany jego rozdysponowania pomigdzy
konsumpcj¢ a oszczgdnosSci. Efekt rygla ilu-
struje rysunek 2.

C=cYy

[

0 Ve 7 Vs 7l

Rys. 2. Hipoteza dochodu relatywnego J.S. Due-
senberry’ego. Noga, M. 1995. Makroekonomia,
Wroctfaw: Akademia Ekonomiczna im. Oskara
Langego.

Linia C = c¢Y,/ przedstawia dochody mak-
symalne dla danego gospodarstwa domowego.
Jezeli z réznych wzgledow dochdd gospodar-
stwa domowego w danym okresie obnizy si¢
z poziomu Y% do poziomu Y}, to efekt rygla
(zapadki) zadziata w ten sposob, ze gospodar-
stwo domowe bedzie realizowato konsumpcje
wyznaczong przez punkt E', a nie przez A.
Natomiast, jezeli dochdd gospodarstwa wzros-
tby z poziomu Y9, do poziomu Y, wowczas
ta zmiana okre$la nowy, wyzszy standard kon-
sumpcyjny, wyznaczony przez punkt E"lezacy
na linii C = cYP,. Z kolei, gdyby gospodar-
stwo domowe z jakich§ powodéw obnizyto
swoj dochod z poziomu Y, do poziomu Y0,
efekt rygla znéw zacznie dziata¢ i konsumpcja
spadnie, z tym, ze do poziomu wyznaczonego
nie przez punkt E, lecz przez punkt E".

Z teorii dochodu relatywnego wynika,
ze konsumpcja zmienia si¢ o wiele tagod-
niej niz dochdd, co w konsekwencji pro-
wadzi do drugiego bardzo istotnego wnio-
sku wynikajacego z podstawowych zatozen

J.S. Duesenberry’ego, ze krancowa skton-
no$¢ do konsumpcji jest wigksza w okresie
wzrostu dochodu niz w czasie jego spadku.
Ponadto mozna réwniez wyciagnaé dosyé
istotny wniosek méwiacy o tym, ze z jednej
strony gospodarstwa domowe przed podje-
ciem decyzji dotyczacych konsumpcji dobr
dokonuja poréwnan migdzy biezacym rozpo-
rzadzalnym dochodem a najwyzszymi docho-
dami uzyskiwanymi w ogdlnym rozktadzie
dochod6w wybranej zbiorowoSci, z drugiej za$
porédwnuja swoj standard zycia ze standardem
zycia innych gospodarstw domowych, ktdre
zajmuja wyzsza pozycje¢ od nich. Oznacza to,
ze na decyzje gospodarstw domowych doty-
czacych wydatkéw konsumpcyjnych wplyw
majg zaréwno determinanty subiektywne, jak
i obiektywne3.

Najpowszechniej jednak akceptowana jest
obecnie hipoteza dochodu permanentnego
(stalego, normalnego) (permanent-income
theory of consumption), sformufowana w la-
tach 50. XX wieku przez Miltona Friedmana*
(1912-2006) i H. Wattsa (1911-2000), a na-
stgpnie zmodyfikowana w 1956 roku przez
M.J. Farrell (1904-1996) oraz powstala w tym
samym czasie hipoteza cyklu zycia (/ife-cycle
hypothesis), stworzona przez Franko Modi-
glianiego (1912-2006) i Alberta K. Ando
(1929-2002) w 1963 roku. Teorie te cechuja
si¢ nieco inng relacja mig¢dzy dochodem a kon-
sumpcja, anizeli w teorii dochodu wzglednego
J.S. Duesenberry’ego.

W hipotezie dochodu permanentnego
nieco szerzej pojmowana jest konsumpcja,
przez ktéra rozumie si¢ nie tylko wydatki,
jakie ponoszong gospodarstwa domowe na
biezaca konsumpcje, ale réwniez stopien
zaspokojenia szeroko rozumianych potrzeb,
dzigki czemu w definicji konsumpcji uwzgled-
nia si¢ rowniez korzysci, jakie czerpia gospo-
darstwa domowe z tytutu posiadanego zasobu
dobr trwalego uzytku (Friedman 1957: 146).
Ponadto, w teorii dochodu permanentnego
zaklada sig, ze na wielkos¢ wydatkéw kon-
sumpcyjnych gospodarstwa domowego obok
dochoddéw biezacych wplywaja roéwniez
posiadane zasoby (np. papiery warto$ciowe,
kosztownosci, nieruchomosci itp.). Wydatki
gospodarstw domowych, ktére dysponuja duza
iloScig zasobow (aktywdéw) w mniejszym stop-
niu reaguja na zmiany dochodéw biezacych
czlonkdw gospodarstwa, natomiast sg bardziej
wrazliwe na zmiany zasobow. Teoria dochodu
permanentnego uwzglednia réwniez fakt, ze
wydatki gospodarstw domowych dostosowujg
si¢ nie tyle do dochod6éw biezacych, ile do
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dochoddw przecigtnych, na ktore sktadaja si¢
dochody aktualne, przeszie i przewidywane
(antycypowane).

Teoria ta w zachowaniach konsumpcyj-
nych gospodarstw domowych argumentuje, ze
konsumpcja jest proporcjonalna do ciagtego
dochodu’® (Farrell 1959: 678-696). Dlatego
tez ogdlng formule konsumpcji w zachowa-
niach konsumpcyjnych gospodarstw domo-
wych mozna zapisa¢ w postaci:

C=cYs @)
gdzie:
C - konsumpcja,
¢ - krancowa skfonno$¢ do konsumpcji,

Y/ - permanentny dochdd do dyspozycji.

W praktyce rozlozenie wzrostu dochodu
w zachowaniach konsumenta ilustruje for-
mufa w postaci Sredniej wazonej biezacego
i przysztego dochodu:

Yh=qY+(1—q)Y_, (8)

gdzie:

Y/ - permanentny dochdd do dyspozycji,

Y, — dochéd poprzedniego roku,

Y —dochdd biezacy,

q - udzial konsumpcji w danych dochodzie
lub jego przyroscie.

M. Friedman przeprowadzajac badania
dotyczace zachowan konsumpcyjnych gospo-
darstw domowych w dlugim okresie czasu
stwierdzit, ze wystepuja roznice migdzy krét-
kookresowa skfonnoscia do konsumpcji a dtu-
gookresowa Srednig sktonnoScia do konsump-
cji, dlatego tez krotkookresowa sktonnos¢ do
konsumpcji jest mniejsza niz dlugookresowa.
Poglad ten potwierdzili rowniez dwaj ame-
rykafnscy ekonomiSci: Rudiger Dornbusch
i Stanley Fischer (Dournbusch, Fischer 1981:
164).

Teori¢ dochodu permanentnego graficznie
prezentuje rysunek 3.

Na rysunku 3. funkcja konsumpcji C = cY,/
jest odzwierciedleniem diugookresowej funk-
cji konsumpcji wynikajacej z kalkulacji per-
manentnego dochodu. Natomiast funkcje:
C=cqY+c(1-q)Y'iC=cqY +¢c(1-q)Y°
sa krotkookresowymi funkcjami konsump-
cji odpowiadajacymi biezacemu dochodowi,
gdzie: q — udzial konsumpcji w danym docho-
dzie lub w jego przyroscie, za$ Y0 i Y' — bie-
zacy dochod.

A
c C=cY)
E C=cq¥+c(1-q)y
c
%cqw o(1-q)y°
c —
E
0 Y0 Y v

Rys. 3. Hipoteza dochodu permanentnego
M. Friedmana.

Na rysunku tym przedstawione zostaly
zachowania konsumpcyjne gospodarstwa
domowego zgodne z analizg krotkookresowa
oraz hipoteza permanentnego dochodu.
Gospodarstwo domowe opierajace si¢ na
informacjach o dochodzie w krotkim okre-
sie przy jego wzroscie zwigkszy konsumpcje z
punktu E do E' Natomiast gdy gospodarstwo
domowe swoje rozwazania begdzie opierato
na teorii dochodu ciggtego, wowczas jego
konsumpcja bedzie o wiele wyzsza, poniewaz
bedzie ja wyznaczaé punkt E"(OC" > OC").

Z teorii dochodu permanentnego M. Fried-
mana wynika, ze gospodarstwo domowe
w swoich decyzjach nabywczych kieruje si¢
subiektywnie oszacowanym dochodem per-
manentnym, co oznacza, ze nie kieruje si¢
ono przy podejmowaniu decyzji konsumpcyj-
nych poziomem dochodu, jaki uzyskalo w da-
nej chwili i ktéry moze ulec znacznej zmianie
w krotkim horyzoncie czasu pod wplywem
wielu korzystnych i niekorzystnych zdarzen
(utrata pracy, choroba), lecz przecigtnym
poziomem dochodu, na jaki gospodarstwo
domowe moze liczy¢ na przestrzeni catego
zycia. Nalezy w tym miejscu zaznaczy¢, ze
w celu okreSlenia poziomu konsumpcji danej
osoby czy gospodarstwa domowego istotne
znaczenie ma dochdd przecigtny konsumenta,
ktory jest wypadkowa dochodéw osigganych
w ciagu wielu okresow.

Na podstawie badan dtugofalowych ten-
dencji w zakresie konsumpcji M. Friedman
doszedt do wniosku, ze relacja pomigdzy kon-
sumpcja stala a dochodem permanentnym
(stalym)® nie ulega zmianie w miar¢ zmiany
dochodu, lecz zalezy od innych determinant.
Przyjmujac to zalozenie, hipotez¢ dochodu
permanentnego mozna zapisa¢ za pomoca
rozszerzonej formuly:
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= (re.7)Y} )
gdzie:
C, - konsumpcja stala,
r  —stopa procentowa,
¢ —relacja dochodu do bogactwa mate-
rialnego,
y —zmienna zbiorcza,

Y/ — permanentny dochdd do dyspozycji.

Ze wzoru (9) wynika, ze konsumpcja stata
C stanowi pewien ulamek dochodu perma-
nentnego do dyspozycji Y/, ktory uzalez-
niony jest od stopy procentowej r (zachodzi
tu relacja odwrotna), zmiennej zbiorczej y,
ktora obejmuje takie determinanty, jak: wiek
i stan rodzinny gospodarstwa domowego,
niepewno$¢ odno$nie z otrzymywaniem
dochoddéw w przysztosci oraz uwarunkowania
kulturowe silnie skorelowane z pochodze-
niem rasowym i narodowosciowym, a takze
zmiennej ¢, ktora okrela relacje (majaca
charakter jednokierunkowy) pomigdzy
dochodem a posiadanym bogactwem mate-
rialnym.

Zaleta teorii dochodu permanentnego
jest zwrocenie uwagi badawczej nie tylko
na badaniu dochodu, jako czynnika ksztal-
tujacego konsumpcje, ale réwniez na zjawi-
ska psychospoteczne, jak: nawyki, zwyczaje
nasladownictwo i aspiracje oraz na poziom
zamoznosci gospodarstw domowych. Biedni
i bogaci roznig si¢ nie tylko pozycja w roz-
ktadzie dochodéw, ale takze sposobem rea-
gowania na dochody oraz inne mechanizmy
decyzji. Ponadto hipoteza posiada nie tylko
trafne walory teoretyczne ale réwniez apli-
kacyjne. W wielu badaniach weryfikujacych
hipotezy dochodowe otrzymano rdzne, czg-
sto sprzeczne wyniki, jednakze w S$wietle
danych statystycznych hipoteza dochodu
permanentnego okazywala si¢ lepsza od
pozostalych. Badania te zintensyfikowaly
rozwazania teoretyczne nad sposobami mie-
rzenia dochodéw, analizg bledéw wynikaja-
cych z r6znych definicji dochodu, a takze ich
wplywu na procedury szacowania (Swiatowy
2006: 157).

Duzym uznaniem w literaturze ekono-
micznej cieszy si¢ hipoteza cyklu zycia (/ife-
cycle hypothesis), sformutowana przez Franco
Modiglianiego’ i Alberta K. Ando w 1963
roku, probujaca wyjasni¢ mechanizmy poste-
powania gospodarstw domowych w dziedzi-
nie podejmowania decyzji konsumpcyjnych.
Koncepcja ta jest $ciSle powigzana z hipo-

teza dochodu permanentnego M. Friedmana.
Wspdlnie staly si¢ podstawa rozpowszech-
nionych w latach 70. i 80. XX wieku badan
nad racjonalnymi oczekiwaniami w sferze
konsumpcji, wpisujac si¢ tym samym w nurt
badawczy okre$lany mianem hipotezy racjo-
nalnych oczekiwan. Hipoteza cyklu zycia
glosi, ze gospodarstwa domowe formutuja
swoje plany konsumpcyjne na caly okres
zycia, na podstawie wlasnych prognoz doty-
czacych wielkosci dochodow, jakie otrzymuja
w ciagu calego tego okresu, a takze stwierdza,
ze oszczg¢dnosci z okresu aktywnosci zawodo-
wej majg zagwarantowaé konsumpcje na stare
lata. Innymi stowy, kluczowym zatozeniem
tej hipotezy byla konstatacja, ze na zacho-
wanie konsumpcyjne nie wplywa wylgcznie
aktualna wielko$¢ rozporzadzalnego dochodu
badZz oszacowana wielko§¢ dochodu perma-
nentnego w ciggu kilku ostatnich lat, ale wiel-
ko$¢ przysztych dochodéw, ktére konsument
moze osiagnaé w przysziodci. Oznacza to, ze
zaréwno poziom, jak i struktura konsumpcji
sa w duzym stopniu skorelowane z przecigt-
nym poziomem dochodéw w dlugim okresie
zycia jednostki. Nalezy jednak wskaza¢ na
wazno$¢ szacunku wysokosci dochoddéw przy-
sztych, ktoére w zasadniczy sposdb wplywaja na
wybor §ciezki konsumpcji.

Hipoteza cyklu zycia opiera si¢ na czte-
rech podstawowych zalozeniach informuja-
cych o tym, ze:

— konsumpcja jest jednakowa w kazdym
okresie zycia,

— konsumpcja jest mechanizmem zwia-
zanym z wydawaniem dochodu calego
zycia,

— konsumpcja calego zycia jest réwna
dochodowi zycia,

— uwzglednia si¢ wydatki na dzieci (Mo-
digliani, Brumberg 1964: 388-436).
Uwzgledniajac powyzsze zalozenia, ogdlng

formule¢ konsumpcji w hipotezie cyklu zycia

mozna zapisa¢ nastepujaco:

C—cr 7Y, =c —I—ch(l -1 (10)

gdzie:
¢, — krancowa sktonno$¢ do konsumpcji
realnego bogactwa,

% — realne bogactwo,
¢y — krancowa sktonno$¢ do konsumpcji

dochodu do dyspozycji,
P - poziom cen,
W - przewidywane dochody calego zycia.
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Gléwnym zalozeniem tej hipotezy jest
fagodne wyréwnanie poziomu konsumpcji
z oszczedno$ci uzyskiwanych w okresach
wysokiego dochodu do poziomu konsump-
cji z oszczg¢dnoSci ujemnych (negatywnych)
w okresie niskiego dochodu. Ilustruje to rysu-
nek 4.

F. Modigliani zauwazyl, ze oszczednoSci
nagromadzone w okresie aktywnoSci zawo-
dowej (Z-C)N odpowiadaja konsumpcji
w okresie poprodukcyjnym, gdy gospodar-
stwo domowe realizuje ujemne oszczgdnoSci
C(L-N). Natomiast maksimum realnego
bogactwa (czyli oszczednoSci, jakie gospo-
darstwo domowe gromadzi przez N lat pracy
zawodowej) osiggane jest w momencie przej-
Scia na emeryturgs. Poglad ten potwierdzili
réwniez Robert E. Hall i John B. Taylor (Hall,
Taylor 1995: 284-285).

A
W
P ¥ — maksymalne aktywa
Z
c
0 N Lt

Rys. 4. Hipoteza cyklu zycia F. Modiglianiego
i A. Ando.

Hipoteza cyklu zycia przyczynilta si¢ do
rozwoju badan nad konsumpcja i po czesci
ja zrewolucjonizowata, poniewaz ukazala,
ze gospodarstwa domowe w podejmowaniu
decyzji konsumpcyjnych uwzgledniaja nie
tylko biezace dochody i posiadane aktywa,
ale réwniez staraja si¢ antycypowaé przyszie
strumienie dochodéw oraz swoja przyszla
sytuacje¢ spoleczno-gospodarcza. Ponadto,
teoria ta wskazala, ze przy wyborze decyzji
nabywczych, gospodarstwa domowe w swo-
ich decyzjach konsumpcyjnych kierujg si¢ nie
tylko wielkoscia biezacego rozporzadzalnego
dochodu i posiadanym bogactwem (nierucho-
mosci, instrumenty finansowe, lokaty termi-
nowe w bankach komercyjnych), ale réwniez
przewidywana wielkoScig przysztych docho-
dow, a takze uwzgledniaja swoja przyszla sytu-
acje rynkowa i spoleczna.

Zar6éwno hipoteza dochodu permanen-
tnego, jak i hipoteza cyklu zycia uwidaczniaja
fakt, ze poziom konsumpcji zalezy nie tylko
od biezacych dochoddéw rozporzadzalnych,
ale rowniez od nagromadzonego wcze$niej
bogactwa i posiadanych aktywdw (tj. walory,
pieniadze), czyli od przeci¢tnego dochodu
gospodarstw domowych w dlugim okresie
czasu. Hipoteza permanentnego dochodu
bada przede wszystkim przyszly dochdd na
podstawie terazniejszoSci i przesztoSci, nato-
miast teoria cyklu zycia analizuje gidownie
konsumpcje biezaca i przyszla, skupiajac si¢
w duzej mierze na motywach oszczedzania.
Niektorzy ekonomisci tacza obie te hipotezy,
tworzac tzw. wspolczesna teori¢ konsumpcji
(modern consumption theory), ktéra umozli-
wia przewidywanie przyszlej przecigtnej kon-
sumpcji.

Teoria permanentnego dochodu M. Fried-
mana oraz hipoteza cyklu zycia A. Ando
i F. Modiglianiego odwoluja si¢ w duzej mie-
rze do podstaw mikroekonomicznych zacho-
wan gospodarstw domowych w dziedzinie
podejmowania decyzji konsumpcyjnych. Obie
teorie zwracaja uwage na fakt, iz poziom kon-
sumpcji uzalezniony jest nie tylko od bieza-
cych rozporzadzalnych dochodoéw, ale takze
od nagromadzonego wczeSniej bogactwa
i posiadanych aktywéw (np. instrumentow
finansowych czy pieni¢dzy), czyli od przecigt-
nego dochodu ludzi w dlugim okresie, tzw.
dochodu permanentnego (stalego).

Zakladajac, ze aktywa A stanowig oprdcz
rozporzadzalnego dochodu, istotny determi-
nant okreslajacy konsumpcje, rozszerzona
postaé funkcji konsumpcji mozna wowczas
zapisaé nastgpujaco:

¢ = Cly — 1(r),A};

___oc oC
sy—1an > % ea >0

(11)

Na przykiad:
C=cY,tc,A=c Y1 —1) +c,A° (12)

gdzie:

Y, -—permanentny doch6d do dyspo-
zycji,

A - calkowite aktywa,

¢y, ¢, — krafncowa skfonno$¢ do konsumpcji.

Przy danym poziomie rozporzadzalnego
dochodu wzrost aktywow w ujeciu real-
nym przyczynia si¢ do wzrostu konsumpcji
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i redukcji oszczgdno$ci. Konsumenci oszczg-
dzaja gtéwnie po to, aby zwigkszy¢ posiadane
aktywa. W przypadku gdy wzrasta warto$¢
majatku posiadanego przez gospodarstwo
domowe (np. wskutek otrzymania spadku),
wowczas maleje jego potrzeba oszczg¢dzania
z biezacego dochodu, za§ wzrasta wielko§¢
autonomicznych wydatkdéw konsumpcyjnych
(Zalega 2007). Funkcja oszczgdnosci przybie-
rze zatem postac:

S = S[y —T(),A};

5 5 (13)
oy — 11> % o4 <0

Badania empiryczne potwierdzaja wiele
spostrzezen wynikajacych z tych obu hipotez,
jednak koncepcje dotyczace wydatkoéw kon-
sumpcyjnych gospodarstw domowych podle-
gaja dalszej ewolucji. Badania ekonomiczne
przeprowadzone na szeroka skal¢ w latach
70. i 80. XX wieku ujawnily nowe problemy
dotyczace teorii konsumpcji, z ktérych na
szczegblng uwage zastuguja trzy watki nowych
badaf: wykorzystanie racjonalnych oczeki-
wan do pomiaru przewidywanych przysziych
dochodoéw, analiza danych historycznych obej-
mujacych tysiace indywidualnych gospodarstw
domowych oraz badania wybranych ,,ekspe-
rymentdw” w sferze polityki gospodarcze;j (tj.
przej$ciowe zmiany podatku) (Hall, Taylor
1995: 295).

Omoéwione teorie konsumpcji posiadaja
praktyczng uzyteczno$é, poniewaz klada
nacisk na wykorzystanie w badaniach oprdcz
cen i dochodu, szeregu zmiennych majacych
wplyw zar6wno na rozmiary, jak i strukturg
konsumpcji. Nalezy rowniez pamigtac o tym,
ze konsumpcja nie jest w chwili obecnej bez-
posrednim odbiciem dochoddw, poniewaz
dostepnos¢ kredytow konsumpcyjnych stata
si¢ kluczowym czynnikiem determinujacym
jej rozwdj. Ponadto rozwoj i istna ekspansja
branzy kredytowej spowodowata, ze w chwili
obecnej mozna dostrzec catkiem nowe zjawi-
sko polegajace na tym, ze potrzeby materialne
sa zaspakajane przez okreSlone dobra kon-
sumpcyjne, za ktore placi si¢ z pewnym opdz-
nieniem, a zatem nie s3 juz one realizowane
w uktadzie doch6d-oszczednosci.

Informacje o autorze

Dr Tomasz Zalega — adiunkt w Katedrze
Gospodarki Narodowej Wydzialu Zarzadzania
Uniwersytetu Warszawskiego.

Przypisy

1J.S. Duesenberry twierdzil, ze efekt ten spro-
wadza si¢ gtéwnie do nasladowania przez grupy
0 nizszej pozycji spotecznej struktur konsumpcji
uznanych za godne do osiagnigcia, a w wypadku
warstw o najwyzszej stopie zyciowej wynika
z dazenia do uzyskania prestizu, zwanego
konsumpcja ostentacyjna (lub efektem veble-
nowskim).

Natomiast H. Leibenstein odréznial dobra
konsumpcji ostentacyjnej od doébr konsump-
cji zwyczajnej oraz twierdzil, ze gospodarstwa
domowe troszczg si¢ przede wszystkim o zewng-
trze aspekty swego stylu zycia. Oznacza to, ze
gdyby ceny i dochody pozwolily gospodarstwom
domowym zy¢ na poziomie oczekiwanym, to
zylyby na tym poziomie, w innym wypadku zgo-
dzityby si¢ na poziom wymuszony przez okolicz-
nosci, co oznacza, ze zignorowalyby poSrednie
mozliwosci jako nie odzwierciedlajace odrgb-
nego stylu. Szerzej zachowania te opisane s3
w: H. Leibenstein, Ekonomia przysztosci, PWN,
Warszawa 1982, s. 114-116.

Poglad ten podziela rowniez w swojej psycho-
logicznej teorii konsumpcji George Katona,
wedlug ktorego zdroworozsadkowe i zachowaw-
cze postgpowanie konsumentéw przyczynia si¢
do stabilizacji gospodarki, a takze do sptaszcze-
nia cyklu koniunkturalnego po II wojnie §wiato-
wej.

Teorig J.S. Duesenberry’ego rozwinat R. Nurkse,
ktory pewne jej tezy przeniost z ptaszczyzny kon-
taktow grup spolecznych w skali jednego regionu
lub kraju na plaszczyzng kontaktéw mi¢dzynaro-
dowych. Wedtug R. Nurksego w kontaktach tych
realizuje si¢ migdzynarodowy efekt pokazowy
(international demonstration effect).

Milton Friedman, amerykanski ekonomi-
sta, tworca monetaryzmu, wieloletni profesor
Uniwersytetu w Chicago, laureat Nagrody Nobla
w dziedzinie ekonomii w 1976 r. za dokonania
w zakresie analizy konsumpcji, historii i teorii
monetarnej oraz za pokazanie zaleznoSci poli-
tyki stabilizacji. Uznawal podaz pienigdza za
jedyny determinant wplywajacy na poziom PKB,
inflacji przypisujac jedynie role zjawiska pienigz-
nego. Zachgcal do zwigkszenia masy pienigdza
w tempie odpowiadajacym wzrostowi PKB, co
miato zapewnié stabilizacj¢ gospodarcza. Jako
wielki zwolennik wolnej konkurencji, sprzeci-
wial si¢ ingerencji pafistwa w procesy gospo-
darcze.

Dochéd permanentny (staly, oczekiwany) jest
oczyszczany z elementéw przypadkowych, nie-
oczekiwanych odchyleni od trendu, kompensu-
jacych si¢ w diugim okresie czasu. Dochdd ten
pozwala uwzglednia réwniez odpisy na inwesty-
cje w kapitat ludzki, wielko$¢, ktéra w ramach
standardowe] procedury jest czgSciag dochodu.
Szerzej na temat dochodu permanentnego:
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M. Friedman, A Theoretical Framework for
Monetary Analysis, w: R.J. Gordon (red.), Milton
Friedman’s Monetary Framework, The University
of Chicago Press, Chicago 1974.

Przed dochdd staly M. Friedman rozumial
wielko$¢, ktéra konsumenci spodziewaja sig
otrzymac i ktéra uwazaja za normalng. Na jej
podstawie podejmuja decyzje konsumpcyjne
i ksztattuja swoje aspiracje. M. Friedman zalo-
zyl, ze dochodd staly stanowi §rednig wazona
dochodu biezacego z okresu obecnego i okresow
poprzedzajacych, przy czym wagi odnoszace si¢
do wartosci dochodéw z okresdéw coraz odle-
glejszych w czasie zmniejszajg si¢. Dowodzi
w ten sposob, ze biezace doS§wiadczenia okre-
Slaja przewidywania konsumentow w sposab sil-
niejszy anizeli do§wiadczenia dawno minione.
Oznacza to, ze M. Friedman zaktada w hipo-
tezie dochodu permanentnego, ze wielkoSci
biezace (mierzalne w sposob bezposredni) sa
sumga wielkoSci statych, elementéw przypadko-
wych i przejSciowych. Biezace dochody i biezace
wielkoSci obejmuja czg$¢ permanentng i tran-
zytywng (przechodnia). Ponadto M. Friedman
przyjmuje, ze wartoSci tranzytywne nie sa powia-
zane w zaden sposob z wielkosciami statymi, ele-
ment przejSciowy konsumpcji nie jest powigzany
z elementem przejSciowym dochodu, natomiast
odchylenia wielkoSci losowych od wielkosci sta-
fych, kompensuja si¢ w dtugim okresie czasu.
M. Friedman podkreSlal réwniez, ze dochody
nieoczekiwane, ktore nie sg traktowane przez
konsumenta jako dochody ,normalne”, nie
wywieraja istotnego wplywu na konsumpcje
w dlugim okresie czasu.

7 Franco Modigliani, amerykanski ekonomista
wioskiego pochodzenia, laureat Nagrody Nobla
w dziedzinie ekonomii w 1985 r. za wktad w pio-
nierskie analizy oszczg¢dnosci i rynkéw finanso-
wych w krajach gospodarki rynkowej. Dorobek
naukowy Modiglianiego obejmuje zagadnienia
z zakresu konsumpcji, ogélnej rownowagi rynku
finansowego, podazy pieniagdza, procentu i kre-
dytu oraz nowga interpretacj¢ modelu Keynesa.
Wraz z A. Ando stworzyt komputerowy model
gospodarki amerykanskiej, umozliwiajacy okre-
Slenie kanalow, przez ktére podaz pieniadza
wywiera wplyw na wielko$¢ produkcji ido-
chodu.

Szerzej teoria ta opisana jest w: A. Ando,
F. Modigliani: The Life-Cycle Hypothesis
of Saving: Aggregate Implication and Tests,
“American Economic Review” t. 53 (March
1963), s. 55-84.

=N

o

9 Ta postaé funkcji bardzo czgsto okreslana jest
w literaturze ekonomicznej mianem funkcji kon-
sumpcji Ando-Modiglianiego.
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