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Streszczenie: W klasycznym podziale warunkéw decyzji (pewnosé, niepew-
nos¢, ryzyko) niepewnosc¢ definiuje sie jako nieznajomosé prawdopodobieristwa.
Badania D. Ellsberga wskazaly na koniecznos¢ wyodrebnienia niejasnosci jako
czwartego rodzaju uwarunkowan decyzji, posredniego miedzy niepewnosciq a ry-
zykiem. Niepewnos¢ jest jednak pojeciem bardziej zloZonym, jest ona powszech-
nie doswiadczana w odniesieniu do waznych kwestii innych niz catkowity lub
czesSciowy brak wiedzy o prawdopodobieristwie. W artykule wyrézniono wiele
kategorii niepewnosci, ilustrujqc je przyktadami z dziedzin, takich jak: zachowa-
nia konsumenckie, oszczedzanie, inwestowanie i przedsigbiorczosé. Na koniec
pokazano niektore sposoby radzenia sobie 7 r6znymi rodzajami niepewnosci.

Stowa kluczowe: niepewnosé, niejasnosé, ryzyko, zachowania ekonomiczne.

UNCERTAINTY AND AMBIGUITY AS THE SETTINGS
OF ECONOMIC DECISIONS

Abstract: Typically, three kinds of settings, under which decisions are made,
are distinguished, certainty, uncertainty, and risk. In this view, uncertainty
is defined narrowly, as a situation, in which the probability distribution is
unknown. However, D. Ellsberg’s studies showed that ambiguity, defined as an
intermediate condition between uncertainty and risk, could be considered as the
fourth type of decision settings. Seen from this perspective, uncertainty is a more
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complex notion and it is commonly experienced with regard to important issues
other than only total or partial lack of knowledge of probability. Following
the review of concepts of uncertainty, we present examples of their impact on
everyday life economic decisions that are made in the domains of consumer
behaviour, saving, investment, and entrepreneurship. Finally, we present some
methods of coping with different kinds of uncertainty.

Key words: uncertainty, ambiguity, risk, economic behaviours.

1. Niepewnos$¢ i niejasno$é wéréd uwarunkowan decyzji

Celem niniejszej pracy jest przeglad réznych rodzajéw niepewnosci opisanych
w literaturze przedmiotu. Szersze spojrzenie na niepewno$¢ i jej zrédta, wykracza-
jace poza wasko pojmowang nieznajomo$¢ prawdopodobiefistwa, pozwala lepiej
zrozumie¢ decyzje podejmowane przez ludzi w dziedzinach, takich jak: zachowania
konsumenckie, ustugi finansowe, przedsigbiorczos$¢, inwestowanie.

Znane powiedzenie glosi, Ze w Zyciu pewnym mozna by¢ jedynie $mierci i ko-
niecznos$ci ptacenia podatkdw. Logika tego stwierdzenia implikuje, ze skoro nie moz-
na by¢ pewnym prawie niczego, to praktycznie wszystkie dziedziny Zycia pociagaja
za soba konieczno$¢ radzenia sobie z niepewnoscia. Istotnie, decyzje cztowieka nigdy
catkowicie nie sg pewne. Ich realizacja odbywa sie w $rodowisku zawsze charakte-
ryzujacym sie pewnym stopniem niepewnosci, stanowigcej tego Srodowiska (natural-
nego, technicznego, spolecznego) najwazniejszy i nieodigczny wymiar (Kozielecki,
1977). Srodowisko to jest zazwyczaj generatorem nieoczekiwanych okolicznosci, ble-
déw i porazek pojawiajacych sie na réznych etapach dziatan i proceséw decyzyjnych.
Ogolnie, niepewno$¢ jest charakterystyka sytuacji, w ktérych decydent nie moze by¢
pewnym efektéw podejmowanych dzialan, decyzji, formutowanych ocen i sagdéw,
gdyz istnieje mozliwo$¢é, ze moga sie one rozmina¢ z oczekiwaniami, celami lub przy-
jetymi kryteriami trafno$ci i poprawnosci. Na przyktad, pozyczywszy komus pienia-
dze, mimo honorowych zapewnien i wiedzy o mozliwo$ciach pozyczkobiorcy (stalej
pracy, relatywnie niskiej pozyczonej kwocie itd.), mozna odczuwaé niepewno$é co do
zwrotu pieniedzy z uwagi na okolicznosci (m.in. zmuszajace go do pozyczki).

1.1. Klasyczny podzial decyzji

W teorii decyzji wymienia si¢ trzy podstawowe warunki podejmowania decyz;ji:
pewnos$ci, niepewnosci i ryzyka (zob. np. Luce i Raiffa, 1964; Kozielecki, 1977; Tyszka,
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2010). Warunki pewnosci przyjmowane sg na przyktad w ekonometrii, badaniach ope-
racyjnych i programowaniu liniowym, gdzie buduje si¢ modele opisujace sytuacje de-
cyzyjne z zamknietymi zbiorami decyzji dopuszczalnych i o zdeterminowanych konse-
kwencjach. Ogoélnie rzecz biorac, celem jest tu taki dobér zasobdéw, ktéry optymalizuje
pewne kryteria (np. maksymalizuje zysk, minimalizuje koszty i czas pracy, wskazuje
materialy o najlepszych wlasciwosciach itd.). Sytuacje ryzykowne definiuje sie jako
te, w ktérych rezultaty dzialan nie sg zdeterminowane, ale znane jest prawdopodo-
bienstwo pojawiania si¢ wynikow przypisanych potencjalnym decyzjom. O niepew-
no$ci méwi sie natomiast wtedy, gdy mimo znajomosci potencjalnych wynikéw, nie
ma mozliwosci okreslenia ich prawdopodobienstwa. Niepewnos¢ jest wiec pojeciem
og6lniejszym niz ryzyko: sprowadzenie stanu niepewnosci do sytuacji ryzykownej, po-
przez uzyskanie wiedzy o szansach, ulatwia podejmowanie decyzji. Okazuje sie, ze
niepewno$¢ mozna rozumied jeszcze szerzej niz nieznajomo$¢ prawdopodobienistwa.

1.2. Ryzyko a niepewnos$¢ i niejasnos¢

W ekonomii i teorii decyzji opracowuje sie liczne modele stuzace do opisu ra-
cjonalnych wyboréw, opierajace sie na zatozeniach teorii oczekiwanej uzytecznosci
(von Neumann i Morgenstern, 1947). W modelach tych warianty decyzji opisywane
sa jako loterie z okreslonymi wypltatami i prawdopodobiefistwem. Podejscie to ma
charakter normatywny, co moze sugerowaé, ze zawiera wskazowki podejmowania
optymalnych decyzji ekonomicznych (konsumenckich, inwestycyjnych itd.). W celu
wskazania takich wlasciwych decyzji wystarczyloby tylko oszacowaé prawdopodo-
bienistwo na podstawie odpowiednich danych lub wtasnych, subiektywnych ocen
(jak w modelu subiektywnej uzytecznosci oczekiwanej, SEU, zob. Savage, 1954),
a nastepnie przemnozy¢ je przez wyplaty wyrazajace réznorodne korzysci (np. udziat
w rynku, zyski i straty lub abstrakcyjng uzytecznosc).

Podejscie takie, mimo swej teoretycznej elegancji, stanowi znaczne uproszczenie
rzeczywisto$ci. Jest ono obce zwykltemu cztowiekowi, dokonujgcemu zakupéw, wy-
bierajacego jaka$ forme oszczedzania lub inwestowania itp. Moze sie¢ ono wydawac
wrecz kuriozalne w sytuacjach, w ktérych trudno o dane pozwalajgce precyzyjnie
i jednoznacznie ocenié¢ szanse zdarzen. Zdobycie takich danych moze sprawia¢ trud-
nosci, by¢ catkiem niemozliwe lub moze wymagaé zbyt wielkiego wysitku, nieade-
kwatnego do wagi problemu decyzyjnego. W prostych, naturalnych sytuacjach, ta-
kich jak zakup elektroniki, prezentu gwiazdkowego, wybér banku w celu zalozenia
lokaty czy zatrudnienie wykonawcy remontu mieszkania, praktycznie nikt nie mysli
o odczuwanej niepewno$ci w kategoriach szans. Ludzie odwoluja si¢ raczej do swo-
ich wczesniejszych do$wiadczen, a nie do opiséw w postaci prawdopodobienstwa
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i wielko$ci wynikéw dziatan (Hertwig, Barron, Weber i Erev, 2004). Nieche¢ do wy-
sitku zwigzanego z kalkulacjami odpowiednich danych i koniecznoscig ich zdobycia
przektada sie na stosowanie rozmaitych heurystyk (Tversky i Kahneman, 1974) oraz
dazenie do osiagniecia pewnego poziomu aspiracji zamiast optymalizacji korzysci,
w mysl idei ograniczonej racjonalnosci (Simon, 1955).

Ponadto nawet proste, codzienne problemy decyzyjne (jak np. przygotowanie po-
traw na spotkanie ze znajomymi) majg charakter probleméw otwartych (Kozielec-
ki, 1969, 1977), w ktérych analiza prawdopodobienstwa moze by¢ niepodejmowana
z uwagi na problem kompletnosci zbioru wariantéw, adekwatnosci regut wyboru, dy-
namike sytuacji decyzyjnej itp. Z perspektywy jednostki sg to okoliczno$ci, w ktérych
nie ma ani mozliwosci, ani potrzeby, ani checi dokonywania oszacowan probabili-
stycznych (Tyszka i Zaleskiewicz, 2006). Potocznie ludzie nie kojarza pojecia ryzyka
z prawdopodobienstwem. Ludziom ,ryzyko” kojarzy sie zazwyczaj z odczuciem za-
grozenia, jaka$ strata, szkoda, niebezpieczenistwem, rozczarowaniem wynikajacym
z niezrealizowania planéw, dazen, celéw lub poniesieniem porazek (por. Zaleskie-
wicz, 2005). Z kolei odczuwajac ,niepewno$¢”, ludzie majg zazwyczaj na mysli rézne
negatywne stany psychiczne (niepokdj, zaklopotanie, niecierpliwo$¢, dezorientacje,
zdenerwowanie itd.). Ich zrédtem moze by¢ brak lub niedoktadnos$é zdobywanych
informacji, niewiedza, pojawiajace sie sprzecznosci itp.

Wybory dokonywane w sytuacji dobrze opisanego ryzyka moga réznié sie od wy-
boréw w sytuacjach, w ktérych informacje o szansach sa nieprecyzyjne, co pokazaty
eksperymenty autorstwa D. Ellsberga (1961: 650-654). W jednym z takich ekspe-
rymentéw zadaniem uczestnika jest okreslenie preferencji migdzy dwiema urnami
zawierajgcymi kule w r6znych kolorach i obstawienie koloru wygrywajacego. Pierw-
sza urna zawiera lacznie 100 kul, czerwonych i czarnych w nieznanej proporcji
(urna ,z niejasnoscig”), druga za$ takze 100 kul, lecz w proporcji znanej, 50:50 (urna
,ryzykowna”). Zdaniem Ellsberga racjonalnemu decydentowi, ze wzgledu na syme-
trig sytuacji, powinno by¢ wszystko jedno, ktéry kolor obstawi zaréwno w obrebie
danej urny, jak i miedzy urnami. Indyferencja taka oznacza réwnos¢ subiektywnych
prawdopodobienstw sukcesu i porazki dla rozwazanych koloréw i urn. Preferencja
drugiej urny (che¢ losowania kuli np. czerwonej z drugiej urny, zamiast z pierwszej)
wytlumaczy¢ mozna unikaniem niewiedzy o rozktadzie kul w urnie z niejasnoscia.
Kolejny eksperyment opisuje jedng urne, w ktérej znajduje sie 30 kul czerwonych
oraz tacznie 60 kul czarnych i zéltych w nieznanej proporcji. Wygrana nastepuje
w wyniku: (1) albo wylosowania kuli czerwonej lub z6ttej, (2) albo czarnej lub z6ttej.
Ellsberg stwierdzit, ze w tej sytuacji wiekszo$¢ uczestnikéw zamiast manifestowaé
indyferencje, obstawitaby jednak wariant drugi, dla ktérego szanse sg zdefiniowane
jednoznacznie i wynosza 2/3.
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Wybory takie sg zrozumiale z perspektywy jednostki unikajacej sytuacji niedookre-
Slonych, lecz sg sprzeczne z zasada rzeczy pewnej L. Savage'a (1954), prowadzac
takze do niespelnienia aksjomatéw zupelnosci i niezalezno$ci w teorii uzytecznosci.
W teorii tej prawdopodobienstwa subiektywne (PS) wyznacza si¢ na podstawie prefe-
rencji lub wyboru. W opisanych eksperymentach jednoznaczne okreslenie PS nie jest
mozliwe. W pierwszym, przy obstawionym kolorze wygrywajacym, np. czerwonym,
indyferencja implikuje rowno$¢ prawdopodobiefistw subiektywnych dla obu urn, PS,
= PS, = 0,50. Natomiast wybér urny drugiej, przy narzuconym kolorze czerwonym
jako wygrywajacym, oznacza, ze PS, < PS,. Takie wyniki pokazuja, Ze decydenta, poza
stosunkiem do ryzyka, charakteryzuje réwniez pewien stopien awersji do niejasnoSci.

Niejasno$¢ stanowi stan posredni miedzy ryzykiem a niepewnos$cia, miedzy dwo-
ma ekstremami: catkowita ignorancja odnos$nie prawdopodobienstwa a catkowi-
ta znajomoScia jego rozktadu (Ellsberg, 1961: 657). Innymi stowy, dopuszcza ona
rozwazanie pewnego zbioru mozliwych rozkladéw i wyraza niepewnos$¢ wiedzy
o prawdopodobienstwie (ang. uncertainty about uncertainties, zob. Einhorn & Ho-
garth, 1986). Niejasno$¢ moze mieé rézne zrodla, takie jak wiarygodnos$¢ informa-
cji, niezgodno$¢ ekspertéw lub stopien zaznajomienia si¢ decydenta z informacjami
o szansach (Camerer 1 Weber, 1992).

1.3. Réine oblicza niepewnosci: typologia niepewnosci i niejasno$ci

Juz na poczatku XX wieku uczeni, tacy jak J.M. Keynes (1921/1989) i F. Knight
(1921), zwracali uwage na szersze znaczenie niepewno$ci niz ledwie nieznajomosci
prawdopodobiefistw. O ile dla F. Knighta niepewno$¢ dotyczyla sytuacji, w ktérej
danych do szacowania ryzyka po prostu nie ma, np. dla — z natury unikatowych - in-
nowacji czy przedsiewzie¢ gospodarczych, to dla J.M. Keynesa (1936) byla to wrecz
immanentna niemozliwo$¢ uzyskania takich danych. Ksztaltowata ona calg strukture
problemu decyzyjnego (np. nieznajomo$¢ kryteriéw poszukiwania racji, metod na-
ukowych do oceny warto$ci dziatan itd.). J.M. Keynes jako przyktady podawat juz
wtedy (w roku 1936) przewidywania odno$nie starzenia sie innowacji, przebiegu
dzialan wojennych w Europie lub wysokosci stép procentowych za dwadziescia lat.

We wspdlczesnych opracowaniach takze wskazuje si¢ rozmaite rodzaje niepewno-
$ci i niejasno$ci wynikajace z réznych ich zZrédet (np. otoczenie vs. wiedza jednostki),
wiedzy o elementach strukturalnych procesu decyzyjnego (przestrzen decyzji, sytu-
acja decyzyjna, wyniki decyzji), mozliwo$cig zdobycia odpowiednich informacji itp.
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1.3.1. Niepewno$¢ wewnetrzna i zewnetrzna

D. Kahneman i A. Tversky (1982) wyréznili dwa rodzaje niepewnoSci: wewnetrz-
ng i zewnetrzna. Zrédlem niepewnosci zewngtrznej sg zjawiska zewnetrzne, nieza-
lezne od jednostki, np. wynik meczu pitki noznej. Niepewno$¢ wewngetrzna opisuje
stan wiedzy decydenta, np. formutowanie przypuszczen o tym, ktéra géra jest w Eu-
ropie najwyzsza. Niepewno$¢ zewnetrzna i wewnetrzna réznig si¢ podmiotowoscig i
sprawowaniem kontroli nad czynnikami decydujacymi o wyniku. Mecz i jego wynik
sg niezalezne od jednostki, za$ wiedza o gérach Europy do jednostki nalezy.

Autorzy niepewno$¢ zewnetrzng dzielg dalej na pojedyncza i dystrybucyjna, a we-
wnetrzng — na argumentowang i doSwiadczang. Niepewno$¢ pojedyncza odnosi si¢ do
jednostkowego zaistnienia okreslonego zjawiska, np. tego, ze Jan odbierze jutro rano
telefon, skoro stwierdzil, Ze woli rano pracowa¢ w domu. Niepewno$¢ dystrybucyjna
charakteryzuje sytuacje, w ktérych szanse odnoszg sie do zjawisk mnogich, zachodza-
cych np. w pewnym przedziale czasu. Moze to by¢ odczuwanie watpliwosci co do obec-
no$ci Jana w domu mimo tego, ze wcze$niej o takiej porze zazwyczaj telefony odbierat.

Niepewno$¢ argumentowana opisuje sytuacje, w ktérych osoba niepewna swoje-
go sadu moze zredukowac te niepewnos$¢ za pomoca rozwazan przemawiajacych za
iprzeciw tej tezie. Na przyklad, zadajac pytanie o to, czy Szczecin, czy Gdansk lezy bar-
dziej na pétnoc, mozna przemysle¢ ich relatywne potozenie wzgledem innych obiektéw
geograficznych. Niepewno$¢ do$wiadczana dotyczy natomiast tylko skojarzen, przy-
puszczen i pamigci deklaratywnej, bez mozliwosci zastosowania argumentacji logicz-
nej. Jest to na przyktad problem przypomnienia sobie, jak co$ lub kto$ sie nazywa.

Jak stwierdzajg sami autorzy, miedzy wymienionymi czterema rodzajami niepew-
no$ci nie musi by¢ rozlacznosci i mozliwe jest, ze podzial ten nie jest wyczerpujacy. Za-
uwazmy, Ze nie uwzgledniono tu rozréznienia niepewnosci i ryzyka, skupiono si¢ nato-
miast na pochodzeniu informacji i jej znaczeniu dla argumentacji i wydawania sagdéw.

1.3.2. Niepewno$¢ znana, nieznana i niepoznawalna

Stosunek do niejasnosci lub niepewnosci zalezy takze od dostepu decydenta i in-
nych ludzi do istotnych informacji. Ludzie preferuja sytuacje, z ktérymi sg jakos obe-
znani i mogg polega¢ na wilasnej wiedzy lub umiejetnosciach. C. Heath i A. Tversky
(1991) jako przyktad rozwazaja atrakcyjno$¢ dwéch gier: ruletke lub rzucania lotka-
mi do tarczy. Wygrana w drugiej z tych gier moze mie¢ obiektywnie nizsze szanse,
ale gra ta moze by¢ preferowana tylko dlatego, ze byla praktykowana w przesziosci.

W jednym z badan tych autoré6w zadaniem 184 losowo napotkanym oséb byto
wybraé jedno z dwojga zadan nagradzanych kwotg 5 $ za poprawna odpowiedz: albo
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(1) odgadniecie wzrostu lub spadku kursu spétki wybranej losowo z tabeli notowan,
publikowanych w ,Wall Street Journal” nastepnego dnia, albo (2) odgadniecie wzro-
stu lub spadku kursu tej spétki z dnia poprzedzajacego ankiete (zakazano oczywi-
Scie czytania gazety z poprzedniego dnia). Okazalo sig, ze 67% uczestnikéw wolato
odgadywaé notowania z dnia nastepnego. Odgadywanie przysztoéci bylo zdaniem
badaczy atrakcyjniejsze dlatego, ze przeszlo$¢ jest co do zasady poznawalna, ale
w tej sytuacji nie dla nich, a zatem zadanie odczuwano jako mniej korzystne. Badani
mieli §wiadomo$¢, ze w poréwnaniu z innymi ludzmi ich ignorancja byla relatywnie
wyzsza dla przesztodci niz dla przysztosci (ktorej wszyscy jeszcze nie znajg).

Uwzgledniajac znaczenie wiedzy o szansach, C. Chua Chow i R.K. Sarin (2002) za-
proponowali podzial niepewnos$ci na znang, nieznang i niepoznawalng (ang. known,
unknown and unknownable uncertainty). Niepewno$¢ znana sprowadza sie do kla-
sycznie rozumianego ryzyka, opisuje sytuacje, w ktérych prawdopodobienstwo jest
znane. Niepewno$¢ jest nieznana wtedy, gdy dana osoba szans nie zna, ale mozliwe,
ze inni je znaja. Niepewno$¢ niepoznawalna opisuje natomiast sytuacje, gdy prawdo-
podobienistwa nie zna nikt. Preferencje tych trzech rodzajéw niepewnos$ci zbadano
w serii eksperymentéw. W jednym z nich nalezato wylosowaé zetony pokerowe odpo-
wiednio rozmieszczone w workach. Studentéw przydzielono losowo do trzech grup,
w ktérych zadania réznily si¢ wskazanymi rodzajami niepewnosci nastepujaco: (1)
w worku znajduje si¢ po pie¢ zetonéw czerwonych i czarnych, mozna to sprawdzié,
(2) w worku znajduje si¢ 10 zetondéw czarnych i czerwonych o nieznanej proporcji
i nie mozna jej sprawdzac oraz (3) pudlo zawiera 11 workéw, zawierajacych kolejno
rézne proporcje zetonéw czerwonych i czarnych (0:10, 1:9 itd., co mozna sprawdzic),
przy czym najpierw nalezy wylosowaé worek, ale ani eksperymentator, ani uczestnik
badania nie moze sprawdzac jego zawartosci. Uczestnikéw poproszono o okreslenie
kwoty, ktéra byliby sktonni zaptaci¢ za udzial w tych zadaniach. Wyniki badania po-
twierdzily wnioski Heatha i Tversky'ego (1991): uczestnicy z grupy drugiej byli skton-
ni zaplaci¢ za udzial w losowaniu najmniej, za$ z pierwszej najwiecej. Niepewnosé
niepoznawalna (sytuacja 3) okazala si¢ bardziej atrakcyjna od niepewnosci nieznane;j.

1.3.3. Niejasno$¢ wynikowa i probabilistyczna

Niejasno$¢ moze dotyczy¢ zar6éwno niejednoznacznie okreslonych szans, jak
i ambiwalentnych wynikéw decyzji. Zwrécili na to uwage Ho, Keller i Keltyka (2002,
2005), wyrézniajac dwa rodzaje niejasnosci: wynikowa i probabilistyczng. Przykta-
dem niejasno$ci wynikowej moze by¢ oczekiwanie, ze stopa zwrotu z jakiej$ inwesty-
cji wyniesie gdzie$ miedzy 10 a 30%, natomiast niepewno$ci probabilistycznej — ze
szanse pewnej stopy zwrotu znajdujg sie np. w przedziale od 0,6 do 0,8. Niejasnosé
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moze takze przyja¢ forme¢ oszacowan punktowych, np. dla stopy zwrotu: albo 10%,
albo 30%, za$ dla prawdopodobienstwa np. albo 0,6, albo 0,8. Zauwazmy, ze nie-
pewno$¢ klasyczna jest skrajnym przypadkiem przedzialowej niejasnosci probabi-
listycznej, gdy wiedze o szansach wyraza przedzial od zera do jednosci. Niejasnosé
przedzialowa odnosi sie do braku precyzji oszacowan, natomiast punktowa opisuje
oszacowania sprzeczne lub niezgodne (zob. np. Cabantous, 2007; podobng idee na
gruncie metodologicznym zaprezentowano w pracy: Domurat, 2011).

W jednym z badan J.L.Y. Ho i wspétpracownikéw (2002) nad niejasno$cig wyniko-
wa zadaniem os6b badanych bylo ustosunkowanie sie do hipotetycznych inwestycji
z jednoznacznie lub niejasno okreslonymi wynikami. Okazato sie, ze oczekujgc straty,
wiekszo$¢ decydentéw w wyzszym stopniu toleruje niejednoznaczno$é, wybierajac
opcje z wynikami opisanymi za pomocg przedzialéw, zamiast opisanych punktowo
za pomocg $rodkéw tych przedziatéw. Oczekujgc natomiast zysku, uczestnicy pre-
ferowali warianty jednoznaczne w postaci pojedynczych liczb. Uzyskana asymetria
preferencji jest analogiczna do wnioskéw z teorii perspektywy (Kahneman i Tversky,
1979). Wedlug tej teorii ludzie réznie reagujg na wyniki okre$lone jako zyski lub stra-
ty wzgledem (narzuconego lub subiektywnie przyjetego) punktu odniesienia, wykazu-
jac sie sklonnoscig do podejmowania ryzyka, gdy wyniki sg sformutowane w postaci
strat (zmian negatywnych) i ostroznoscig, gdy wyniki sa opisane jako zyski (zmiany
pozytywne). Analogicznie, stosunek do niejasnosci okazuje si¢ by¢ rézny, zaleznie od
tego, czy wyniki, zyski i straty, wyrazone sg w sposob precyzyjny, czy niejasny. Rezul-
tat tych badan rozszerza wnioski z badan nad niejasnos$cia, pokazujac, ze decyden-
ci nie zawsze daza do unikania niepewnosci. Akceptujg ja wtedy, gdy ich dzialania
i decyzje dotycza mozliwosci doswiadczenia strat.

Niejasno$¢ wynikowg da sie matematycznie sprowadzi¢ do niejasno$ci pro-
babilistycznej, odpowiednio skladajgc rozktady prawdopodobienstwa (Camerer
i Weber, 1992: 301), co jest zgodne z aksjomatem redukcji loterii ztozonych z teorii
uzyteczno$ci. Jednakze referowane badania J.L.Y. Ho i wspélpracownikéw (2002)
pokazuja, ze reakcje ludzi na niejasno$ci wynikowg zalezg od kwestii nieodnosza-
cych si¢ do niejasno$ci probabilistycznej (nie ma odpowiednika strat i zyskow dla
prawdopodobiefistwa).

1.3.4. Problemy otwarte, niepewno$¢ gleboka i niepewnos¢ preferencji

W dotychczasowych rozwazaniach méwiliSmy o niepewnosci w zakresie wiedzy o
prawdopodobienistwie i konsekwencjach. Ale decydent moze odczuwaé takze niepew-
no$¢ co do znajomosci alternatyw dziatania, znajomosci standéw natury czy swoich
preferencji odno$nie waznosci atrybutéw. Trudnosci z okresleniem kompletnego zbio-
ru wariantéw dzialania charakteryzujg problemy, ktére Jozef Kozielecki nazwat kiedys
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problemami otwartymi (Kozielecki, 1977: 304-307). Chodzi o sytuacje, w ktérych alter-
natywy dzialania nie sg dane bezposrednio, lecz musza by¢ przez decydenta odkryte lub
opracowane. Sytuacjg zamknietg jest na przyktad wyb6r uczelni przez absolwenta szkoty
$redniej, zdecydowanego studiowac dang dziedzine nauki (np. fizyke na ktérejs z uczel-
ni krajowych). Problemem otwartym bedzie natomiast kwestia, jak zaplanowaé¢ wlasng
kariere zawodowa lub naukowa, by optymalnie wykorzysta¢ posiadane zdolnosci (Jak
przekonac sie o tym, w czym sie jest najlepszym? Czym zaja¢ sie po ukoniczeniu szkoly:
czy i8¢ na studia, czy do pracy, czy zalozy¢ wlasng firme, co mozna innego robic?).

Niepewno$¢ moze dotyczy¢ tego, jakie czynniki moga wplywac na wynik dziatania.
W jezyku teorii decyzji méwi sie w tym wypadku o okresleniu stanéw natury. J. Kozie-
lecki (1977: 324) nazywa tego rodzaju niepewno$¢ niepewnoscig gteboka. Charaktery-
zowala ona na przyklad dziatania reformatorskie podejmowane w okresie transforma-
cji ustrojowej w Polsce w latach 1989-1991, gdy nie sposéb bylo przewidzie¢ wszystkich
mozliwych scenariuszy przebiegu zmian politycznych, gospodarczych i spotecznych
(Kozielecki, 1995). Obecnie w Polsce szeroko dyskutowany jest problem ubezpiecze-
nia emerytalnego, przy czym dyskusja ta dotyczy gléwnie zasad i proporcji sktadek
przekazywanych do Zaktadu Ubezpieczen Spotecznych lub otwartych funduszy emery-
talnych. By¢ moze wazniejsze byloby spojrzenie na przyszios¢ z szerszej perspektywy
i rozwazenie czynnikéw wplywajacych na mozliwo$é zapewnienia przysztosci, innych
niz funkcjonowanie ZUS i OFE. Niepewno$¢ gleboka demonstruje si¢ tu tym, ze obec-
nie trudno wskaza¢ uwarunkowania ksztattujace przyszte dochody i wydatki na zycie
(czy beda to zmiany obyczajowe, czy ekologiczne, czy polityczne, jesli inne, to jakie?).

Niepewno$¢ moze wreszcie dotyczyé samych preferencji decydenta w zakresie
hierarchii waznosci atrybutéw przy decyzjach wielokryterialnych (Kahn i Meyer,
1991). Trudnosci takie moga mie¢ swoje Zrédlo w sprzecznosci celéw osigganym
dzieki tym cechom, np. nabywca mieszkania chcialby, aby bylo ono jak najwieksze,
najtansze i mialo dogodng komunikacje. Niepewnos¢ preferencji wiaze si¢ réwniez
z tym, ze sam wybor jest coraz bardziej skomplikowany. Na przyktad wybér telefonu
komoérkowego czy komputera przeno$nego wiaze si¢ z rozwazeniem rozmaitych no-
wych cech i funkcji jeszcze kilka lat temu niekojarzonych z tego typu sprzetem, np.
kwestie mozliwosci dokonywania platnosci zblizeniowych, metod tacznosci bezprze-
wodowej, jako$ci wykonywanych zdjeé i ilméw itd.

Sytuacje, w ktérej rosngca liczba mozliwosci i réznorodno$é cech opisujacych wa-
rianty decyzji powoduja wzrost odczu¢ negatywnych, takich jak niepokéj, niepewnosé
co do stuszno$ci wyboru i zmniejszenie satysfakcji z decyzji, B. Schwartz nazywa pa-
radoksem wyboru (Schwartz, 2013). Jako przyktady decyzji sprawiajacych takie ktopo-
ty Schwartz podaje nie tylko decyzje konsumenckie (konsumenci w typowym sklepie
maja do wyboru np. kilkadziesigt wersji telewizoréw, réznigcych sie markg, licznymi
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parametrami ekranu, cena, rozmiarami, kilkadziesiagt rodzajéw kawy itd.), lecz takze
decyzje w zakresie edukacji, sposobéw leczenia sie, ubezpieczania i inne. TrudnoSci
tego typu decydent do$wiadcza szczegblnie wtedy, gdy dazy do dokonywania wyboréw
jak najlepszych (maksymalizacji korzysci), zamiast wystarczajacych (tamze: 96-116).

P

2. Niepewnos$¢ i niejasno$¢ w dzialaniach ekonomicznych

W licznych modelach wyboréw ekonomicznych (dotyczacych oszczedzania, in-
westowania, przedsiebiorczosci itd.) niepewno$¢ rozwaza sie pod katem znajomosci
rozktadéw prawdopodobienstwa. Przedstawione ujecia teoretyczne rozszerzaja zakres
pojecia niepewnosci, wzbogacajac jej rozumienie o aspekty wplywajace na postrzega-
nie przez decydenta sytuacji decyzyjnej jako niepewnej. Prébe tacznego schematyczne-
go uporzadkowania oméwionych rodzajéow niepewnosci przedstawiono na rysunku 1.

Rysunek 1. Rodzaje niepewnosci

NIEPEWNOSC
|
- wewnetrzna _’I fyzyko |
argumentowana | znane |
bezposrednia nieznane |
(doSwiadczana) niepoznawalne |

_’I zewnetrzna | —’I niejasnosc

pojedyncza | probabilistyczna:
punktowa i przedziatowa
(skrajnie: niepewno$c
,klasyczna”)

dystrybucyjna |

wynikowa:
punktowa i przedziatowa

—>| otwarte problemy decyzyjne |

—>| niepewnosc gteboka |

niepewnosc preferencji
(waznosci atrybutow i kryteriow)
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Dokonany podzial nie jest roztaczny (np. mogg zachodzi¢ na siebie niepewnosé
wewnetrzna, proceduralna i nieznana) i nie jest propozycja nowej klasyfikacji, lecz
punktem wyjécia dla poszukiwania przyktadéw tej niepewnos$ci w codziennych de-
cyzjach ekonomicznych. Ogélnie, ludzie majg mozliwo$¢ do$wiadczaé niepewnosci
w sytuacjach zwigzanych z pozyskiwaniem $rodkéw finansowych, utrzymaniem ich
wartos$ci i ich pomnazaniem oraz wydawaniem ich na potrzebne dobra i ustugi. Poni-
zej przedstawiono przyktady manifestacji niepewnosci w nastepujacych dziedzinach:

a) decyzji konsumenckich (nabywania débr i ustug, w tym finansowych),
b) oszczgdzania i inwestowania w papiery warto$ciowe oraz

¢) pracy i przedsigbiorczosci (w tym: dokonywania inwestycji rzeczowych).

2.1. Niepewno$¢ przy zakupie débr i ustug konsumenckich

Powtarzajac zakupy zywnosci i Srodkéw czystosci czy korzystajac z czestych ustug
(transportowych, serwisowo-naprawczych, kosmetycznych, telekomunikacyjnych
itd.), na podstawie do$wiadczenia poznajemy szanse wystapienia wynikéw pozada-
nych lub ryzyko poniesienia straty (przerw w dostepie do Internetu, uzyskania nie-
zadawalajacej fryzury, sp6znienia sig, stabej naprawy obuwia czy niezadowalajgcych
efektéw leczenia). Mozna uznaé, ze decyzje takie podejmowane sa w warunkach
ryzyka (niepewnosci znanej). Jednakze juz nawet przy takich decyzjach nalezatoby
moéwié o jakiej$ formie niejasnos$ci na poziomie opisu jezykowego szans (por. Brun
i Teigen, 1988). Wyrazaja je sfowa opisujace prawdopodobienistwo ,nieparametrycz-
nie” (,prawie zawsze” pieczywo jest Swieze, ,najczeSciej” autobus dojezdza na czas,
,rzadko” zdarzajg si¢ przerwy w dostepie do Internetu itd.). Przekonania te maja
niesystematyczny i daleki od precyzji charakter. Wiadomo tez, ze w warunkach natu-
ralnych ludzie nie sg sktonni do poszukiwania informacji o parametrach postulowa-
nych przez teorie decyzji, takich jak prawdopodobiefistwo i wysoko$¢ wyptat (Tyszka
1 Zaleskiewicz, 2006; Huber, Wider i Huber, 1997).

Niektére decyzje konsumenckie charakteryzuja niejasno$cig niejako ,z natu-
ry”. Na przyktad, dokonujac zakupéw na portalach aukcyjnych (np. www.allegro.
pl, www.ebay.com itd.), konsument do$wiadcza zar6wno niejasno$ci wynikowej, jak
i probabilistycznej. Podejmujac sie licytacji, wiadomo, ze nie zaplaci mniej niz cena
minimalna ustalona przez sprzedawce i nie wiecej niz subiektywnie okres$lona cena
maksymalna. W $wietle przytoczonych wynikéw badan nad niejasnoscia mozna
przypuszczad, ze awersja do niej zwieksza atrakcyjno$é aukcji z opcjg ,kup teraz”
(mozliwoscig natychmiastowego zakupu po zaproponowanej, z géry ustalonej cenie).
Aukcje takie tworza dylemat: czy zaakceptowac cene¢ ,kup teraz”, czy wziaé¢ udziat
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w licytacji, ktéra daje mozliwo$¢ kupna po cenie nizszej, ale tez i przegrania aukcji.
Ocena ryzyka przegrania licytacji jest w zasadzie niemozliwa, gdyz nie wiadomo, ile
0s6b ostatecznie bierze udziat w aukcji i jakie sg ich preferencje.

Z tego typu zakupami wigze sie takze problem finalizowania transakcji (termi-
nowa zaplata, dostarczenie produktu na czas, jego zgodno$¢ z opisem itd.). Wiary-
godnos¢ uczestnikéw licytacji mozna ocenié na podstawie czesto$ci komentarzy do
aukcji (pozytywnych, obojetnych i negatywnych, zob. Allegro.pl, bez daty). Ocena ta
cechuje si¢ niejasnoscig probabilistyczna. Jedng z przyczyn niejasnoéci moze by¢ me-
chanizm wystawiania komentarzy wymagajacy dodatkowych uzasadnien dla opinii
niepozytywnych, sprawiajacy, ze kontrahenci wystawiajg automatycznie komentarze
pozytywne lub nie wystawiaja zadnych. W efekcie odsetek aukcji niesatysfakcjonuja-
cych moze by¢ niedoszacowany.

Niejasno$¢ sprawia, ze ludzie powstrzymuja sie od decyzji zakupowych lub ko-
rzystania z ustug. W badaniu I. Ritov i J. Barona (1990) zadaniem uczestnikéw
byto podjecie hipotetycznej decyzji o szczepieniu dziecka. Stwierdzono, ze ludzie sa
przeciwni szczepieniom, je$li niosg one za sobg ryzyko $mierci, nawet jesli jest ono
wyzsze dla choroby niz dla szczepionki. Awersja do decyzji o szczepieniu zwiekszata
si¢ jeszcze bardziej wtedy, gdy wprowadzono element niejednoznacznosci: gdy wia-
domo bylo, ze wsrdd dzieci jest pewna grupa ryzyka, ale nie ma testu medycznego,
ktéry pozwolitby stwierdzié, czy dane dziecko do niej nalezy, czy nie. Niejasnoscig
wyjasniano niech¢é konsumentéw do nabywania produktéw fabrycznie regenero-
wanych, np. komputeréw przenosnych. Stwierdzono, Ze tolerancja niejasnosci po-
zytywnie przeklada si¢ na sklonno$¢ do kupowania takich débr po wyzszej cenie
oraz na postrzeganie wyzszej jakosci produktu. Wrazliwo$¢ na niejasno$¢ informacji
o produkcie obnizata ocene jakoSci produktéw i sktonnos$é do wydawania na nie
pieniedzy (Hazen, Overstreet, Jones-Farmer i Field, 2012).

W studiach nad wyborami konsumenckimi wyréznia si¢ dwie gléwne kategorie
niepewnosci: niepewno$é wyboru oraz niepewno$é¢ dotyczacg wiedzy (Falkowski
i Tyszka, 2001: 119). W niepewno$ci wyboru dostrzec mozna oznaki niepewnosci
proceduralnej, wynikajacej z ograniczonych mozliwosci przetworzenia informacji
o produkcie. Jednym ze sposobéw pokonania tej niepewnosci jest przywigzanie do
marki. Wyraza ono zaufanie konsumenta do producenta lub ustugodawcy i zdejmuje
z kupujacego konieczno$é¢ dokonywania analizy produktéw na wielu wymiarach (EI-
liott i Yannopoulou, 2007). Przywigzanie do marki nie zmniejsza jednak niepewnos$ci
zwigzanej z wyborem i p6zZniejszym uzytkowaniem produktu wtedy, gdy podlega
on czestym modyfikacjom i wystepuje w wielu wersjach. Ewolucja modeli produk-
téw rodzi dylemat konsumenta, czy funkcje obecne w dawnych produktach sg sa-
tysfakcjonujaco realizowane w produktach unowocze$nionych. Problemy tego typu
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ilustrujg sytuacje, ktére mozna okresli¢ powiedzeniem ,lepsze wrogiem dobrego”.
Wymieniajgc zuzyta pralke, trzeba na przyktad uwzglednié tatwo$é obstugi i bez-
awaryjno$¢ podzespotéw elektronicznych (starsze nie miaty wyswietlaczy elektro-
nicznych, lecz pokretta i przyciski), kupujac glosniki o parametrach podobnych do
starszych, mozna mie¢ watpliwosci, czy obecnie produkowane o mniejszych gabary-
tach dajg dzwiek réwnie dobrej jakoSci itd.

W sytuacjach zakupu produktéw o prostych i jednoznacznych cechach nawet
rzadkie decyzje o powaznych konsekwencjach (np. zakup mieszkania) moga by¢ po-
strzegane jako pewne. Osobiscie ogladajac mieszkania, samochody czy garnitury,
czytajac katalogi i instrukcje, mozna by¢ pewnym podstawowych cech fizycznych,
ktorymi si¢ charakteryzuja (np. dla mieszkania: liczba pokoi, pietro i dzielnica; dla
samochodu: typ i pojemnoé¢ silnika, kolor karoserii; dla garnituru: rozmiar, cena,
fason, materiat). Konsument moze wtedy zastosowac strategie wyboru przewidziane
dla podejmowania decyzji w warunkach pewnosci (np. strategie koniunkcyjna, alter-
natywna, kompensacyjne itp. — zob. Tyszka, 2010: 93-108). Niepewno$¢ wiedzy ujawni
sie natomiast do§wiadczaniem watpliwo$ci, czy w momencie zakupu uwzglednione
zostaly wszystkie istotne cechy, ktérych ewentualne przeoczenie narazi konsumen-
ta na straty w przysztosci (Co jest wazne przy zakupie mieszkania? Na co zwrécié
uwage, kupujac telefon komérkowy? O czym nalezalo jeszcze pamietaé, remontujac
mieszkanie?). Jest to czesto niepewnos$¢ gleboka, poniewaz a priori nie sposéb prze-
widzie¢ wszystkich okoliczno$ci korzystania z produktu. To ze nie zaspokaja potrzeb,
ktére powinien, stwierdzi¢ mozna dopiero w trakcie uzytkowania (np. ze aparatem
fotograficznym mozna nagrywac catkiem dobre filmy, z czego uzytkownik nie korzy-
sta, a robi kiepskie zdjecia o zmierzchu, co by mu sie przydato). Konsumenci mogg
takze odczuwad niepewno$¢ wewngtrzng argumentowana, dotyczacg informacji
o produkcie lub ustudze. Pomimo ich dostepnosci, moga nie wiedzieé, jak je wyko-
rzystaé. Na przyklad, widzac na etykiecie liste dodatkéw do zywnos$ci okreslonych
skomplikowanymi nazwami chemicznymi lub symbolami ,E-ile$”, konsument, nie
wiedzgc, ktére z nich sg obojetne dla zdrowia, a ktére nie, moze z zatozenia odrzucaé
wszystkie produkty z takimi oznaczeniami.

Zakupy produktéw nowatorskich sg przykltadem decyzji podejmowanych w wa-
runkach niepewno$ci nieznanej. Jeszcze kilka lat temu nabycie samochodu z nape-
dem hybrydowym - a obecnie samochodu z silnikiem benzynowym poddanym tzw.
downsizingowi (przy nizszej pojemnosci uzyskuje sie wyzsza moc, zob. np. Gallo-
ni, Fontana i Palmaccio, 2013) - charakteryzowalo sie tym, Ze nikt z potencjalnych
uzytkownikéw nie posiadal praktycznej wiedzy o uzytkowaniu takich produktéw,
w przeciwienstwie do ich producentéw. Analogicznie, jeszcze na poczgtku XXI wieku
nieufno$é wzbudzaly ustugi bankowe prowadzone za posrednictwem Internetu (np.
internetowe konta osobiste).
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Interesujacym przypadkiem niepewnosci jest sprzedawanie i kupowanie polis
ubezpieczeniowych. Z perspektywy firm ubezpieczeniowych oferowanie polisy jest
przypadkiem sytuacji ryzyka. Wiedza o przeszlych szkodach pozwala firmie ubez-
pieczeniowej szacowa¢é rozklad szkéd, wielko$¢ naleznych sktadek i odszkodowarn.
Ubezpieczyciel, znajac ryzyko, decyduje o ksztalcie uméw ubezpieczeniowych, wy-
sokosci stawek, wylaczeniach ubezpieczenia itp. Z drugiej strony z perspektywy na-
bywcy polisy mamy do czynienia z sytuacjg niejasno$ci, niepewnosci nieznanej oraz
wewnetrznej argumentowanej. Jak pokazali Hogarth i Kunreuther (1989), ludzie sa
sktonni ptaci¢ za ubezpieczenie chetniej wtedy, gdy sytuacje sg niejasne, niz wtedy,
gdy maja jednoznacznie podane prawdopodobienistwa. Poniewaz kupujacy ubezpie-
czenia podejmujg decyzje, nie majac dostatecznej wiedzy o ryzyku, ich wybory sg
wynikiem rozwazania argumentdw za i przeciw ubezpieczaniu sie, a nie iloSciowych
oszacowan probabilistycznych (Hogarth i Kunreuther, 1995). Na przyktad decydujac
sie na wykupienie gwarancji, ludzie zwracajg uwage na kwestie, takie jak reputa-
cja producenta, potrzeba ,spokoju ducha” czy niepotrzebne doptacanie do produktu
(tamze). Podobnie, unikajac niepewno$ci wewnetrznej argumentowanej, ludzie szu-
kaja przekonujacych uzasadnien dla nabywania ubezpieczen. Kupno polis (komuni-
kacyjnych, NNW etc.) motywowane jest do§wiadczeniami wlasnymi i innych ludzi
(Browne i Hoyt, 2000) oraz przyjetymi zwyczajami (co jest przejawem odwolywa-
nia sie do spolecznego dowodu stusznosci, Cialdini, 2009). Na przyktad w szkotach
podstawowych jest zwyczaj ubezpieczania dzieci od nastepstw nieszczesliwych wy-
padkéw, przy czym rodzice przystepuja do ubezpieczenia, nie wnikajac w szczegoly
umowy (wielu z nich mogloby si¢ zdziwi¢, Ze to nie oni sa jej strona, lecz szkota;
por. Brzezifiska, 2009). W sposobie jego zawierania dostrzec mozna efekt status quo
(por. Zielonka, 2004: 352): rodzice, ktérzy nie chcg ubezpieczenia, muszg to zadekla-
rowaé, co z kolei u niektérych z nich moze wzbudzaé¢ watpliwosci co do stusznosci
rezygnacji (niepewno$¢ wewnetrzng argumentowana).

2.2. Niepewno$¢ przy oszczedzaniu i inwestycjach kapitalowych

Wspdlnym celem oszczedzania i inwestowania (w obligacje, akcje, jednostki fun-
duszy itp.) jest zachowanie wartosci realnej posiadanych zasobéw finansowych lub
jej zwielokrotnienie w przyszlosci. Swiadomo$¢ posiadania $rodkéw, ktére bedzie
mozna kiedy$ wykorzystaé, ogranicza niepewno$¢ zwigzang z nieprzewidywalnos$cig
przyszlych zdarzen (ewentualnych probleméw z praca, dochodami, zdrowiem itd.).
Posiadanie takiego zabezpieczenia i bufora kapitatowego jest najwazniejszg potrzebg
decydujaca o oszczedzaniu (Lindquist, 1981; Warneryd, 2004).
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Decyzje o oszczedzaniu i inwestowaniu sg obarczone niepewnos$cig réznego ro-
dzaju. Zeby oszacowaé oplacalnos¢ oszczedzania, trzeba przynajmniej oceni¢ jakos
przyszie odsetki i je zdyskontowaé do wartosci terazniejszej. Najwiekszy wplyw na
ich wielko$¢ i realng warto$¢ oszczedno$ci zdaja sie mie¢ podatki od zyskéw kapitato-
wych, inflacja i obowigzujace stopy procentowe. Mozna mieé watpliwosci, czy da sie
je przewidzie¢ w dluzszej perspektywie. Na przyktad nawet eksperci byli zaskoczeni
wiosenng skalg obnizek stop procentowych przez Rade Polityki Pienieznej NBP (zob.
Przygorzewski, 2013). Podobnie, analitykéw zaskoczyta wyzsza od prognoz inflacja
w lipcu 2013 . (1,1% 1/r i 0,3% m/m wobec oczekiwanych 0,5% r/r i — 0,2% m/m, zob.
wp.pl, 2013). W podejmowanych prébach wyjasnienia rozbiezno$ci miedzy warto-
$ciami faktycznymi a prognozami dopiero a posteriori wskazuje sie mozliwe czynniki
ksztattujace inflacje i stopy procentowe, niedocenione wcze$niej (np. kwestie makro-
ekonomiczne, zmiany cen zywnosci i wywozu $mieci w roku 2013 itd.).

Oszczedzanie jest zatem dziataniem w warunkach niepewnosci glebokiej, jesli cho-
dzi 0 mozliwo$¢ przewidywania uwarunkowan makroekonomicznych. Jest to tez nie-
pewno$¢ zewnetrzna, gdyz nie od jednostki zalezy ksztaltowanie tych wielko$ci oraz
oferty lokat. Oszczedzajacy mogg doSwiadczaé réwniez niepewnos$ci wewngtrznej,
zwigzanej z oceng warto$ci strumienia przyszlych odsetek (wazne jest tu np. rozumie-
nie procentu skladanego i uwzglednienie podatku od zyskéw kapitatowych) oraz ro-
zumieniem oferty bankéw (np. lokat strukturyzowanych, zob. Mokrogulski i Sepielak,
2010). Niepewno$¢ wewnetrzna co do wlasnej wytrwatosci oraz Swiadomosé wilasnej
impulsywnosci i braku silnej woli bedg przestankag do oszczedzania w banku (por.
Wirneryd, 2004: 563). Z kolei niepewno$¢ zewnetrzna, wyrazajaca sie nieufnoscia
do systemu bankowego i waluty krajowej, moze sktania¢ ludzi do trzymania gotéwki
w domu lub do jej zamiany na zmaterializowane dobra inwestycyjne, takie jak bizu-
teria i nieruchomosci albo po prostu — do wydawania pieniedzy. Pewne znaczenie
moze mieé tu fakt, ze realne odsetki od lokat nie stanowig wystarczajacej zachety do
oszczedzania, jeSli postrzegane sg jako niskie (lub nawet ujemne, gdy nominalnie, po
uwzglednieniu podatku, sg nizsze od inflacji). W $wietle tych spostrzezen nie dziwi
fakt, ze oszczedzanie, mimo iz bezpieczniejsze od inwestowania i zyskowniejsze od
trzymania gotéwki, nie jest popularne (w marcu 2011 roku prawie 63% gospodarstw
domowych nie posiadato zadnych oszczednosci, zob. Czapinski i Panek, 2011).

Inwestowanie w papiery warto$ciowe uznaje si¢ powszechnie za dzialanie bardzo
ryzykowne. Istotnie, spekulacja papierami warto$§ciowymi pocigga za sobg koniecz-
no$¢ szybkiego reagowania na informacje z rynku. Konflikt migdzy czasem potrzeb-
nym na przetwarzanie informacji ze spétek (np. czas przejrzenia i oceny sprawozdan
finansowych kilkuset spétek w okresie publikacji raportéw okresowych) a koniecz-
noScig zajecia korzystnych pozycji wezesniej od innych generuje niepewno$é pro-
ceduralng. Inwestorzy moga odczuwaé niepokdj zwigzany z umiejetnoScig szybkiej,
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ajednoczesnie trafnej i bezblednej oceny potencjalnych okazji rynkowych oraz podej-
mowania wlasciwych dziatan pod presjg czasu.

Aby nadaé sensowna interpretacje zmienno$ci wynikéw, trzeba przyjaé pewne
zalozenia co do rozkladu statystycznego zmian kurséw spétek. Mozna by¢ na przy-
ktad praktycznie pewnym, ze drzewa pewnego gatunku majg jakas$ typowa wysokos¢
i nie urosng do chmur, a ludzie w Polsce $rednio dozywaja 78. roku zycia i raczej
nikt nie osiaggnie wieku 130 lat. Papiery warto$ciowe, w przeciwienstwie do zjawisk
fizycznych i przyrodniczych, nie maja ani swojej typowej wartoSci, ani ustalonej
zmienno$ci, ani typowego wzorca zmian tych parametréw. Tymczasem poszukiwa-
nie typowych wartosci i ocena dynamiki zmienno$ci kurséw sa obecne w réznych
metodach wspomagajacych inwestowanie, np. analizie technicznej (np. wstega Bol-
lingera, $rednia z rzeczywistego zakresu zmian ATR, oscylator stochastyczny STS
i inne, zob. Murphy, 1999), czy portfelowej (w ktérej w mysl statystycznych twier-
dzen granicznych stosuje sie dywersyfikacje, aby ograniczy¢ wariancje portfela
i uchronié¢ przed znacznymi stratami, zob. Elton i Gruber, 1998; por. Zielonka,
2006). Zmienno$¢ catego rynku odzwierciedlaja, komentowane szczegdlnie w okre-
sach wystepowania silnych trendéw, indeksy zmiennosci (zob. Slepaczuk i Zakrzew-
ski, 2009). Jak zauwaza N.N. Taleb (2007a), ceny débr i zasobéw ekonomicznych
(w tym papieréw warto$ciowych i np. wynagrodzen) sg kwestig ludzkich przekonan
i,z natury” nie podlegajg ograniczeniom, dlatego trudno jest z praktycznego punktu
widzenia przyjmowac jakie$ zalozenia o rozkladzie prawdopodobienistwa. Z histo-
rycznych obserwacji kursu, np. kwartalnego wzrostu notowan pewnych akcji ze 100
do 110 zlotych, nie wynika, ze sg to wartosci typowe i ze na koniec kolejnego kwar-
talu wycena papieru nie spadnie do 1 zl lub nie wzrosnie do 5000 z.

Wiara w istnienie naturalnego rozkladu stép zwrotu moze byé zwodnicza.
W rozktadzie normalnym poza przedziatem [u-30; u+30] (u oznacza warto$¢ ocze-
kiwana, a 0 odchylenie standardowe) jest tylko 0,27% obserwacji nietypowych, zas
w przedziale warto$ci bliskich warto$ci oczekiwanej [u-0,50; u+0,50] - jest 38,3%
obserwacji. Tymczasem rzeczywiste rozklady stép zwrotu, wbrew zalozeniu czesto
przyjmowanemu w analizie technicznej i portfelowej, majg rozktady dalekie od gaus-
sowskich, a wahania nie spetniajg reguly ,trzech sigma”. Ilustracja niech bedzie ana-
liza tygodniowych stép zwrotu indeksu gieldowego WIG (WIG mozna interpretowac
jako przyktad silnie zdywersyfikowanego portfela) oraz dziennych zmian notowan
dwéch wybranych spétek notowanych na GPW, pierwszej w trendzie rosngcym (CD
Projekt S.A., CDR), a drugiej - w bocznym (Asecco Poland S.A., ACP). Obliczenia
dla akcji przeprowadzono na prébie 1000 kolejnych jednodniowych stép zwrotu (od
14.09.2009 do 6.09.2013), a dla WIG na prébie 1000 kolejnych tygodniowych stopach
zwrotu (od 15.07.1994 do 6.09.2013). Okazuje sie, ze bardzo liczne sg nieznaczne
(M=0,5 SD; M to $rednia, a SD odchylenie standardowe z préby) wahania kurséw
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(np. 49% dla ACP). $wiadczace o tym, ze wycena akcji przewaznie si¢ nie zmienia.
Zmiany nietypowe (wzrosty i spadki ponad ,3 sigma”) wystepujg czesciej, niz mozna
sie spodziewac z reguly ,3 sigma” i zalozenia normalnosci rozktadu stép zwrotu (np.
1,9% zamiast 0,23% dla CDR). Co ciekawe, ani rozwazanie dluzszych interwatéw,
ani dywersyfikacja, nie niwelujg takich wahan, skoro otrzymano analogiczne wyniki
dla stép zwrotu WIG (patrz: tabela 1). Z uwagi na mozliwo$¢ poniesienia dotkliwej
straty réwniez dla portfeli zdywersyfikowanych, takich czestych nietypowych zmian
nie mozna pomija¢ w modelach i strategiach inwestycyjnych, tlumaczac pézniej, ze
zaszly okoliczno$ci nieprzewidziane przez model (Taleb, 2007a: 275-277; por. Ta-
leb, 2007b). Wystepowanie za$ takich okolicznosci, jak réwniez zmiany w plynnosci
instrumentéw (ktéra mozna interpretowac jako popularno$é papieréw wartoscio-
wych), nalezatoby raczej wytlumaczy¢ brakiem dostatecznych wyjasniei w modelu
i niepewnosciag gleboka charakteryzujaca zachowanie rynku.

Tabela 1. Charakterystyki rozkladéw statystycznych stép zwrotu indeksu WIG i dwéch
wybranych spélek*

Sopy vt w % Ocsto e

waor | M | SD Wiray | Poeteaem || wshapiro-wika | D foTodorows
ACP® | 0,001 | 18410 49,0% 1,7% 0,9765"** 0,0640°*
CDR® | 0,2845 | 3,4585 55,2% 1,9% 0,9066*** 0,0967**
WIGP | 0,2164 | 3,6281 48,7% 1,6% 0,967 0,0657**

* Obliczenia wlasne, dane zaczerpnigto ze strony: www.stoog.pl (zob.: Stooq.pl, bez daty, a-c).
(a) Zmiany notowan (stopy zwrotu) w interwatach dziennych, od 14.09.2009 do 6.09.2013.
(b) Zmiany notowan w interwatach tygodniowych, od 15.07.1994 do 6.09.2013.
B33

p<0,01
##% 20,001

Inwestorzy, do$wiadczajac znacznych wahan wyceny portfeli inwestycyjnych
i zmian niezgodnych z przewidywaniami analizy portfelowej, czynnikowej lub fun-
damentalnej, mogg nabra¢ przekonania o ich nietrafnosci. Niemniej jednak nie sto-
sujac ich, mogg do$wiadczaé niepewno$ci argumentowanej. Jesli na przyktad zna-
czaca cze$¢ uczestnikéw rynku stosuje analize techniczna, szukajac sygnatéw kupna
i sprzedazy waloréw podobnymi metodami, decyzjami swoimi moze sprawiaé, ze
sygnaly te beda sie sprawdzaé na zasadzie samosprawdzajacej sie przepowiedni. Czy
stuszne jest wtedy odrzucanie metod analizy technicznej? O jej popularnosci $wiad-
czy tatwy dost¢p do danych historycznych (np. na ekonomicznych stronach interne-
towych), mozliwo$¢ szybkiego ich przetworzenia statystycznego oraz liczne przykla-
dy jej stosowania opisane w Internecie i w czasopismach branzowych.

Niepewno$¢ akceptacji i doboru strategii inwestycyjnych przypomina dylemat

opisany przez J.M. Keynesa za pomocg metafory konkursu pieknosci (ang. beau-
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ty contest, Keynes, 1936, rozdzial 12). Inwestowanie jest jak organizowany przez
czasopismo konkurs, w ktérym zadaniem uczestnikow jest wskazanie sze$ciu naj-
piekniejszych twarzy wérdd stu fotografii zamieszczonych w czasopi$émie. W kon-
kursie tym nagroda jest przyznawana temu uczestnikowi, ktérego wskazania od-
zwierciedlg najbardziej typowe preferencje wszystkich graczy. Jak zauwaza Keynes,
chcac wygrac konkurs, trzeba abstrahowaé od wlasnego poczucia piekna i pomysleé
o tym, co mogg wskaza¢ inni. Nalezy przy tym pamigtaé, ze oni takze, formutujac
swoje oceny, biorg pod uwage prognozy pozostatych konkursowiczéw, a zatem nie
liczy sie typowe, uSrednione przekonanie o pieknie, lecz przewidywanie tego, jaka
jest usredniona opinia o niej samej (ang. anticipating what average opinion expects
the average opinion to be).

Analogicznie, w sferze inwestycji finansowych pojawia sie pytanie, czy inwesto-
waé w akcje firm dobrych, czy w akcje firm najbardziej popularnych. W problemie
tym dostrzec mozna nie tylko niepewno$¢ argumentowang i zewngtrzng, a takze
niepoznawalng, o ile rynek danych instrumentéw nie jest zdominowany przez du-
zych graczy. Natomiast jezeli wéréd inwestoréw sg podmioty lepiej poinformowane,
drobni inwestorzy moga do$wiadczaé niepewnosci nieznanej. Na przyktad klienci
biur maklerskich majg wcze$niejszy dostep do rekomendacji, za$ tzw. insiderzy, czy-
li osoby blisko zwigzane ze spétka (np. nalezace do rady nadzorczej lub zarzadu),
maja mozliwo$¢ wezesniejszego niz rynek zapoznania si¢ ze sprawozdaniami finan-
sowymi. Asymetria w dostepie do informacji (o transakcjach gtéwnych inwestoréw,
o treéci rekomendacji i sprawozdan finansowych itd.) jest ucigzliwa ze wzgledu na
jej op6znienie (np. spotki notowane na GPW majg 45 dni na przekazanie raportéw
kwartalnych). Inwestor jest zmuszony wtedy zmierzy¢ sie z niejasno$cig wynikowa,
oceniajac, na ile rynek juz zdyskontowat op6zniong informacje. Konsternacje inwe-
stora moze wzbudza¢ szczegdlnie sytuacja niejasnosci punktowej, gdy w podobnym
czasie pojawiajg si¢ sygnaly sprzeczne, np. niezgodne rekomendacje. Za przyktad
niech postuzg trzy rekomendacje dla $rednioterminowego horyzontu inwestowania
w akcje KGHM S.A., upublicznione w podobnym czasie: 28.08.2013 (rekomendacja
,2redukuj” z wyceng 110,4 zt), 30.08 (,kupuj”, 150 z1) oraz 2.09 (,neutralnie”, 145 zt;
zob.: Interia.pl, bez daty). W dniach 2 i 3 wrzes$nia 2013 r. walor ten notowany byl
w przedziale od 125,15 do 129,45 zI. W efekcie, bedac $wiadomym mozliwosci du-
zych graczy, do§wiadczajac zmienno$ci nastrojow rynku (m.in. widoczng w relacjach
medialnych) oraz sprzecznosci sygnatéw zen ptynacych, wiele oséb traktuje inwesto-
wanie na gietdzie jako hazard, ktéry mozna podjaé nie tyle dla zysku, lecz co najwyzej
dla przyjemnosci samej gry (por. Markiewicz i Weber, 2013).
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2.3. Niepewno$¢ i przedsiebiorczosé

Dziatalno$¢ gospodarcza powszechnie kojarzona jest z niepewnosciag i podejmo-
waniem ryzyka. Istotnie, jak pokazuja rézne statystyki, 50-80% nowo powstalych firm
upada w ciggu pierwszych pigciu lat (Busenitz, 1997; por. Tyszka, Cieslik, Domurat
i Macko, 2011). Niektére elementy aktywnosci gospodarczej moga by¢ rzeczywiscie
opisane jako problemy decyzji z ryzykiem. Sg to dziatania rutynowe zwigzane z co-
dziennym funkcjonowaniem firmy i gospodarowaniem zasobami. Dysponujac od-
powiednio licznymi i podobnymi obserwacjami (por. Tyszka i Zaleskiewicz, 2001:
63-65), mozna oceni¢ ryzyko op6Znienr w dostawach, rotacje pracownikéw zwigza-
ng z procesami demograficznymi (np. emerytury, urlopy rodzicielskie itp.), koszty
eksploatacyjne czy wystepowanie zdarzen losowych, szkéd, od ktérych mozna sie
ubezpieczy¢ (por. Knight, 1921). Dzigki badaniom rynkowym mozna pozna¢ ryzyko
zwigzane z reakcjami potencjalnych klientéw na produkt lub ustuge oraz jego zamie-
rzonym (funkcjonalnym i bezawaryjnym) dziataniem po zakupie.

Jak zauwaza jednak F. Knight (1921), to nie dobrze opisane ryzyko charakte-
ryzuje przedsiebiorczo$é, lecz niepewnos$é zawarta w innowacji i specyficznych
uwarunkowaniach danej firmy. Podobnego zdania jest tez Schumpeter (1911/1960)
dostrzegajacy w dzialaniach przedsiebiorczych ,twércza destrukcje”, wypieranie
z rynku dotychczasowej oferty przez nowe innowacyjne produkty i ustugi. Nic wiec
dziwnego, ze badania nad przedsiebiorcami pokazujg, ze to nie stosunek do ryzyka
wyréznia t¢ grupe, lecz raczej przekonanie o wlasnej skutecznosci (Tyszka i in., 2011)
i kreatywno$¢, wyrazajaca sie m.in. formulowaniem celéw odleglych i niepewnych
(Strzatecki i Domurat, 2009).

W modelach mikroekonomicznych zaktada sie, ze awersja do ryzyka oraz po-
réwnanie zdyskontowanej uzytecznosci przyszlych korzysci i prawdopodobienstwa
ich osiggniecia decydujg o wyborze miedzy pracag najemng lub samozatrudnieniem
(oméwienie wybranych modeli - zob. Domurat i Wisniewska, 2011). Mozna mie¢ wat-
pliwosci, czy rzeczywiscie tego typu rachunki probabilistyczne sa w praktyce prowa-
dzone. Osoby podejmujace dziatalno$é¢ gospodarczg rozwazajg raczej argumenty za
i przeciw pracy najemnej oraz ,pracy na swoim” i to one stanowig motywy wyboru
formy zatrudnienia. Niekiedy, np. na potrzeby banku rozwazajacego udzielenie kre-
dytu, argumentacja ta prowadzona jest w spos6b metodyczny i przyjmuje postaé np.
planéw biznesowych, zawierajagcych m.in. analize SWOT - opracowanie listy moc-
nych i stabych stron przedsigwzigcia oraz potencjalnych szans (rozumianych jako
mozliwosci) i zagrozen wewnatrz i w otoczeniu firmy (zob. Baron i Shane, 2005: 163).
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Dziatanie w warunkach konkurencji wymusza na firmach poszukiwanie przewag
konkurencyjnych, ktére z kolei wigza sie z koniecznoscig dokonywania inwestycji rze-
czowych. Ich przedmiotem sg elementy przedsiebiorstwa, §rodki trwate lub wartosci
niematerialne niezbedne do wytwarzania débr i §wiadczenia ustug (Rézanski, 2006).
W przeciwienstwie do inwestycji kapitalowych, inwestycje rzeczowe nie podlegaja
spekulacji odno$nie ich wartosci czy dziatania. Przeprowadza je sie tak, by efektyw-
nie stuzyly postawionym celom, takim jak zastgpienie zuzytych, zamortyzowanych
urzadzen nowymi (inwestycje odtworzeniowe), obnizanie kosztow dziatalnosci (inwe-
stycje modernizacyjne), wprowadzenie do produkcji nowych wyrobéw i ustug (inwe-
stycje rozwojowe) lub modyfikacja dotychczasowych (inwestycje innowacyjne).

Szacujac oplacalno$é inwestycji rzeczowych zaklada sie pewien graniczny czas
zwrotu inwestycji. ZaloZenia odno$nie tego czasu obarczone sg niejasnoscig i nie-
pewnoscig gleboka z uwagi na postep techniczny, skracajacy cykl zycia produktéw
i technologii oraz zmiany zachodzace w otoczeniu. Na przyklad w pierwszym dzie-
sigcioleciu XXI wieku cyfrowe aparaty fotograficzne praktycznie wyparly z rynku
tradycyjne aparaty z materiatami $wiatloczutymi. Producenci konkurowali ze soba,
dodajac do sprzetu kolejne funkcje. Jeszcze 2-3 lata temu nowoscig byta mozliwosé
bezprzewodowego taczenia sie aparatu z siecig internetowa. Obecnie rynek aparatéw
cyfrowych kurczy sie z powodu ekspansji smartfonéw, oferujacych podobne funkcje,
np. we wrzes$niu 2012 roku globalna sprzedaz japonskich aparatéw cyfrowych spadta
0 42% (rok do roku; dane za: Stanistawska, 2012).

3. Podsumowanie: jak mozna radzi¢ sobie z niepewnoscia?

W powyzszych przykladach pokazalismy, ze zycie codzienne obfituje w sytuacje
praktyczne, w ktérych do$wiadczanej niepewno$ci nie da sie wyrazi¢ prawdopo-
dobienstwem, gdyz odnosi si¢ ona do innych, niekiedy istotniejszych aspektéw jej
odczuwania, albo wymaga wysitku i czasu nieadekwatnego do wagi problemu lub
mozliwo$ci analitycznych decydenta. Takie prawdziwie niepewne decyzje N.N. Taleb
(2006) poréwnuje metaforycznie do ,grania ztg koscig”, konstatujac, ze od rachunku
szans wazniejsze jest zrozumienie, ,jaka ko$¢ jest w uzyciu”.

Rodzi sie wiec pytanie, jak radzi¢ sobie z niepewnoScig rozumiang szerzej niz
prawdopodobiefistwo? Nauki decyzyjne i psychologia ekonomiczna oferujg rozmaite
strategie, zaleznie od typu niepewnosci. Do kanonu wiedzy podrecznikowej nalezg
zasady wyboru w warunkach niepewnosci klasycznej, gdy dobrze zdefiniowane sg
stany natury i konsekwencje dziatan (wyplaty), natomiast niewiadoma stanowi praw-
dopodobienstwo (sg to np. kryteria: maksyminowe, najmniejszego zawodu, optymi-
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zmu, braku dostatecznej racji — zob. Luce i Raiffa, 1964; Szaniawski, 1971; Tyszka,
2010). Takze formalne ujecie niejasnosci obecne jest juz w wielu ogélnych modelach
podejmowania decyzji (zob. np. Ghirardato i Marinacci, 2002; Machina, 2009). Re-
prezentuje si¢ ja na przyklad jako zbiér mozliwych prawdopodobienstw {p-r;p+r}
lub ich przedzial [p-r; p+r], zaleznie od jej punktowego lub przedzialowego cha-
rakteru (r oznacza tu zakres niejasnosci, a p jego $rodek). Taka formalizacje przy-
jeto na przyktad w modelu inwestycyjnym D. Schrodera (2011), w modelu decyzji
konsumenckich B.E.Kahn i R.K. Sarina (1988) oraz w badaniach nad przekonania-
mi charakteryzujacymi sie niedoktadnosciag lub niezgodno$cig oceny szans (Baillon,
Cabantous i Wakker, 2012). Analogiczng posta¢ ma punktowa i przedzialowa nieja-
sno$¢ wynikowa (odpowiednio: {V-x; V+x}, [V-x; V+x], zob. Ho i in., 2002; podobnie,
X oznacza tu zakres niejasnoSci, za$ V srodek zakresu niejasnych wynikéw).

Uzytecznym sposobem radzenia sobie z niejednoznacznoscia jest rozwazanie
scenariuszy zawierajacych wartosci skrajne — metoda $wiatéw ekstremalnych (zob.
Goodwin i Wright, 2009: 413). Moze si¢ wtedy zdarzy¢, ze niejasno$¢ nie bedzie
stanowi¢ problemu, gdyz ekstremalne scenariusze wskazujg te samg decyzje jako
optymalng. Na przyklad, oczekujac realnego oprocentowania oszcz¢dnosci na po-
ziomie ,okolo paru procent”, mozna doj$¢ do wniosku, ze rozwazanie ofert ré6znych
bankéw nie jest warte zachodu, gdyz zamrazanie kapitatu w lokacie nie jest optacal-
ne z uwagi na ,bardzo prawdopodobng” konieczno$¢ zerwania lokaty, zwigzang np.
z oczekiwanymi wydatkami na rekreacje lub zakup akcji. W efekcie decyzje mozna
uprosci¢, kierujac sie regulg pewnego w niepewnym (lokata, nawet zerwana, daje
mozliwo$¢ otrzymania jakichkolwiek odsetek) i heurystyka dostepnosci psychicznej
(najprosciej zalozy¢ lokate w banku, w ktérym posiada si¢ konto). Analogicznie,
inwestor sktonny do przedzialowego formutowania celéw (np. osiggnaé zyski ja-
kiekolwiek, byle wyzsze niz z obligacji), w mniejszym stopniu odczuje niepewnos¢
rozbieznych rekomendacji lub prognoz analitykéw odnos$nie trendéw, wynikéw fi-
nansowych i dywidend wypltacanych przez spétki.

Do radzenia sobie z niepewnosciag wewnetrzng stuza ludziom rézne dzialania za-
pobiegawcze, chronigce decydenta przed jej do§wiadczaniem. Jest to np. troska o staty
dostep do Zrédet wiedzy i 0 mozliwo$é komunikacji z innymi osobami, np. z eksperta-
mi z danej dziedziny. Obecne techniki telekomunikacyjne (Internet, telefonia komor-
kowa) umozliwiajg szybkie korzystanie z opinii innych konsumentéw o ergonomii,
jakosci i cenach produktéw, sprawdzenia przebiegu notowan i zdobycia aktualnych
informacji o spétkach gietdowych, szybkiego poréwnania oferty bankéw w zakresie
lokat i instrumentéw inwestycyjnych, odkrycia nowych, rozwijajacych si¢ branz itd.

Dogodnym sposobem radzenia sobie z niepewnoScig zewnetrzna, ale tez nieznang
i niepoznawalna, jest przyjmowanie wlasciwej perspektywy do opisu problemu (Tysz-
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ka, 2010: 47). Przywigzanie konsumenta do ustug i produktéw, z ktérych wczesniej
korzystat lub przedsiebiorcy — do technologii uzywanych dotychczas, moze sprawiaé,
7e mierzy sie on z niepewno$cig nadal tam, gdzie inni jej juz nie do$wiadczajg. Pro-
stym sposobem ,wyjscia poza wlasne optotki” i zmiany perspektywy bywa niekiedy
rozwazenie konsekwencji opcji zerowej, polegajacej na powstrzymaniu sie od jakiej-
kolwiek decyzji w danej sprawie. Rozwazajac powstrzymanie sie od zakupu samocho-
du, konsument z jednej strony uniknie niepewnosci zwigzanej z doborem wlasciwych
atrybutéw i kryteriéw oceny poszczegblnych modeli, a z drugiej dopusci mozliwo$é
redefiniowania problemu i rozwazenia nowych opcji (np. wynajmu samochodu i ko-
rzystania z transportu publicznego). Poszerzenie perspektywy uzyska¢ mozna takze
poprzez rozwazanie alternatywnego przebiegu zdarzen (mimo Ze jest ono podatne na
efekt myslenia kontrfaktycznego i efektu wstecznej pewnosci), ktérych skutkiem jest
dana sytuacja problemowa. Ciekawg ilustracje stanowi tu, opisany przez T. Tyszke
(2010: 47), dylemat, czy usunaé ktopotliwe w uprawie drzewo, rozwigzany nastepu-
jaco: gdyby wczesniej wiadomo byto, ile probleméw bedzie ono sprawiaé, nie zosta-
loby zasadzone. Podobnie, uwzgledniajac swoje wezesniejsze zamiary i upodobania,
konsument moze zastanowi¢ sie nad tym, czy dana rzecz jest mu potrzebna, inwestor
- czy spekulacja na gieldzie jest zgodna z jego tolerancja ryzyka, przedsiebiorca - czy
zamierzonych wczesniej celéw nie moglby osiagnaé, podejmujgc prace najemng itd.

Jesli chodzi o niepewnos$¢ preferencji, to redukowac jg moze analiza decyzyjna.
W szczegblnosci Goodwin 1 Wright (2009: 55-56) proponujg technike ,drzewa war-
tosci”, wedlug ktérej decydent, ustaliwszy cele nadrzedne (np. koszty i korzysci
w problemie lokalizacji biura), powinien je uszczegétowi¢ za pomocg coraz bardziej
konkretnych atrybutéw, utatwiajacych poréwnywanie wariantéw (np. korzysci prze-
tozy¢ na zwiekszanie obrotéw i warunki pracy, a warunki pracy na wielko$¢ biura,
wygode i parking). Podporzadkowanie atrybutéw konkretnych abstrakcyjnym, a tych
konsekwencjom i wartoéciom, konkretyzuje rozwigzywane problemy, porzadkuje
preferencje w hierarchii $rodkéw i celéw i utatwia decyzje, odrzucajac rozwazanie
cech nieistotnych dla zamiaréw decydenta (por. Domurat, 2009).

Jak natomiast radzi¢ sobie z niepewnoscig glebokg? Jak zauwaza Tyszka (2010:
339), komentujgc wyboér systemu emerytalnego w 2000 roku (wybér jednego z kil-
kunastu funduszy emerytalnych OFE lub pozostanie w starym systemie), decyzja w
warunkach catkowitej niewiedzy jest tak samo dobra, jak losowanie, mimo ze doko-
nywana samodzielnie moze sprawia¢ wrazenie lepszej. W sytuacji niepewnosci gle-
bokiej, gdy decydent nie zna ani wszystkich stanéw natury, ani wymiaréw i wielko-
$ci konsekwencji, trudno jest o jakie$ uniwersalne wskazéwki postepowania. Pewng
pomoc stanowié tu moze heurystyczne zalecenie kierowania sie zasadg prewencji,
polegajacego na dazeniu do wykrywania ewentualnych szkdéd i podejmowaniu dzia-
tan zaradczych, zanim one nastapia. Zasade te, propagowang w kontekscie zagrozen
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ekologicznych i zdrowotnych (tamze: 341), odnie$¢ mozna takze do analizowanych
zachowan ekonomicznych. Stosuja ja na przyktad przedsiebiorcy, gromadzac rezer-
wy finansowe na nieoczekiwane wydarzenia (np. nieprzewidziane usterki produktéw
pojawiajace sie w trakcie jego uzycia), czy tez zawczasu przewidujac schylek danej
branzy i dbajac o wlasng gotowosé¢ do zmiany profilu dziatalnoéci. Podobnie postgpié
moze konsument watpigcy w to, ze produkt stanowigcy nowos$¢ na rynku, albo wyda-
jacy si¢ niepowtarzalng okazja, spelni jego potrzeby: zawczasu uwzgledni¢ ponowny
zakup kolejnego produktu oraz podjaé¢ dziatania wst¢pne zwigzane z ewentualng od-
sprzedazg nabytej rzeczy (aczkolwiek takie myS$lenie nie wydaje sie popularne).

Do postepowania w my$l tej zasady zaliczy¢ mozna dziatania polegajace na za-
chowaniu odpornosci na zagrozenie poprzez wycofanie si¢ z dziatan albo ogranicze-
nie zakresu zasob6w narazonych na utrate. Zasade prewencji spelnia na przyktad
ustalenie przez inwestora gérnego putapu srodkéw pieni¢znych przeznaczanych na
zakup papieré6w warto$ciowych — moze by¢ on wtedy pewien, ze nie straci wigcej,
niz zainwestowal, niezaleznie od tego, jak nieprzewidywalny jest rynek i sytuacja
ekonomiczna kupowanych spétek. Rezygnacja z kredytéw, pozyczek i samodziel-
ne finansowanie zakupu débr konsumpcyjnych, inwestycji, wlasnej dziatalnosci
gospodarczej itd. zamyka mozliwo$é ponoszenia kosztéw ponad putap wiasnych
srodkéw. Ktos, kto nie podrézuje samolotem, nie doswiadczy katastrofy lotniczej,
nieoczekiwanych probleméw zwigzanych z funkcjonowaniem w obcej kulturze itd.
Zauwazmy jednak, ze taka zachowawczo$¢ w jednych sytuacjach pociaga za sobg
konieczno$é ponoszenia dodatkowych kosztéw ,dmuchania na zimne”, a w innych
pozbawia decydenta osiggania korzySci w wigkszej skali.

* * *

W niniejszym eseju podjeliSmy prébe pokazania ztozono$ci pojecia niepewnosci,
wykraczajac poza jej waskie rozumienie w kategoriach znajomosci lub nieznajomo-
$ci prawdopodobienstwa. W efekcie teoretyczne modele ryzyka, opierajace sie na
prowadzeniu do$¢ skomplikowanych i sformalizowanych rachunkéw szans, uzytecz-
noSci itd., wydajg sie nieadekwatne do probleméw do$wiadczanych w codziennym
zyciu, a powszechnie kojarzonych z ryzykiem. Jak zauwaza N.N. Taleb, ,w ekonomii
mamy wielkie modele stuzace wyliczaniu prawdopodobienistwa, oparte na niepew-
nych zatozeniach (prawde méwigc, nie sg niepewne — sg po prostu bledne). Pachng
matematyka, ale wszystko inne jest w nich zte. Wtasciwe zalozenia mogg by¢ waz-
niejsze od wymyslnego modelu” (Taleb, 2006: 289). Stanowisko Taleba wydaje sie wy-
soce radykalne. Chodzi jednak tu o to, Ze zatozenia odno$nie prawdopodobienstwa
ijego rozkltadow sg zazwyczaj trafne dla zjawisk charakteryzujacych sie odpowiednig
czesto$cig wystepowania, podobiefistwem i rozktadami statystycznymi, wynikajacy-
mi ,z natury” (uwarunkowan fizycznych, przyrodniczych itp.), ale nie dla zjawisk
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wynikajacych z ludzkich preferencji, dazen i ustalen (jak np. cena rynkowa réznych
rzeczy) i podlegajacych zmianom nieustannym, nieoczekiwanym i praktycznie nie-
ograniczonym (tamze). Przedstawione koncepcje teoretyczne i przyktady empiryczne
sktaniajg do szerszego spojrzenia na niepewno$¢ i nieutozsamiania jej wylgcznie ze
znanym lub nieznanym prawdopodobienstwem.
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