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Dynamiczne modele ekonomiczne uwzgledniajg preferencje okreslone na ciggach losowej konsumpcji,
ktore to sg reprezentowane przez addytywng w czasie oczekiwang uzytecznosé dyskontujaca przyszte
uzytecznosci ze statg stopa. W literaturze wskazano, ze to zatozenie jest restrykcyjne w wielu
sytuacjach ekonomicznych. Wymieniajgc tylko kilka: 1. w przypadku standardowym elastycznos¢
substytucji miedzyokresowej jest réwna odwrotnosci wspétczynnika awersji do ryzyka, oraz 2. czynnik
dyskontujacy jest staty (w szczegdlnosci niezalezny od aktualnego stanu i decyzji) i niezmienny w czasie.

Zasada optimum w programowaniu dynamicznym wraz z réwnaniem Bellmana zapewnia, ze catkowita
uzytecznos¢ z danego okresu jest afinicznym przeksztatceniem dzisiejszej uzytecznosci chwilowej i
catkowitej uzytecznosci z przysztych okreséw. Ta specyfikacja ze statym dyskontowaniem to przypadek
szczegbdlny modelu Koopmansa z rekurencyjnym agregatorem, faczacym dzisiejszg uzytecznosé
chwilowg z uzytecznoscia z przysztych okreséw. Model Koopmansa dopuszcza, aby stopa dyskontowa
miedzy kolejnymi okresami byta zalezna od stanu, decyzji lub czasu. W szczegdlnosci pozwala na
zastosowanie funkcjonatu dyskontujgcego, ktéry jest endogeniczny. To rozszerzenie podwaza niektére
standardowe wyniki dotyczace optymalnych wyboréw miedzyokresowych i wyceny przysztych
zasobow.

Uzytecznosc rekurencyjna jest dynamicznie spdjna. Wtasnos¢ ta nie zachodzi w przypadku uogélnionej
rekurencyjnej funkcji uzytecznosci, gdzie agregator zalezy od uzytecznosci wiecej niz tylko jednego
bezposredniego nastepnika. Brak modelu analitycznego ogranicza nasze zrozumienie implikacji tych
specyfikacji dla dynamicznych problemdéw ekonomicznych.

W ciggu ostatnich dziesiecioleci wzrosto takze zainteresowanie dynamicznymi problemami decyzji
zbiorowych. Gtéwnym wyzwaniem w takich problemach jest heterogeniczno$¢ indywidualnych
preferencji, zwtaszcza w odniesieniu do czynnika dyskontujgcego. Ekonomisci wykazali, ze kolektywne
preferencje grupowe dotyczace sekwencji konsumpcji sg zazwyczaj niespdjne w czasie. To odkrycie nie
tylko zakwestionowato istote zatozenia o reprezentatywnym gospodarstwie domowym w
dynamicznych makromodelach, ale takze wymaga odpowiedzi na bardziej fundamentalny problem
zdefiniowania, charakterystyki i obliczania odpowiednich regut decyzyjnych w takich modelach.

Biorac pod uwage to tto literaturowe, celem projektu jest: 1. identyfikacja wptywu wybranych form
agregatoréw rekurencyjnych i endogenicznych funkcjonatéw dyskontujgcych na istnienie i
charakterystyke optymalnych decyzji w dynamicznych gospodarkach stochastycznych oraz 2.
opracowanie narzedzi do ich konstruktywnej analizy, w tym spdjne w czasie reguty decyzyjne
Markowa, z zastosowaniami do problemoéw ekonomii i finansow.

Realizacja tych celéw wymaga odpowiedzi na kilka pytan, m.in.: czy mozna uzyskac standardowe wyniki
programowania dynamicznego dla ogodlnej postaci preferencji dynamicznych z agregatorami
rekurencyjnymi i dyskontowaniem endogenicznym? jakie formy dynamicznych preferencji z
agregatorami rekurencyjnymi i dyskontowaniem endogenicznym pozwalajg na analize analityczng, w
szczegoblnosci rozwigzania w postaci zamknietej, jakie sg wtasnosci optymalnych funkcji polityki wyzej
opisanych modeli? ktdre specyfikacje preferencji dynamicznych za pomocg agregatoréw
rekurencyjnych prowadzg do problemdéw z niespdjnoscig czasowa optymalnych polityk? pod jakimi
warunkami mozna zagwarantowaé pewien minimalny poziom spéjnosci, aby uzyskane optymalne
polityki byly rzeczywiscie realizowane lub wykorzystywane w przysztych okresach? jak powyzsze
uzyskane wyniki wptywajg na wycene przysztych zasobéw finansowych lub ekonomicznych w czasie.

Realizacja naszego projektu pozwolitaby ekonomistom lepiej zrozumieé¢ dynamike gospodarcza
wynikajgcg z réznych endogenicznych funkcjonatéw dyskontujgcych i niespdjnosci czasowej
optymalnych polityk. Projekt sktada sie z 8 etapdw, z ktérych kazdy konczy sie jednym artykutem
(przygotowanym do publikacji w wiodgcych czasopismach ekonomicznych).



