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Absztrakt

A stratégiai döntéshozatal bizonytalan jövőbeli kimenetelekhez kapcsolódik, 
ezért a döntéshozók várakozásai kulcsszerepet játszanak a vállalati irányí-
tásban. A stratégiai döntések jellemzően hosszú távú célokat követnek és a 
szervezetek sikerét alapvetően befolyásolja, mennyire képesek előre látni és 
kezelni a jövőbeli piaci és makrogazdasági feltételeket. Az elmúlt évtizedek 
üzleti környezetét a globalizáció felgyorsulása, technológiai forradalmak, va-
lamint pénzügyi és gazdasági válságok jellemezték. Ezek a folyamatok ráirá-
nyították a fókuszt arra, hogy a gazdasági várakozások milyen kritikus szere-
pet játszanak a stratégiai tervezésben és döntéshozatalban. Jelen tanulmány 
a releváns gazdasági elméleteket felsorakoztatva bemutatja, milyen szerepet 
tölthetnek be a várakozástípusok – statikus, egyszerű, extrapolatív, adaptív 
és racionális, valamint ezek kombinációi – a vezetői döntéshozatalban, kü-
lönös tekintettel azok szubjektív természetére és hatásmechanizmusaira.  
A cikk a modell – valóság – várakozás viszonyrendszerre helyezi a hangsúlyt, 
a visszacsatolás és tanulás szerepére, valamint a döntési torzítások hatásaira 
is. Emellett a közgazdasági modellezés egyes várakozástípusai és a szakiro-
dalomban fellelhető vezetési modellek közötti kapcsolatra mutatunk rá. 
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Abstract

Strategic decision-making is inherently linked to uncertain future outcomes, 
which is why managerial expectations are so important for corporate gov-
ernance. Long-term strategic goals require organisations to anticipate and 
respond effectively to future market and macroeconomic conditions. In re-
cent decades, accelerated globalisation, technological disruption and recur-
ring financial crises have emphasised the critical role of economic expecta-
tions in leadership and planning. This paper explores how different types of 
expectations — static, naïve, extrapolative, adaptive and rational, as well as 
combinations of these — inform strategic leadership decisions, paying par-
ticular attention to their subjective nature and mechanisms of influence. The 
expectation–model–reality relationship is emphasised, with a focus on feed-
back, learning, and cognitive biases. The paper also examines how economic 
expectation models align with leadership theories in management literature, 
offering insights into how leaders can navigate complexity through informed 
expectation frameworks.

Keywords: strategic decision-making, expectations, managerial biases, adap-
tive learning, behavioral theory of the firm, uncertainty 
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Bevezetés

A stratégiai döntéshozatal lényegében az ismeretlen jövőre irányul. A veze-
tőknek gyakran hosszú távú, komplex döntéseket kell hozniuk folyamatosan válto-
zó és nehezen jósolható környezetben. Ilyen körülmények között kiemelten fon-
tossá válik, hogy a döntéshozók milyen jövőképpel rendelkeznek és ennek alapján 
milyen várakozásokat fogalmaznak meg a jövőre vonatkozóan. Lényegében ezzel 
a háttérrel határozzák meg azokat az intézkedéseket, amelyekkel szervezetük jö-
vőjét alakítani szeretnék. Más szóval: a jövőkép, a várakozások csupán eszközök a 
jövőt alakító stratégiák kidolgozásához. A jövő téves becslése viszont oda vezethet, 
hogy a vállalat stratégiája eltér a gazdasági realitásoktól, ami versenyhátrányt vagy 
akár válsághelyzetet eredményezhet. 

A döntéshozók gazdasági várakozásai viszont nem pusztán objektív számítá-
sok eredményei; jelentős mentális és viselkedési tényezők befolyásolják őket.  
A viselkedési közgazdaságtan témában folytatott kutatások során számos olyan 
kognitív torzítást azonosítottak, amelyek hatással vannak a vezetők várakozásaira. 
Kahneman és Tversky (1974, 1982) rámutattak, hogy az emberek (így a vezetők 
is) túlértékelik a saját tapasztalataikból ismert, közelmúltban látott események is-
mételt bekövetkezésének valószínűségét. Azt is kifejtik, hogy mindenki hajlamos 
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a korábbi minták alapján ítélni, akkor is, ha a helyzet valójában egyedi (Tari, 2019). 
A túlzott magabiztosság és az optimizmus torzítása külön figyelmet kaptak a fel-
sővezetői döntések elemzésében. Lovallo és Kahneman (2003) rámutattak, hogy 
a projektek üzleti terveiben a vezetők gyakran a „legjobb eset” forgatókönyvet 
veszik alapul, figyelmen kívül hagyva a lehetséges buktatókat.

A stratégiai döntések során probléma lehet az önteltség jelensége is. Tari (2019) 
szerint az ezredforduló vállalati kudarcainak egyik oka épp a felsővezetők észlelési 
torzítása és túlzott önbizalma volt. E pszichológiai tényezők oda vezethetnek, hogy 
a gazdasági várakozások nem reálisak: például a vezető hisz az új technológia sike-
rében és irreálisan magas keresletet vár, vagy ellenkezőleg: egy sokkoló esemény 
után évekig túlbecsüli a kockázatokat és elmulasztja a növekedési lehetőségeket. 
Nyilvánvaló, hogy a várakozások csak ritkán tökéletesek és ebben a konkrét szak-
ismeret nem játszik szerepet. McClure és szerzőtársai (2024) kimutatták, hogy az 
amerikai vállalatvezetők inflációs és munkanélküliségi várakozásai átlagosan alig 
jobbak, mint az átlagfogyasztóké – és jelentősen eltérnek a profi előrejelzők mo-
delljeitől. Mindezek ellenére a vezetők várakozásai befolyásolják a döntéseiket, sőt 
az sem ritka, hogy olyan döntések születnek, amelyek akár tömegesen is ellent-
mondanak az ésszerű várakozásoknak, amely jelenséget Keynes is felismerte és 
az „állati ösztönök” metaforájával írta le (Keynes, 1936). Az elmúlt évtizedek iro-
dalmából példa Akerlof és Shiller (2010) munkája, akik ezt a 2008-as válság értel-
mezésére alkalmazták és amellett érveltek, hogy a bizalmi és várakozási tényezők 
kollektív ingadozása okozza a gazdasági ciklusok jelentős részét. Ez újból azt tá-
masztja alá, hogy a modern vezetéselmélet feladata ezért nemcsak a várakozások 
alkalmazkodó követése, hanem bizonyos mértékig azok alakítása is, ami a másik 
oldalon viszont a manipuláció veszélyét növeli és ezáltal hibás fejődési pályára te-
relheti a szervezetet.Jelen tanulmány áttekintést nyújt a közgazdaságtanban leg�-
gyakrabban használt várakozások típusairól, azok szerepéről a stratégiai döntés-
hozatalban. Ezt szem előtt tartva keressük ezeknek a várakozásoknak az – esetleg 
már kialakult vagy potenciális – helyét a vezetés elméletében és gyakorlatában. 
Az első részben szakirodalmi összefoglalót adunk a várakozások jelentőségéről 
a stratégiai döntésekben, a várakozás definiálása után. Ezt követően bemutatjuk 
a várakozások különböző típusait – statikus, egyszerű, adaptív és racionális vára-
kozásokat – és elemezzük, ezek hogyan hatnak a vezetői döntésekre. Az elemzés 
során kitérünk az általunk azonosított modell – valóság – várakozás viszonyrend-
szerre, azaz arra, hogyan viszonyul egymáshoz a vezetők modellje (feltételezések 
és előrejelzések összessége), a külső valóság tényezői, valamint maguk a várako-
zások. Az utolsó szakaszban pedig a közgazdasági várakozástípusokat azonosítjuk 
a vezetéselmélet vezetői modelljeihez, rávilágítva a kapcsolatrendszerre a vezeté-
selmélet és a gazdaságelmélet között. 
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1.	 A várakozás fogalma, összetevői  
és modellezési keretei

A várakozás fogalma a gazdasági és vezetői döntéshozatalban azt a mentális 
tevékenységet jelöli, amely során a döntéshozók a jövőbeli események lehetséges 
kimeneteleit képzelik el és ezekhez különböző valószínűségi vagy meggyőződési 
szinteket társítanak. Ahogy Shackle klasszikus meghatározása fogalmaz: 

„Várakozás alatt azt értem, hogy képzeletbeli helyzeteket alkotunk, ezeket meg-
határozott jövőbeli időpontokhoz rendeljük, és mindegyik hipotézishez hozzáren-
deljük azt a meggyőződési szintet, amellyel hisszük, hogy egy bizonyos cselekvé-
sünk révén ez a hipotézis valóra válik” (Shackle, 1952, p. 1). 

A várakozás tehát nem passzív jövőbe tekintés, hanem aktív, értékelő és dön-
tést előkészítő gondolati folyamat, amely során a döntéshozó belső meggyőző-
dések mentén választja ki az általa legvalószínűbbnek tartott forgatókönyvet.  
A várakozások természete alapvetően szubjektív, mivel a vezetők saját tapaszta-
lataik, információik és értelmezéseik alapján formálják meg őket. A várakozásokat 
komplex pszichológiai és kognitív struktúrák alkotják, amelyek különböző kompo-
nensekből állnak. Witztum (2020) rendszerezése szerint három fő alkotóelemet 
különböztethetünk meg:

•	 Az érték-várakozás (v-expectation), amely a jövőbeli állapot vagy érték konk-
rét előrejelzésére vonatkozik (például egy termék jövőbeli ára vagy piaci ré-
szesedése);

•	 Az eljárási várakozás (p-expectation), amely azt foglalja magában, hogy a 
döntéshozó mit vár más gazdasági szereplők viselkedésétől – például hogyan 
reagálnak a versenytársak egy árakcióra vagy piaci belépésre;

•	 A következmény-várakozás (c-expectation), amely arra vonatkozik, hogy mi-
lyen eredmények vagy hatások várhatók a v- és p-várakozásokra alapozott 
döntések nyomán.

Ez a hármas tagolás világossá teszi, hogy a várakozások nem csupán egyszeri 
jóslatok, hanem többrétegű értelmezési keretek, amelyek a döntéshozók gondol-
kodásának mély struktúráiba ágyazódnak: a vezetők nemcsak saját elképzelése-
iket vetítik előre, hanem a társadalmi, versenypiaci és intézményi környezetben 
tapasztalt tendenciákat is figyelembe veszik, majd ezek szintéziseként formálják 
meg a stratégiai döntéseik alapjául szolgáló várakozásokat.

2.	Szakirodalmi áttekintés: a várakozások jelentősége 
a stratégiai döntéshozatalban

A vezetéselmélet irodalma bőségesen foglalkozik azzal, hogy a vezetők előzetes 
feltevései és jövőre vonatkozó várakozásai miként befolyásolják a döntéshozatalt 
és a szervezeti kimeneteleket. Már a korai kutatások is felismerték a várakozások 
fontosságát: a gazdaságtudományban az 1920-as évektől megjelent. A várakozá-
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sokkal kapcsolatban azonban ezen a ponton fontos kiemelni Frank Knight (1921) 
klasszikus különbségtételét a kockázat és a bizonytalanság között: előbbi esetén a 
valószínűségek ismertek, utóbbinál nem számszerűsíthető a jövő. A stratégiai dön-
tések tipikusan bizonytalan feltételek mellett születnek, hiszen a jövőt soha nem 
ismerhetjük teljes bizonyossággal. A vezetők feladata tehát az, hogy a rendelke-
zésre álló információk alapján gazdasági forgatókönyveket alkossanak, és ezekhez 
igazítsák a stratégiát. Ez a gondolat megjelenik John Maynard Keynes munkássá-
gában, aki hangsúlyozta a bizonytalanság és a pszichológiai tényezők jelentőségét 
a gazdasági döntésekben. Ahogyan korábban már említettük, Keynes szerint a gaz-
dasági szereplők gyakran az ún. „állati ösztönök” alapján hozzák meg döntéseiket, 
vagyis nem pusztán a racionalitás az alap, hanem szubjektív várakozások és érzelmi 
tényezők vezérlik őket (Keynes, 1936). E gondolat később alapvető jelentőségűvé 
vált a viselkedési közgazdaságtan és a vezetési elméletek fejlődésében is. A várako-
zások közgazdasági elemzése a 20. század második felében vált központi kutatási 
területté. Ekkor már egyre több figyelem irányult arra, hogy a gazdasági szereplők 
döntéseit nemcsak múltbeli adatok, hanem jövőre vonatkozó előrejelzéseik is je-
lentősen befolyásolják. Cyert, Dill és March (1958) tanulmánya volt az elsők egyi-
ke, amely rámutatott: a vállalati döntéshozók viselkedését nagyban meghatározza, 
hogy mit gondolnak a jövőről. A tanulmány több vállalat döntéshozatali folyamatait 
elemzi, különös tekintettel a várakozások szerepére a belső beruházási döntések-
ben. A szerzők rámutatnak, hogy a vállalatok nem racionálisan döntenek és a dön-
tésekben a várakozások csak részben, gyakran informálisan és szubjektíven jelen-
nek meg. A vizsgált esetek alapján a döntéshozatal inkább heurisztikákra, részleges 
információra, személyes preferenciákra és szervezeti kompromisszumokra épül.  
A várakozások nem exogén adottságok, hanem endogén módon, a szervezeti struk-
túrából és a döntéshozók céljaiból alakulnak ki. E tanulmány és az azt követő mun-
kák alapozták meg a viselkedésalapú vállalatelméletet, amelynek keretében March 
és Cyert (1963) kifejtették, hogy a vállalatok nem tisztán racionális profitmaximali-
zálók, hanem korlátozott racionalitás mentén hozzák meg döntéseiket, elvárt telje-
sítményszinteket követve. Ezek az aspirációs szintek lényegében a szervezet belső 
várakozásai: például milyen nyereséget tartanak elfogadhatónak vagy milyen piaci 
részesedést céloznak meg. A viselkedésalapú vállalatelmélet hangsúlyozza, hogy 
az ilyen várakozások adaptívak abban az értelemben, hogy a vezetők folyamatosan 
módosítják várakozásaikat a múltbeli tapasztalatok fényében, így próbálva alkal-
mazkodni a változó környezethez. 

A torzított várakozások azonban gyakran túlzott optimizmust vagy pesszimiz-
must eredményeznek, amely negatívan hathat a döntések eredményességére.  
Lovallo és Kahneman (2003) bemutatták, hogy a vezetők a stratégiai tervezés so-
rán hajlamosak alábecsülni a kockázatokat és túlbecsülni a sikerek valószínűségét. 
A vezetéselméleti kutatások mikroszinten is vizsgálják a várakozások hatását, kü-
lönösen az egyének viselkedésén keresztül. Az egyik ilyen terület a Pygmalion-ha-
tásra (önbeteljesítő jóslat) fókuszál, ezzel klasszikus példája annak, hogy a vezetői 
várakozások hogyan alakítják a beosztottak teljesítményét. A mikroszintnél ma-
radva, Rosenthal és Jacobson (1968) oktatási környezetben végeztek kísérlete-
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ket, Sterling és Livingston (1969) és Eden (1990) munkái pedig igazolták, hogy 
a várakozások magas szintje növelheti a beosztottak önbizalmát, motivációját és 
tényleges teljesítményét.

A vezetők által alkotott várakozások tehát nemcsak a valóság értelmezését, ha-
nem annak alakítását is befolyásolják. Ezért a várakozások típusainak ismerete, 
valamint azok tudatos kezelése a stratégiai döntések megalapozottságának kulcs-
tényezője. A stratégiai vezetésben a várakozások ennél fogva kétélű fegyvernek 
tekinthetők. Egyrészt, a közös jövőkép és az abból fakadó kollektív várakozás a 
vezetői elképzelés fontos eleme: a sikeres vezetők gyakran erős, optimista jövő-
képet festenek fel a szervezet számára, amely egyfajta iránymutatóként szolgál. 
Ha viszont egy menedzsment például azt a (téves) várakozást követi, hogy egy 
új technológia nem jelent fenyegetést az üzleti modelljükre, nem is fektetnek be 
innovációba – így amikor a technológia mégis áttör, a cég lemarad. Milliken (1987) 
hangsúlyozza, hogy a vezetők gyakran úgy érzik, képtelenek előre jelezni bizonyos 
eseményeket vagy trendeket, és ez a bizonytalanság befolyásolja a döntéshozatali 
folyamatot. Az észlelés és a realitás közötti rés is sűrűn jelen van: a vezető csak a 
saját és szervezete érzékelési szűrőin keresztül láthatja a világot és csak leképezni 
tudja azt. A vállalat stratégiája azonban valójában a felsővezetők jellemzőinek és 
világképének a lenyomata (Hambrick & Mason, 1984). Vagyis a stratégiai döntések 
szubjektív eleme – a vezető személyes várakozásai, hiedelmei – erősen jelen van 
minden szervezetben.

A fenti rövid összefoglalóból is következik, hogy a vezetői várakozások meg-
határozó szerepet játszanak, befolyásolják a jövő értelmezését és a cselekvési 
irányokat és ezáltal magát a jövőt is. A várakozások a vezetők tapasztalataiból, 
pszichológiai jellemzőiből és a szervezeti környezetből származó szubjektíven lét-
rehozott elemei a rendszernek. A korlátozott racionalitás és a heurisztikus dön-
téshozatal miatt a vezetők gyakran torzított vagy túlzottan optimista/pesszimista 
előrejelzésekre támaszkodnak. A viselkedésalapú elméletek szerint a várakozások 
időben alkalmazkodnak a múltbeli eredményekhez. Ezáltal jelentősége van a köz-
gazdasági modellezésben alkalmazott várakozástípusok elemzésének vezetéstu-
dományi fókuszban. 

3.	A várakozások típusai és hatásuk  
a vezetői döntésekre

A szakirodalomban a várakozások formálódásának módja alapján több típust 
különböztetünk meg: statikus várakozás, egyszerű várakozás, adaptív várakozás 
és racionális várakozás, valamint ezek változatai. Az alábbiakban ismertetjük a fent 
felsorolt várakozástípusokat, mindezek előtt viszont azt a döntési sémát ismer-
tetjük, amely alapján a várakozástípusokat elemezni fogjuk. A gazdasági szereplő 
várakozása a vizsgált változó jövőbeli, tényleges értékére vonatkozik. A modelle-
zés során viszont a modellbeli értékhez való közelítése a kívánt. Három, egymás 
melletti mögöttes folyamatot azonosítottunk ekkor: a valós, azaz empirikus fo-
lyamatot, a modellbeli (modellezett) folyamatot, illetve a várakozások folyamatát, 
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amely összefüggésben lehet a valósággal és a modellel is. A következő ábra azt 
az általános sémát szemlélteti, amely bemutatja a három különböző folyamat kö-
zötti összes lehetséges kapcsolatot. A konkrét várakozástípusok esetében viszont 
nem minden folyamat között van kölcsönhatás, ezeket az eseteket részletesen 
be fogjuk mutatni. A kérdés elemzéséhez azonban érdemes figyelembe venni egy 
többnyire mellőzött összefüggést: nevezetesen azt, hogy 3 különböző dimenziót 
szükséges vizsgálni: 

1. ábra: A valós, a modellezett és a várakozás folyamatának lehetséges egymásra hatásai

Forrás: Saját készítésű ábra saját kutatás alapján

Ideális esetben a gazdasági szereplők a valós folyamat értékeire alakítják vá-
rakozásaikat, amelyeket a modellek prezentálnak, azonban ez kevés esetben van 
ténylegesen így. A modell alatt itt a vezetőben (vagy a vállalati tervezési doku-
mentumokban) létező elképzelések rendszerét értjük – ide tartozik a világkép, a 
stratégiai keretrendszer, a vállalatról és környezetéről alkotott mentális modell.  
A várakozások ennek a modellnek a dinamikus elemei: a modell tartalmazza a ve-
zető feltevéseit arról, hogyan alakulnak bizonyos változók a jövőben. A valóság pe-
dig az a külső objektív eseménysorozat, ami végül bekövetkezik (illetve a jelen té-
nyei, amelyekkel a modellnek szembe kell néznie). Ideális esetben a vezetői modell 
a valóság pontos leképezése, és a várakozások helytállóak – ilyenkor a döntések 
megalapozottak és sikerre vezetnek. A gyakorlatban azonban mindig van bizonyos 
eltérés. A modell sosem lehet tökéletesen pontos (például azért, mert a valóság 
túl összetett), a várakozások pedig gyakran eltérnek attól, ami végül történik.  
A kulcskérdés az, hogy a vezető felismeri-e és hogyan kezeli ezeket az eltéréseket.

Itt utalnánk vissza a szakirodalomi összefoglalóban már említett önbeteljesí-
tő jóslat jelenségre, amely a modell – valóság – várakozás kölcsönhatásának egy 
speciális esete. Ilyenkor a vezető várakozása maga hozza létre azt a valóságot, 
amely a várakozás beteljesüléséhez vezet. Erre már utaltunk a Pygmalion-hatás 
kapcsán a beosztottak teljesítményénél. Makroszinten is létezik ilyen: például, ha a 
piaci szereplők többsége arra számít, hogy egy bizonyos vállalat részvényárfolya-
ma esni fog, akkor tömegesen elkezdik eladni a részvényt – amitől az ár valóban 
esni kezd, tehát a várakozás beigazolódik. Ugyanez igaz a gazdasági válságoknál:  
ha mindenki recessziótól tart, visszafogja a kiadásait, beruházásait, ami aggregált 
szinten valóban recesszióhoz vezet (önmagát beteljesítő várakozás). A vezetők-
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nek ezért sokszor nem mindegy, hogy milyen várakozásokat kommunikálnak a kül-
világ vagy a munkatársak felé. Weick (1979) koncepciója szerint a vezetők lépései 
„megszilárdítják” a valóság bizonyos elemeit. Amikor egy vezető a modellje alapján 
cselekszik, bizonyos dolgokat valósággá tesz. Például, ha egy cég agresszív expan-
zióba kezd, mert azt várja, hogy a piac nőni fog, akkor ezzel maga is hozzájárul 
a piaci növekedéshez (új kínálatot teremt, marketinggel növeli a keresletet stb.). 
Ugyanakkor, ha a valóság mégsem igazolja vissza a várakozásokat (a piac nem nő 
elég gyorsan), a modell és a valóság ütközése krízist eredményezhet. A modell – 
valóság – várakozás hármasának kezelése tehát a stratégiai vezetés művészetének 
része: egyensúlyozni aközött, hogy mennyire ragaszkodjunk a saját modellünkhöz 
és mennyire engedjük, hogy a valóság felülírja azt. 

A fent vázolt dinamikában kulcsszerepe van a visszacsatolásnak. A sikeres stra-
tégiai vezetésű szervezetek hatékony szenzorokkal rendelkeznek a valóság válto-
zásainak észlelésére (pl. piacfigyelés, versenytárs-elemzés stb.). A tanuló szerve-
zetek (Senge, 1990) pedig képesek a modelljüket korrigálni e visszajelzés alapján 
– nem dogmatikusan ragaszkodnak a régi feltételezésekhez. Amikor a várakozás 
és a valóság konfliktusba kerül, a vezetői bölcsesség azon múlik, ki tudják-e vá-
lasztani, mikor van ideje kitartani a vízió mellett (bízva abban, hogy a valóság végül 
utoléri a várakozásokat, pl. egy új technológia beérik), és mikor kell felülvizsgálni a 
várakozásokat, mert a realitás tartósan más utat követ.

A gazdasági szereplők várakozásai többféle szinten vizsgálhatók: mikro-, mezo-, 
illetve makro-szemüvegen keresztül: mikro megközelítésben – azaz az egyénekhez 
közelebb – a vezetők saját módszer(tan) alapján kialakítják várakozásaikat a vizs-
gált változóra vonatkozóan, amelynek eredményeként az egyes változókra képzett 
várakozások egy halmazát kapjuk. Ezek összessége egyfajta eloszlást alkot. Ez va-
lójában a Hommes-i értelemben vett heterogén várakozások definíciója (Hommes, 
2013), amikor azt feltételezzük, hogy minden gazdasági szereplő egyéni döntési 
folyamat alkalmazásával jut el a várakozásig egy vizsgált jelenséggel kapcsolatban. 
A gondolatot az egyéni várakozásoktól kezdjük. Ezek az egyéni értékek valamilyen 
módszer alapján szükség szerint aggregálásra kerülnek a vállalaton belül. Ekkor a 
várakozástípushoz tartozó formula, az algoritmus az aggregált várakozások időbeli 
alakulását írja le és a modellekben már nincsen feltüntetve, hogy hány szereplő és 
milyen módszerrel képzett várakozásának aggregált értékét vesszük figyelembe. 
Az 1. táblázatban mutatjuk be a várakozástípusokat. 
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1. táblázat: Várakozástípusok a gazdasági modellezésben

Várakozás Hogyan értelmezzük/modellezzük

Egyszerű

Statikus

Extrapolatív

Adaptív

 

Racionális

Tökéletes előrelátás

Forrás: Saját szerkesztés

Ahol az  változóra vonatkozó várakozás a t-edik időszakban. Az idő-
szak hossza a konkrét modell karakterisztikájától függ. A racionális várakozástípus 
esetében E a várt értékre utal It-1 a (t- 1)-edik időszak információs készlete. 

Egyszerű várakozás esetén egy változóra vonatkozó várakozás és az előző idő-
szakban megfigyelt értéke megegyezik, a gazdasági szereplő a következő időszak-
ra azt az értéket várja, amelyet a jelen időszakban ténylegesen bekövetkezett, azaz 

(1)

Ekkor a várakozás és a valós érték egy időszakbeli késéssel követi egymást.  
A szakirodalomban több esetben naiv várakozásként található ez a várakozástípus 
(például Simonovits, 1999; Dechow & Sloan, 1997; Ball & Bartov, 1996). De az egy-
szerű információfeldolgozáson alapuló modelleket is szokás naivnak nevezi, ide 
sorolva az adaptív várakozást is (Svetlova, 2023). Visszautalva az első ábrára, az 
egyszerű várakozásnál a valós folyamat hat a várakozásra, amely várakozást beépí-
tik a modellbe. Így a redukált hatásábra ebben az esetben a következő:
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2.ábra: Az egyszerű várakozástípus alkalmazásának hatása a modellezési folyamatra

Forrás: Saját készítésű ábra saját gondolatmenet alapján

A szaggatott vonalak azt jelzik, hogy azok a hatások nem azonosíthatók egyér-
telműen. Előnye a könnyű kezelhetőség és a viszonylagos valósághűség. Abban 
az esetben ugyanis, amikor kicsi időintervallumok között szükséges új várakozást 
kialakítani, akkor a gazdasági szereplőknek nincsen idejük mérlegelni az összes 
körülményt, hanem megfigyelik a tényleges értéket és azt várják a következő idő-
szakra is. Hátránya, hogy amennyiben a változó, amelyre a várakozást képezik nem 
állandó, akkor a várakozás egy periódussal le lesz maradva a valós folyamathoz ké-
pest. Ha a jövőre vonatkozó előrejelzést a várakozás elvárt jellemzőjének tekintjük, 
akkor az egyszerű várakozás nem tekinthető tényleges várakozásnak, csupán egy 
metódusnak, amely alkalmazásával teljesíti a modellező közgazdász azt az elvárást, 
hogy a modellben szerepeljen valamilyen módon várakozás. E szerint a gazdasági 
szereplők egyfajta robotok, akik a jövőt egyáltalán nem építik be a várakozásaikba.

Statikus várakozás esetén a gazdasági szereplők várakozásait semmilyen hatás 
nem módosítja, minden időszakban ugyanazt az értéket várják, amely minden kö-
rülménytől független, azaz

(2)

3. ábra: A statikus várakozástípus alkalmazásának hatása a modellezési folyamatra

Forrás: Saját készítésű ábra saját gondolatmenet alapján

Ennél az esetnél sem a valós folyamat, sem a modell értékei nincsenek hatással 
a várakozásra. Ez viszont magával vonja azt a kétséget, hogy várakozásként értel-
mezhető-e egyáltalán, hiszen nem tartalmaz semmilyen tényezőt, amely a változó 
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tényleges értékét befolyásolná. Előnye, hogy a vezető nem küzd a túlanalizálás 
hatásával; hátránya viszont az alkalmazkodóképesség hiánya. Az ilyen várakozású 
vezető tipikusan csak akkor változtat stratégiát, amikor a kényszer már nyilvánva-
lóvá válik (például amikor a bevételek látványosan visszaesnek). A modern veze-
téselméleti irodalom inkább arra ösztönzi a vezetőket, hogy lépjenek túl a naiv sé-
mákon. Prahalad és Hamel (1994) szerint a vállalatoknak el kell kerülniük a „belső 
nézetre” alapozott extrapolációt, mert a múlt sikerei gyakran a jövő kudarcainak 
magját hordozzák, így a statikus várakozás sem optimális választás a racionalitást 
feltételező vezető számára.

A következő várakozástípus az extrapolatív. Ekkor a várakozásokat az elmúlt 
időszakokban megfigyelt adatok egy kombinációjával határozzák meg. Ezen vára-
kozástípus alkalmazására egyik korai példát Metzler szolgáltatja (Metzler 1941, p. 
117), akire az adaptív várakozások egyik előfutáraként tekinthetünk. Extrapolatív 
esetben az előrejelzés azon túl, hogy figyelembe veszi a múltban és a jelenben 
megfigyelt értéket, kalkulál azzal is, hogy mekkora változás történt a korábbi ada-
tokhoz képest, ezáltal a változás mértéke befolyásolja a prognosztizálást.

Az adaptív várakozás is egyfajta extrapoláció. Ekkor a gazdasági szereplők dön-
tési folyamatában megjelenik a korrigálás, azaz figyelembe veszik, hogy mekkorát 
tévedtek az előző időszakban a várakozásukkal, így a múlt – a modellalkotás során 
általában egy periódussal korábbi – adatait használják fel a következő időszakra 
vonatkozó várakozásuk képzésére.

Az általános összefüggés a már korábban megismert jelöléseket tartalmazza,  
β pedig konstans, 0 < β < 1 .

(3)

A várakozási együttható képviseli ennél a várakozástípusnál azt a tulajdonságot, 
amely értelmében egyáltalán várakozásként kezelhető az adaptív várakozás. Eza-
latt azt értjük, hogy az egyetlen szubjektív tényező a folyamatban éppen az a súly, 
amellyel a korábbi tévedésüket figyelembe veszik a gazdasági szereplők. Így véle-
ményünk szerint annak ellenére, hogy az adaptív várakozás klasszikus esete a me-
chanikus várakozásképzési algoritmusnak, β mégis megadja azt a jelleget, amelytől 
várakozás a várakozás, még ha paraméterként is tekintünk rá. 

A korábbi várakozástípusoknál bevezetett ábra adaptív esetben a következő-
képpen néz ki: 

4. ábra: Az adaptív várakozástípus alkalmazásának hatása a modellezési folyamatra

Forrás: Saját készítésű ábra saját gondolatmenet alapján
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Adaptív várakozás esetén tehát az alkalmazkodási algoritmus és a modell bi-
zonyos feltételek teljesülése esetén közelít egymáshoz. Az alap feltételezés az, 
hogy a várakozás közelít a valós folyamathoz és ezt igyekszik leképezni a modell.  
Az, hogy a folyamat végén (azaz az idő véges, de nagy lépésszámú előre haladtá-
val) a valós folyamat, a modell és a várakozás egybeesik, már kétséges. 

A vezetői döntésekben az adaptív várakozás azt jelenti, hogy a vezető figye-
li a visszajelzéseket és hajlandó korrigálni a tervet, ha új információk jelennek 
meg. Például egy vezető, aki adaptív várakozást alkalmaz, évente felülvizsgálja a 
több éves stratégiai tervet a piaci trendek fényében, és szükség esetén módosítja  
a várakozást. Így elkerülheti, hogy a stratégia irreálisan optimista vagy pesszimista 
pályán maradjon hosszú ideig. Duncan (1972) és Ansoff (1975) nyomán a stratégi-
ai tervezésben elterjedt gyakorlattá vált a gördülő tervezés, ami szintén egyfajta 
adaptív várakozási mechanizmus: ahelyett, hogy mereven ragaszkodnánk a koráb-
bi előrejelzéshez, minden periódusban előre gördítjük a tervet, aktualizálva a vá-
rakozásokat. Az adaptív várakozású vezetés egyik előnye a rugalmasság. Jobban 
kezelhetők vele a fokozatos változások, mert a vezető folyamatosan finomhangol-
ja a stratégiát. Ugyanakkor egy hirtelen, nagy váltást a környezetben (innováció, 
váratlan krízis) nem feltétlenül jelez előre időben, mivel az adaptív mechanizmus 
 a múlt trendjeire támaszkodik. 

Az 1970-es években, amikor a racionális várakozás koncepció népszerűvé vált, 
ismét a közgazdászok figyelmének középpontjába került, hogy vajon rendelhe-
tő-e mikroökonómiai alap a makroökonómiához, azaz ekkortájt merült fel ismét 
az igény a makroökonómia mikroökonómiai megközelítésére – immáron a várako-
zások problémakörével együtt, kibővülve a menedzsment döntési problémákkal. 
És mi lehetne frappánsabb, ideillőbb, mint rögtön az önérdekkövető, individualis-
ta gazdasági szereplő koncepciójának beépítése a modellezésbe azon szubjektív 
tényezőn keresztül, amelynek léte vitathatatlan, szükség esetén kellően bűnbak, 
olykor viszont az egekbe emel. Így a homo oeconomicus/homo societas1 racio-
nalitása éppen párhuzamba állítható azzal a racionalitással, amelyet régóta vágy-
tak addigra a makroökonómia művelői. Ennél a várakozásnál azonban felmerül egy 
igen lényeges értelmezési probléma: a racionális várakozás egy várakozástípus-e, 
vagy a gazdasági szereplő által racionálisan képzett folyamat eredménye. Azaz kü-
lönbség van a racionális várakozás és a várakozás racionalitása között. Abban az 
esetben, ha egy várakozástípusként tekintünk a racionális várakozásra (azaz a raci-
onális szó főnévi minőségében van jelen), akkor rendszerint egy összefüggést, al-
goritmust, univerzális felhasználású egyenletet várunk, amely – hasonlóan az eddig 
bemutatott többi várakozástípushoz – egzaktul körül határolja a várakozásképzési 
folyamatot. Ezzel szemben a várakozás racionalitása kifejezés arra utal (ahol a ra-
cionális szó jelzőként van jelen) a mi megközelítésünkben, hogy maga a várakozás-
képzési folyamat racionális, azaz a gazdasági szereplő optimálisan használja fel a 
rendelkezésére álló információkat, legyenek azok múltbéli, vagy jövőre vonatkozók.  
A racionális várakozás koncepció atyja John Muth, aki 1961-ben írta meg nagysi-

1 Egyéni, illetve társadalmi egységet is tekinthetünk ebben a kontextusban. 
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kerű tanulmányát (Muth, 1961). Muth egy korábbi tanulmányában (Muth, 1960) az 
exponenciális súlyozású előrejelzések mellett érvelt, azaz a távolabbi információt  
(a múltból) kisebb súllyal kell beépíteni az előrejelzésbe. Muth eredeti megfogal-
mazása (Muth, 1961) a vállalatokra vonatkozik, amelynek értelmében a vállalatok 
által prognosztizált kimenetek szubjektív valószínűség eloszlásának a modell ki-
meneteleinek objektív valószínűség eloszlása körül kell alakulnia. A többi várako-
zástípus esetén bemutatott várakozás – modell – valóság hármasának összefüg-
géseit ez a megközelítés árnyalni fogja, hiszen az eredeti várakozás-definíció nem 
tartalmaz utalást a várakozás valósággal való kapcsolatához. 

A racionális várakozásoknak két változata ismert: a gyenge és az erős racionalitás. 

•	 A gyenge racionalitás szerint a változó jövőbeni értékére vonatkozó előre-
jelzést a racionális gazdasági szereplők a rendelkezésükre álló információk 
lehető leghatékonyabb felhasználásával és kombinálásával alakítják ki. Ez a 
legáltalánosabb megfogalmazás, amely keretei közé igen sok elgondolás szo-
rítható. Tehát a gazdasági szereplők nem feltétlenül használják fel az összes 
múltbeli és jövőbeli információt, csak annyit, amely számukra optimális (nem 
magasabb az információszerzés költsége, mint az információ haszna). 

•	 Erős racionalitás esetén a racionális döntéshozók egyéni, szubjektív tényezők 
alapján kialakított várakozásai megegyeznek a kérdéses változó feltételes va-
lószínűségével, amely objektív tényezőket alapul véve került meghatározásra. 
A feltételek a rendelkezésre álló és elérhető információk halmazából állnak 
(Mikolajek-Gocejna, 2014). Az erős racionalitás értelmében Muth (1961) meg-
fogalmazta, hogy ebben az esetben az alkalmazott elméleti modell eredmé-
nye és a gazdasági szereplők becslésének eloszlásfüggvénye megegyezik, így 
azok eloszlásának várható értéke is egyezni fog (Pete, 1996). Mivel az eloszlás 
maga is modell, ezért ebben az esetben tehát aggregált várakozást tekintve 
már elvárás, hogy egybe is essen a várakozás és a modellbeli érték. Itt viszont 
nincsen arra vonatkozó kikötés, hogy az említett két változó értékének egybe 
kellene esnie a valós értékkel is. Az már a racionális várakozás későbbi meg-
fogalmazásaiból következik. 

A legáltalánosabb módon a racionális várakozás alapja egy valószínűségi válto-
zó, amelynek ismert az eloszlása. A keresendő várható érték tehát egy feltételes 
várható érték, amely függ a rendelkezésre álló információktól: 

(4)

Pete (1996) szerint az tekinthető optimális esetnek, ha minél több információ áll a 
gazdasági szereplő rendelkezésére, az információ minőségi jellemzője nincsen je-
len a rendszerben. Ezzel az állítással vitatkoznánk. A gyenge racionalitás értelmé-
ben nem az összes információ mennyisége, hanem a múltra, és a jövőre vonatkozó 
információ összetétele miatt tekinthető a folyamat optimálisnak. Megközelíté-
sünkben a racionális várakozás esetében a hatásábra a következő: a három folya-
mat leredukálódik kettőre. A racionális várakozás esetén a modellbeli folyamat és 
a valós folyamat egybeesik, viszont mindannyian egy közös cél felé haladnak: 
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5. ábra: A racionális várakozástípus alkalmazásának hatása a modellezési folyamatra

Forrás: Saját készítésű ábra saját gondolatmenet alapján

A fenti értelmezésekben egy elem közös: minden esetben a várakozásnak tar-
tania kell a valós (és a vele azonosnak tekintett modell) folyamathoz. Ez a koncep-
ció megfelelne annak a koncepciónak, hogy a várakozások jelentőségét modellbeli 
keretek között is ki tudjuk mutatni. A tökéletes előrelátás a racionális várakozás 
részhalmaza. Tökéletes előrelátás esetében a modell hosszú távú egyensúlyi ál-
lapota csupán a modellből származtatott, abban nincs befolyása a várakozásnak.  
Ezzel viszont azt is feltételezzük, hogy a modell hosszú távú egyensúlyi állapota és 
a valós hosszú távú érték egybeesik. Ezt az egyensúlyi értéket a gazdasági szerep-
lők ismerik és ezt is várják, azaz 

(5)

A fenti összefüggéssel viszont egy alfejezetet nyitunk a racionális várakozásokon 
belül. A tökéletes előrelátás koncepcióját számtalan helyen azonosítják is a racio-
nális várakozással (például Dornbusch, 1976b), Shone (2001) tökéletes előrelátás 
alatt azt érti, hogy a két időszak várakozása közötti eltérésnek meg kell egyeznie 
ugyanazon időszak modellbeli értékei között megfigyelhető eltéréssel. További pél-
dák még Sargent – Wallace (1973), Brock (1974, 1975), Brock és Turnovsky (1981), 
Judd (1987), Begg (1982). Minden változat mögött az az elméleti elgondolás húzó-
dik, hogy a gazdasági szereplők úgy viselkednek, mint akik ismerik a modell körül-
ményeit, az azokat befolyásoló tényezőket és rendelkeznek annyi ismerettel, hogy 
szakemberekként tudják várakozásaikat kialakítani. A fenti feltételezés viszont ir-
releváns abból a szempontból, hogy nem várható el az összes gazdasági szereplő-
től mindez. Sőt, ha a tökéletes előrelátást azonosítjuk a modell hosszú távú egyen-
súlyi értékével, valójában kioltjuk a várakozást a modellből. A másik kérdés, hogy mi 
történik rövid(ebb) távon tökéletes előrelátás esetén. Hiszen, ha ismert egy modell 
hosszú távú egyensúlyi szintje, az nem vonzza azt magával, hogy minden elkövet-
kezendő időszakra azt az értéket várja a gazdasági szereplő. Az ellentmondást fel-
oldani a racionális várakozás és a tökéletes előrelátás között Keynes eredeti gon-
dolata alapján lehetséges. Ha elfogadjuk azt, hogy rövid távon másképp várnak a 
szereplők, akkor definiálható egy általános racionális várakozás, amely rövid távra 
hozza a gyenge racionalitás tulajdonságát, hosszú távon viszont a tökéletes előre-
látás jellemzi. Ezzel kiküszöböljük Keynes korábbi szavait, amely értelmében hos�-
szú távon nem tudunk semmit… (Keynes, 1937). A racionális várakozások elmélete 
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azonban más, mint a korábban bemutatott várakozástípusok abban az értelem-
ben, hogy másképp kezeli a múltbeli információt. A statikus, egyszerű, extrapolatív 
és adaptív várakozások esetén az előző időszakokban összegyűjtött információ 
súlya adott a döntési folyamatban. Ezeket a várakozástípusokat szokás egyébként 
trendkövető várakozásoknak is nevezni. Ilyen a priori előírás a racionális várako-
zások képzésénél nem létezik, hiszen – bármelyik értelmezést is fogadnánk el –  
a probléma hátterében mindig egy feltételes várható érték meghatározása áll, ahol 
a feltétel a rendelkezésre álló információkra vonatkozik. Sőt, az egyes lehetséges 
események bekövetkezését különböző valószínűségekkel várják, de a szereplők 
túlnyomó többsége szinte egyhangú véleményével ellentétesen vagy ettől eltérő-
en, néhányan az információk szubjektív értékelése után más eredményekre jutnak. 
Így az átlagos értékelés nem egyezik teljesen a többségi evaluációval. A következő 
időszakban az információs halmaz már ezeket, a többség által 0 valószínűségűnek 
tekintett kisebbségi értékeléseket is tartalmazza. Így bármelyik időpontban a sze-
replők a várható események feltételes várható értékét a rendelkezésre álló infor-
mációk egyéni felhasználásával, a valószínűségek egyéni és szubjektív súlyozásával 
határozhatják meg. Lényegében az utóbbi gondolatmenetnek következménye a 
második különbség is. A statikus, egyszerű, extrapolatív és adaptív típusok csak 
olyan várakozásértékekhez vezetnek, amelyek származtatásához szükséges a ko-
rábban már bekövetkezett valós és várt értékek ismerete. A különböző előírások 
egyszerűen nem hagynak helyet olyan várakozásértékek kialakításához, amelye-
ket valaki(k) az információk alapján „csak úgy” elképzelte(ék). Kivételt esetleg az 
adaptív várakozás jelenthet, a korábban kifejtett várakozási paraméteren keresztül. 
A racionális várakozások elméletének számtalan előnyét – többek között például 
a modellekbe való viszonylag egyszerű beillesztést – a tanulmány nem ignorálja, 
csupán a cél érdekében más jellemzőket emel ki. Hátrányként hozható fel a racio-
nális várakozással szemben, hogy a folyamatban említett információ szerzésének 
és feldolgozásának költsége nem jelenik meg a tényezők között. E mellett az em-
pirikus tapasztalatok nincsenek összhangban az elmélettel. Fontos megemlíteni 
ezen a ponton Paul Krugman 2009-es kritikáját a gazdasági szereplők racionális 
várakozásainak illúziójáról: ha a racionális várakozás elmélete működött volna, ak-
kor a 2008-as gazdasági világválság előre jelezhető lett volna. Véleménye szerint 
a neoklasszikus makroökonómia elmélete teljesen elbukott a válság hatásainak 
elemzésekor, ezzel együtt a racionalitás jelensége is (Krugman, 2009).

A racionális várakozás különböző értelmezéseiről nagyszámú szakirodalom 
létezik, és a modellező számára a kihívást az jelenti, hogy kiválassza a legmeg-
felelőbb változatot. Ahogyan King cikkében is szerepel, a jövőre vonatkozó vára-
kozások megkövetelik, hogy a hosszú és a rövid távú várakozásokat együttesen 
kezeljük (King, 1993, p. 75). Véleményünk szerint ez a racionális várakozások ér-
telmezésének és alkalmazásának egyik gyenge pontja: az időhorizont. A hosszú 
táv esetében közgazdasági értelemben a racionális várakozásoknak a tökéletes 
előrelátás fogalma felel meg leginkább (összhangban Dornbusch állításával, misze-
rint a tökéletes előrelátás a racionális várakozások determinisztikus megfelelője 
(Dornbusch, 1976a, p. 1167). Ebben az értelemben a tökéletes előrelátás valójában 
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egy speciális eset, amikor a gazdasági szereplők tudják a vizsgált változó hosszú 
távú egyensúlyi értékét. Ez azonban nem jelenti azt, hogy minden időszakra vonat-
kozóan ezt várják. 

Az egyes várakozástípusok kombinációja is fellelhető a szakirodalomban. 
Az adaptív és a racionális várakozástípus ugyanazon modellkeretben történő,  
külön-külön alkalmazása meglepő eredményeket tud hozni. Chow (1991) egy je-
lenérték-modellben alkalmazta mindkét várakozástípust empirikus adatokon 
tesztelve, majd összehasonlította az eredményeket. A tesztek értelmében a ra-
cionális várakozás hipotézisét elvetette, míg az adaptív várakozás hipotézisét 
elfogadta. Ez nem jelent mást, mint hogy az adaptív várakozástípus használata 
képes magyarázni a megtérülési ráta és a részvényárfolyam közötti empirikusan 
kimutatható negatív összefüggést, ellentétben a racionálissal. Chow nem a mo-
dellből indult ki és tesztelte empirikus adatokkal, hanem az empirikus adatokhoz 
kereste a leginkább illeszkedő várakozástípust. Egy másik példa ebben a témá-
ban Molnár (2007): megmutatta, hogy az adaptív várakozástípus múltba tekintő 
(backward-looking) jellege olyan erény, amely alkalmassá teszi ezt a várakozástí-
pust arra, hogy kiegészítsen olyan előre tekintő (forward-looking) várakozástípu-
sokat, amelyek empirikus tesztelésének hatékonysága nem kielégítő. 

Különböző várakozástípusok kombinációira épül Simonovits modellje is (Simo-
novits, 1999), amely véleményem szerint egy alkalmas példa annak megmutatásá-
ra, hogy milyen alternatívákat tudunk találni a szakirodalomban a várakozásokra és 
összeköti a várakozásokat az előző szakaszban tárgyalt időfogalommal. Simono-
vits (1999) bevezeti az ún. vegyes várakozásokat, ahol az egyszerű várakozások és 
a racionális várakozások elméletét ötvözi. Számára a racionális várakozás nem más, 
mint amikor minden állapot megegyezik a megfelelő időszak modellbeli tényleges 
értékével (azaz ). Ez a megközelítés véleményünk szerint va-
lóban elfogadható, hiszen így érvényesül a racionális várakozás szisztematikus hi-
báktól mentes becslés tulajdonsága. Egyszerű várakozás esetén viszont minden 
várt állapot megegyezik a jelenlegi tényleges értékkel, azaz . 

Vegyes várakozások esetén tekintsünk egy nemnegatív egész számot, d-t, amely-
re igaz, hogy 0 ≤ d ≤ n. A vegyes várakozásnak kétféle komponense azonosítható: 

•	 Legyen ismert jelenlegi állapot, amely mellett ismertek , a közeljövő állapotai 
is a t-edik időszakban: 

•	 A távoli jövőre vonatkozó állapotok ( Xt+d+1,…,Xt+n ) várható értékei áll-
nak rendelkezésre, amelyek a -edik időszak állapotával azonosíthatók: 

A közeljövőre vonatkozóan a gazdasági szereplők megfigyelik az időszak mo-
dellbeli értékét és az lesz a várakozás a következő időszakra. A távolabbi jövőre 
vonatkozóan viszont azt feltételezzük, hogy ott már képesek tökéletesen becsül-
ni a gazdasági szereplők, de ez nem a tökéletes előrelátás. És miért is ne felté-
telezhetnénk azt, hogy a jövőben minden szereplőnek rendelkezésére fog állni 
a szisztematikus hibáktól mentes becsléshez szükséges információmennyiség?  
Simonovits ezzel a formulával rámutatott a várakozások egy fontos jellemzőjére: 
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azok időtávjára. Simonovits vegyes várakozása abból a szempontból fogadható el, 
hogy hosszú távon reagál a gazdasági szereplő a változásokra, de a döntéséhez 
rövid idő és korlátozott információkészlet áll rendelkezésére.

4.	A várakozások csoportosításának szempontjai

Ahogyan korábban láthattuk, a szakirodalom igen színes abban a tekintetben, 
hogy hogyan lehet értelmezni és modellezni a várakozásokat, valamit a fő várako-
zástípusokon kívül több alternatív, típusokat ötvöző megközelítés is létezik. Ez a 
sokszínűség, amely tartalmát tekintve és módszertanilag is számos átfedést ered-
ményez, valamint a sokszor nagyon is eltérő kiindulópontok követelik meg azt, 
hogy keretbe helyezzük az egyes típusokat annak érdekében, hogy átláthatóbb 
képet kapjunk e témában.

Az első csoportosítási szempont az objektivitás-szubjektivitás skálája, amely azt 
mutatja, hogy a vizsgált várakozástípushoz tartozó várakozásképzési mechanizmus 
milyen mértékben támaszkodik csupán objektív változók értékére és a szubjek-
tivitás mennyire jellemző a várakozásképzési folyamatra. A múltba-, vagy jövőbe  
tekintő jelleg (backward-looking és forward-looking) szempont alapja a várakozás-
képzés folyamatában felhasznált információk időbeli jellegére utal; (csak) múltbeli 
adatokat használ a gazdasági szereplő vagy a jövőre vonatkozó prognózisokat is. 
Azaz várakozás-e ténylegesen a várakozás, vagy csupán mechanikus algoritmus a 
múlt információi alapján? Illetve különbséget kell-e tenni várakozás és várakozás 
között abban az értelemben, hogy a várakozás kialakítása ad-hoc történt a körül-
mények figyelembevétele nélkül, vagy valamilyen tanulási folyamat eredménye? 
Röviden ki fogunk térni Keynes hatására is a várakozásképzéssel kapcsolatban más 
megközelítésben, amely azzal indokolható, hogy implicit bevezetett egy csoporto-
sítási szempontot a várakozásokra még azok időszámításának kezdete előtt. 

Először keretbe foglaljuk a várakozásokat hátratekintő (backward-looking) és 
előre tekintő (forward-looking) tulajdonság szerint. A következő ábra hivatott 
szemléltetni a várakozástípusok besorolását a fenti szempontok szerint.
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6. ábra: Alap várakozástípusok csoportosítása; azok múltba-, vagy jövőbe tekintő jellegét 
figyelembe véve

Forrás: Saját szerkesztésű ábra saját gondolatmenet alapján

A leginkább kívülálló a statikus várakozás, amelynek nincsen kapcsolata sem a 
valósággal, sem a modellel. Így nem kapcsolható egyik tulajdonság szerint sem 
csoporthoz ez a várakozástípus. Abban az esetben, ha csak múltbeli értékeket 
használ a szereplő, akkor a várakozásképzés, a korábbi megállapításunkat megerő-
sítve, backward-looking típusúnak azonosítható. A hátratekintő tulajdonság való-
jában az extrapolatív-típusú várakozásokra vonatkozik, annak definíciója alapján. 
Tekintettel arra, hogy az adaptív és az egyszerű várakozás is speciális extrapolatív 
várakozás, ezek ide sorolandók. A szakirodalommal ellentétben viszont az adaptív 
várakozás nem egyértelműen backward-looking. Azért, mert az általunk korábban 
is említett várakozási paraméter hordozhatja azokat a szubjektív jegyeket, amely 
miatt várakozásnak tekinthető egyáltalán az adaptív típus. A mi megközelíté-
sünkben, ha megjelennek előre tekintő elemek, akkor már forward-looking típu-
sú a várakozás akkor is, ha hátratekintő elemeket is tartalmaz a várakozásképzés.  
Ez az oka annak, hogy az előrelátó tulajdonságokat hordozó racionális várakozást 
és egyszerű várakozást is tartalmazó vegyes várakozás előre tekintőnek minősül 
a szempontrendszerünk alapján, de mégis kapcsolata van a hátratekintő tulajdon-
sággal. Racionális várakozás az információkészlet hatékony felhasználásán keresz-
tül már tartalmaz tényleges előrejelzést a jövőre vonatkozóan. A tökéletes előrelá-
tás ebből a szempontból az előre tekintő várakozás szélsőséges esete. 

A következő az objektív-szubjektív skála. A bevezetésének oka annak megál-
lapítása, hogy melyik várakozástípus a leginkább robotikus tulajdonságú, szub-
jektív tényezőktől mentes és melyek tekinthetők árnyaltabbnak a jövőre vonat-
kozóan. Meghatározásunkban a teljesen objektív esetben a várakozásképzés 
kizárólag modellbeli változók értékeiből történik, teljesen szubjektív esetben 
a várakozás független a modelltől. Megvizsgáltuk, hogy az egyes várakozások 
milyen arányban tartalmaznak szubjektív, illetve objektív elemeket2. Ehhez tar-

2 Objektív alatt a modellből következő elemeket értjük, szubjektív alatt pedig azokat az elemeket, 
amelyek a gazdasági szereplők egyéni megítélésétől függenek. 
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tozóan meghatározható egy skála, amelyen az egyes várakozástípusok elhelyez-
hetők azáltal, hogy mennyire tekinthető az egyéni megítéléstől függetlennek, 
vagy mennyire függenek attól. 

7. ábra: A tanulmányban bemutatott várakozástípusok csoportosítása: objektív, illetve 
szubjektív jelleget figyelembe véve

Forrás: Saját készítésű ábra saját gondolatmenet alapján

 A fenti skála leginkább azzal indokolható, hogy a gazdasági szereplők a múlt-
beli információ felhasználásával törekednek az objektív elemek felhasználására, a 
jövőre mutató prognosztizálás a tényleges múltbeli adatok felhasználását mellőz-
ve viszont szubjektívnek tekinthető. Legszubjektívebbnek a statikus várakozást 
tartjuk a döntési folyamat szempontjából azért, mert abban találunk legkevésbé 
modellhez köthető elemeket, de ennek ellenére nem helyezzük teljesen a skála 
szubjektív végéhez. Ennek az oka, hogy a szereplőkről feltételezhetjük, hogy vala-
mely tényezőket figyelembe vesznek környezetükből, amikor meghatározzák azt 
az értéket, amelyet innentől kezdve a folyamat végéig várnak, minden periódus-
ban. A másik véglet pedig a skála objektív szélén az egyszerű várakozás, hiszen ez 
a típus nem vesz figyelembe prognosztizálást és semmilyen korábbi várakozást, 
csupán az előző időszak megfigyelt értékét várja. Ehhez kapcsolódik a vegyes vá-
rakozás, amelynek egyszerű várakozás összetevője indokolja az objektív szélhez 
való közelebbi elhelyezkedést. A tökéletes előrelátás közelebb áll a skála objek-
tív végéhez. Ennek magyarázata, hogy a várakozást a modellezés során a modell 
hosszú távú egyensúlyi értékével egyenlővé téve csak kevés esetben kerülhet a 
várakozásba szubjektív elem. Az extrapolatív várakozásnál a súlyozási paramé-
ter, az adaptív várakozásnál a várakozási paraméter okozza a várakozás szubjek-
tív voltát. Adaptív esetben a korábbi várakozás figyelembevétele indokolja azt, 
hogy közelebb helyezkedik el a szubjektív szélhez, mint az extrapolatív várakozás.  
A racionális várakozás a jövőbeli információk miatt tekinthető szubjektívnek és ez 
okozza annak elhelyezkedését a skálán.

John Maynard Keynes neve a csoportosítási szempontok között is felbukkan: 
a következő csoportosítási szempont alapja Keynes The General Theory of Emp-
loyment, Interest, and Money című könyve, ahol egy egész fejezetet szentelt a vá-
rakozásoknak (Keynes, 1936). Ezt a fejezetet Paul Krugman 2011-es beszédében 
csodálatos, briliáns jelzőkkel illette (Krugman, 2011). Keynes többek között kifej-
tette, hogy a várakozások alakításakor a kevésbé bizonytalan tényezőkre érdemes 
fókuszálni, ezáltal az aktuális helyzet tényei sokkal nagyobb súllyal vesznek részt a 
hosszú távú várakozások kialakításában. Ne feledjük, hogy Keynes megállapításai 
még az extrapolatív várakozások modellje előtt íródtak. Implicit módon egy csopor-
tosítási szempontot is azonosított Keynes a várakozásokról a 12. fejezetben, ez pe-
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dig az időtáv szempont figyelembevétele: meg kell különböztetnünk a rövid, illetve 
a hosszú távú várakozásokat. Ez az időtávbeli megkülönböztetés adja okát Keynes 
említésének ebben a fejezetrészben. A hosszú távú várakozások egy gazdaságban 
leginkább a foglalkoztatási szintre fókuszálnak (nevezhetjük azokat Keynes alap-
ján pszichológiai várakozásoknak is), míg a rövid távú várakozások kimerülnek a 
vállalatoknál lévő termelői ár becslésben. Keynes szempontja szerint lehetőség 
van az általunk bemutatott várakozástípusokat is ráhelyezni a rövid távú - hosszú 
távú skálára, a következőképpen: leginkább rövid távúnak tekinthető az egyszerű 
várakozás a maga egyszerű, könnyen kezelhető, egy periódust és tényezőt alkal-
mazó sémájával. E mellett az extrapolatív és az adaptív várakozás is ide sorolandó. 
A vegyes várakozás is megemlítendő ennél a szempontnál, hiszen éppen az időtáv-
ra fókuszál: rövid távon egyszerű a várakozás, hosszú távon racionális. Racionális, 
de nem tökéletesen előrelátó, azaz a következő periódust becsüli a rendelkezésé-
re álló információk hatékony felhasználásával, szisztematikus hibáktól mentesen. 
Két hosszú távú várakozást azonosítottunk: a statikust és a tökéletes előrelátást. 
Mindkettő típus esetében a definíciójukból következik a hosszú távra való becslés. 
A következő ábra összefoglaló jelleggel bemutatja Keynes időtáv-felfogását alapul 
véve az általunk vizsgált várakozástípusok csoportosítását időtávot tekintve. 

8. ábra: Alap várakozástípusok csoportosítása: a várakozásképzés során figyelembe vett 
időtávokat tekintve

Forrás: Saját készítésű ábra saját gondolatmenet alapján

Keynes rávilágít implicit arra, hogy a várakozások modellezése során figyelembe 
kell venni a modell időtávját: rövid- vagy hosszú távú-e a modell, amelyben a vára-
kozástípust alkalmazzuk. 

Összefoglalva, a különböző szempontok eltérő csoportosítást eredményeznek 
a várakozásokra vonatkozóan. Egy közös jellemző viszont mindegyik esetben van: 
vagy úgy tekintünk a csoportosított várakozástípusokra, hogy azok egyéniek és 
egyetlen szereplőhöz tartoznak, vagy aggregált és a szabályok mögé helyezhető, 
homogén szereplők várakozásai. 

A fenti elemzések rávilágítanak, hogy a stratégiai döntéshozatalban a szubjekti-
vitás kikerülhetetlen: a legadatvezéreltebb folyamatban is ott rejlenek a döntésho-
zók várakozásai, feltételezései. 

A várakozások gazdasági és vezetői szerepének elemzése során érdemes ki-
emelni egy alapvető kettősséget. Egyrészt, (majdnem) minden várakozás a mo-
dell struktúrájából, annak belső logikájából és szabályrendszeréből táplálkozik, 
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ami természetes és a közgazdasági modellezés gyakorlata szempontjából elen-
gedhetetlen. Másrészt, (majdnem) minden várakozás – legalábbis elméletben 
– vissza is hat a modellre, ez a visszacsatolás pedig nemcsak a keynesi hagyo-
mányba illeszkedik jól, hanem a vezetési folyamatok lényegéhez is hozzátartozik: 
a vezetői döntések ugyanis módosítják a modell feltételezéseit és így alakítják a 
várakozások terepét. Ugyanakkor a vizsgált várakozástípusok mélyebb elemzése 
azt mutatja, hogy ez a visszahatás csak erősen korlátozott módon érvényesül. 
A legtöbb modellben ugyanis a várakozások csupán kisebb zavarokat okoznak, 
miközben a modell pályája – annak fő dinamikai törvényszerűségei – érintetlenek 
maradnak. Ebből következik, hogy a várakozások tulajdonképpen a modell foglyai: 
mozgásterük a modell által engedélyezett keretekre szűkül. A várakozások tulaj-
donságai tehát a modell tulajdonságaiból vezethetők le: ha a modell stabil, akkor 
a várakozás is stabil; ha a modellnek van stacionárius pontja, akkor a várakozások 
is oda konvergálnak. A tanulás ebben az összefüggésrendszerben azt jelenti, hogy 
nem a valóságot próbáljuk jobban megismerni, hanem a várakozások képzésének 
módját illesztjük egy adott modellhez. Ezért a „jó” várakozás definíciója is a mo-
dellhez való közelségre szűkül: az a várakozás tekinthető jónak, amely nem távo-
lodik el túlságosan a modelltől.

Ezzel szemben a sikeres vezetői gyakorlatban épp az válik döntővé, hogy a veze-
tő képes-e a modell vagy a valóság elemzése során olyan tényezőket azonosítani, 
amelyeket mások figyelmen kívül hagynak – vagy képes-e olyan intézkedéseket 
hozni, amelyek a konkrét körülményekhez igazítják a célt. Ezért is releváns kérdés, 
hogy vajon létezik-e olyan vezetési modell, amely a klasszikus várakozásmodellek-
hez hasonló elvek mentén épül fel, de mégis lehetőséget biztosít a modellből való 
„kilépésre” – egy olyan várakozásra, amely minőségileg eltér a modell és a valóság 
aktuális alakulásától. A racionális várakozások esetében ez az eltérés pusztán ide-
iglenes lehet: a „valamit másképp látott” vagy „valamit másképp csinált” helyzet a 
modell értelmezésében csupán egy rövid távú eltérés, amelyet a következő idő-
szakban a szereplő azonnal korrigálna

5.	Vezetési modellek és várakozások

Ebben a szakaszban bemutatjuk, hogy milyen vezetési modellek azonosítha-
tók a közgazdasági modellezésből érkező várakozástípusokkal, amelynek célja a 
szervezeti viselkedés mélyebb megértése. Ha ismerjük, hogy egy vezető (vagy 
egy szervezet) milyen típusú várakozási logikát követ, akkor megbecsülhető a 
viselkedése bizonytalan vagy változó környezetben. Ha a vezetési modelleket vá-
rakozástípusokhoz kötjük, analitikusan elemezhetővé válik, hogy egy adott ve-
zetői működés milyen torzítással vagy realitással tekint a jövőbe, és ez hogyan 
viszonyul a tényleges környezeti változásokhoz. Emellett a várakozástípusok és 
a vezetési modellek párosítása segíti a közgazdasági gondolkodás integrálását 
a szervezeti és vezetési elemzésekbe, így például a közgazdasági modellek re-
levánsabbá válhatnak a vezetői gyakorlat szempontjából, vagy éppen a vezetés-
tudomány analitikusabb alapokra támaszkodhat. A következő táblázat foglalja 
össze a statikus, az egyszerű, az adaptív és a racionális várakozások vezetési 
modellekkel történő összehangolását:
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2. táblázat: Várakozástípusok és vezetési modellek közötti hasonlóság összefoglalása

Várakozás típusa Vezetési modell Kapcsolat Szakirodalom  
a vezetéselméletben

statikus autokratikus

merev, szabály- és 
hierarchiaközpontú 
stílus, a változatlanság 
feltételezése 

(Szabolcsi, 2016)

egyszerű tranzakcionális

a vezető rövid táv-
ra koncentrál, illetve 
passzívan hagyja, hogy 
a folyamat a múltnak 
megfelelően haladjon 
tovább

(Fehér, 2010)

adaptív adaptív, agilis

rugalmas, tanuló, válto-
zásokra reagáló vezető, 
helyzethez igazított 
viselkedés, visszajelzé-
sek követése

(Juhász – Krén, 
2024)

racionális stratégiai, transzfor-
mációs, racionális (Szukits, 2017)

Forrás: Saját szerkesztés

A statikus várakozásnak megfeleltethető vezetési modell az autokratikus ve-
zetési modell. Ekkor a vezetők mereven ragaszkodnak a megszokott módszerek-
hez és szabályokhoz – összhangban a statikus várakozás folyamatoktól független, 
nem változó értékéhez. Például az autokratikus vezető minden lényeges döntést 
egyedül hoz meg, részletes utasításokat ad, és erősen kontrollálja beosztottjait 
(Szabolcsi, 2016). 

Az egyszerű várakozás a tranzakcionális vezetési modellel azonosítható: a leg-
utóbbi tényleges értékre hagyatkozik, nem épít tudatos előrejelzésre. A tranzak-
cionális vezető rövid távon gondolkodik, bevált teljesítményt kér cserébe, anélkül, 
hogy komplex jövőképet festene. Hiányzik a forward-looking dimenzió a döntés-
hozatalban (Fehér, 2010).

Az adaptív várakozás logikai sémája az adaptív és az agilis vezetési modellek-
kel hozható párhuzamba, amikor a vezető gyorsan reagál a változásokra, nyitott 
a megújulásra, és viselkedését rugalmasan igazítja a helyzethez. Az adaptív veze-
tés mind a szervezeti belső, mind a külső kihívásokra érzékenyen reagál, integratív 
gondolkodású. Ilyen vezetők folyamatosan tanulnak és módosítják stratégiájukat 
– ez jó párhuzam az adaptív várakozás formájával (Juhász & Krén, 2024).
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A racionális várakozás jellemzői leginkább a racionális, stratégiai és transzfor-
mációs vezetési modellekben jelennek meg: a vezető a rendelkezésére álló ös�-
szes információt felhasználja a döntéseihez, szisztematikusan elemez (Szukits, 
2017). A transzformációs stílus leginkább azzal jellemezhető, hogy miként kezeli a 
vezető a változásokat, és miként transzformálja a szervezetet céljai elérését tart-
va elsődleges célnak (Juhász & Krén, 2024). A racionális várakozások alkalmazása 
a stratégiai döntéshozatalban ezáltal azt jelenti, hogy a vezető proaktívan és a le-
hető legnagyobb pontossággal készül a jövőre. A menedzsment több lehetséges 
jövőbeni világot is előre jelez és mindegyikre terveket készít – ez valójában arra 
épít, hogy tökéletes racionalitással sem tudjuk pontosan a jövőt, de lehetséges 
kimenetek valószínűségét meg tudjuk becsülni. A racionális várakozások mellett 
döntő vezető igyekszik kiküszöbölni a szubjektív torzításokat, ezért használ pél-
dául külső szakértői prognózisokat, végez piacfelméréseket, esetleg több forrás 
véleményét átlagolja stb.; azaz segítségül hívja a környezete véleményét a döntés 
során. Az ilyen típusú döntéshozó arra fókuszál, hogy mi változhat, milyen új té-
nyezők jelenhetnek meg, és ezek milyen valószínűséggel következnek be. Fontos 
azonban látni, hogy a racionális várakozás ideálképe sokszor utópisztikus a valós 
vezetői gyakorlatban. Ahogy korábban tárgyaltuk, a korlátozott racionalitás és a 
kognitív torzítások miatt még a legjobb szándékú vezető is nehezen tud teljesen 
objektív maradni. Ráadásul a stratégiai döntéseknél nemcsak valószínűség-szá-
mításról van szó, hanem gyakran egyedi, megismételhetetlen helyzetekről, ahol 
nincsenek jól behatárolható valószínűségek. Összességében a racionális várako-
zás egy cél, ami felé a vezetők törekedhetnek, de sosem érhetnek el teljesen.  
A gyakorlati vezetői döntéshozatal valahol a tanulmányban felsorolt várakozások 
spektrumán helyezkedik el. 

A várakozások vezetési modellekkel történő párhuzamba állításának haszna 
az új értelmezési keret a vezetői viselkedés belső logikájának feltárására, amely 
nem helyettesíti annak helyzetspecifikus vizsgálatát. Cél a stratégiai döntésho-
zatal mögötti gondolkodási mintázatok rendszerezése, hidat képezve a vezetés-
tudomány és a gazdaságelmélet között. A közgazdasági várakozási modellek és 
a vezetéselméleti megközelítések közötti megfeleltethetőség ugyanakkor túl-
mutat az analitikus párhuzamokon: ráirányítja a figyelmet több más dimenzióra 
is. Egyrészt említeni kell a vezetői szerep kollektív aspektusát. A vezetők közötti 
horizontális tudáscsere, tapasztalatmegosztás és véleményformálás stratégiai je-
lentőségű lehet az információszerzésben, elképzelések ellenőrzésében és így a 
várakozások alakításában. Ebből az is következik, hogy a modell – valóság – vára-
kozás koncepció nem kizárólag kognitív rendszerként, hanem dinamikus, szociáli-
san beágyazott tanulási folyamatként is értelmezhető. A várakozások ilyen felfo-
gása tovább erősíti a vezetői együttműködés szerepét a szervezeti adaptációban 
és stratégiaalkotásban. Másrészt pedig érdemes felfigyelni egy lényeges eltérésre 
is: a közgazdasági várakozások modelljei és eljárásai hasznosak lehetnek a vezetői 
stratégiák kialakításában, főleg, ha bizonytalansági tényezőkkel kerülnek szembe. 
Ezzel szemben a bemutatott vezetési modelleket elsősorban arra dolgozták ki, 
hogy olyan eszköztárt adjanak a vezetők kezébe, amellyel képesek lesznek már 



Review of Economic Theory and PolicyKöz-gazdaság

136

meglévő koncepciókat a valóságba átütetni. Ez tehát két különböző lépés: a stra-
tégia kimunkálása, amelyben a várakozáselmélet eredményei legalábbis részben 
hasznosíthatók, valamint a stratégia megvalósítása, amely egy minőségileg is más 
jellegű terület. Ebből adódik azonnal egy harmadik lehetőség. Láttuk, hogy a vá-
rakozási modellek erőteljesen egy helyesnek feltételezett modellhez kötődnek, 
vagyis esetleg inkább a modell igazolását szolgálják, mint a valóság megismeré-
sét. A másik oldalon a vezetők gondolati kereteket, akár modelleket fogalmaznak 
meg, amelyek esetleg kevésbé elegánsak, mint a várakozáselméletek formalizált 
modelljei, de amelyek a valóságról szólnak. Nem lenne haszontalan e két oldalt 
összehozni, arról gondoskodni, hogy a várakozáselmélet művelői és a gyakorlat-
ban sikeresen tevékenykedő vezetők közös nyelvezete alakuljon ki, amelyik mind-
két fél számára fontos információk közlését és feldolgozását tenné lehetővé. Ta-
lán így lehetne lazítani a várakozások és az elméleti modellek túlzottan egyoldalú 
kapcsolatát és egyben erősíteni a sikeres vezetői magatartások lényeges elemei-
nek általánosabb megfogalmazását.

A tanulmány során bemutatott elméleti keretek és várakozástípusok alapján 
megállapítható, hogy a vezetők számára hasznosak lehetnek a közgazdaságtan-
ban fellelhető várakozástípusok. A különböző várakozási mechanizmusok – kü-
lönösen az adaptív és racionális típusok – nem csupán a stratégiai gondolkodás 
formális modelljeiként értelmezhetők, hanem a vezetői tanulás, korrekció és al-
kalmazkodás gyakorlati mintázatait is strukturált formában jelenítik meg. A vá-
rakozások explicit értelmezése segítheti a vezetőket saját kognitív torzításaik 
felismerésében, a szervezeti környezetről alkotott modelljeik finomításában. En-
nek fényében a várakozáselméletek nemcsak egyfajta eszköztárként, hanem a 
vezetői együttműködés fejlesztésének kereteként is hasznosíthatók. Ugyanakkor 
a közgazdaságtani modellezés számára is tanulságos lehet a vezetői gyakorla-
tok megismerése: a valós döntési helyzetekben megfigyelhető intuíció, tapasz-
talat-alapú reagálás olyan tényezőkre hívja fel a figyelmet, amelyek a formalizált 
várakozásmodellekből gyakran hiányoznak. A vezetői döntési folyamatokban 
megjelenő informális tudás, adaptív kísérletezés és helyzetérzékeny alkalmazko-
dás új szempontokat nyithat a gazdasági szereplők magatartásának modellezé-
sében, hozzájárulva ezáltal a közgazdasági várakozáselméletek valósághűbbé és 
társadalmilag megalapozottabbá tételéhez.

Összefoglalás

Ebben a tanulmányban a vezetéselmélet szemszögéből áttekintve láttuk, hogy 
a várakozások formája és minősége nagymértékben meghatározza a szervezeti 
döntések sikerét. A szakirodalmi visszatekintés rámutatott, hogy már több évti-
zede foglalkoztatja a kutatókat a kérdés: hogyan várnak a döntéshozók, és mi-
képpen befolyásolják ezek a cselekvéseiket. Az olyan klasszikus elméletek, mint 
a viselkedéselmélet (Cyert–March-féle modell) vagy a racionális várakozások hi-
potézise, keretet adnak a jelenség megértéséhez. A különböző várakozástípusok 
– statikus, egyszerű, adaptív, racionális – segítenek kategorizálni a vezetői maga-
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tartásokat és vezetési modelleket. A statikus és egyszerű várakozások egysze-
rűségük miatt hasznosak, azonban rugalmatlanok a változásra. Az adaptív vára-
kozás tanulási képességet visz a rendszerbe, de óvatossá tesz a váratlan exogén 
tényezőkkel és hatásokkal szemben. A racionális várakozás a vágyott optimum, 
amely felé érdemes törekedni, de amelyet teljességében elérni szinte lehetetlen 
– viszont iránytűként szolgál a döntéshozatalban. A modell – valóság – várakozás 
hármas vizsgálata rávilágított, hogy a döntéshozók mentális modelljei és a valóság 
folyamatos interakcióban vannak. A vezetők várakozásai és döntései formálják a 
kialakuló helyzetet. Ebből fakadóan a stratégiai vezetői munka egyik legkényesebb 
feladata a megfelelő egyensúly megtalálása a saját elképzelés (szubjektív 
várakozás) és a külső realitások jelzései között. A túlzottan szubjektív, tényektől 
elszakadó döntéshozatal éppúgy bajt okoz, mint a kizárólag múltbeli trendekre 
hagyatkozó, képzelőerőt nélkülöző vezetés. 

Végül megállapíthatjuk, hogy a vezetéselmélet, a várakozások kezelése tulaj-
donképpen a kockázatkezelés és a tanulás egy formája. A várakozások megfelelő 
menedzselésével a stratégiai döntések tudatosabbak, rugalmasabbak és végső 
soron eredményesebbek lehetnek, ami hosszú távon versenyelőnyt jelent a veze-
tett szervezet számára. A tanulmány utolsó szakaszában a vezetési modellek és 
a közgazdasági várakozástípusok közötti megfeleltetést mutattuk be. Négy alap-
vető várakozástípust – statikus, egyszerű, adaptív és racionális – azonosítottunk, 
és ezekhez konkrét vezetési stílusokat rendeltünk hozzá a releváns szakirodalom 
alapján. Ezzel olyan konceptuális kapcsolatot tártunk fel, amely lehetővé teszi a 
vezetői magatartás mélyebb elméleti értelmezését gazdasági várakozásokon ke-
resztül. Fontos kérdés azonban, hogy a vezetők képesek-e tudatosan módosítani 
várakozási logikájukat gyorsan változó körülmények között, és milyen feltételek 
mellett megy végbe ez az alkalmazkodás – mindez érdekes további kutatási té-
mát vet fel. 
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