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O matematyzacji ekonomii
Na marginesie artykulu S. Maleckiego-Tepichta

Generalnie moge powiedzieé, ze zgadzam si¢ z artykutem S. Mateckiego-Tepichta
i z przedstawiong w nim krytyka nurtu matematycznego w ekonomii. Jednakze wydaje mi
si¢, ze przedstawiona w tym artykule krytyka jest zbyt waska, bo w istocie odnosi si¢ do
krytyki nurtu zainicjowanego dzielem L. Walrasa oraz prac G. Beckera. Niezbyt podoba
mi si¢ tez uzyta przez autora metafora ,,maszynki do mielenia migsa”, ale to juz kwestia
indywidualnej estetyki.

Krytyka zbytniej matematyzacji ekonomii ma swoja dluga tradycje, niestety autor nie
wspomina nic o tym (poza krotka wzmianka o P. Mirowskim) i nie probuje nawet jej
przedstawié, chocby w skrotowej formie. Tradycyjnie, co najmniej od kilkudziesigciu lat,
krytyczny stosunek do zbytniej matematyzacji analizy ekonomicznej jest wyrazany w ra-
mach tzw. heterodoksyjnej ekonomii'. Znacznie dtuzsza, bo trwajaca od kofica XIX w.
krytyke podejScia matematycznego w ekonomii przedstawia szkola austriacka, poczyna-
jac od jej zatozycieli C. Mengera i E. Boehm-Bawerka, jak rowniez L. von Misesa i F. von
Hayeka. EkonomiSci szkoly austriackiej niemalze z definicji sprzeciwiaja si¢ wykorzysta-
niu metod matematycznych w analizie ekonomicznej, uznajac, ze metody matematyczne
bardziej znieksztalcajg obraz zycia gospodarczego niz cokolwiek wyjasniaja. Z wyksztal-
cenia uniwersyteckiego jestem inzynierem elektronikiem (potem dopiero stalem si¢ row-
niez ekonomista) i z racji tego swojego do§wiadczenia zawodowego w przeszioSci moge
powiedzieé, ze nie uwazam, iz nalezy i§¢ az tak daleko. Mimo ze szkota austriacka jest
mi najblizsza, nie uwazam, ze matematyki nie nalezy stosowac, ale matematyke nalezy
stosowac¢ z umiarem, rozsadnie i w §cisle okreslonych celach (o czym wspomne pdzniej).
Tego postulatu brakuje mi w przykiadach, o ktorych pisze S. Malecki-Tepicht.

W wydanej kilkadziesiat lat temu Metodologii ekonomii M. Blaug (ktérego nalezy
zaliczy¢ do ekonomistow gldwnego nurtu) zauwaza, ze: ,,Historycznie rzecz biorac, wy-
daje sig, ze teoria RO [réwnowagi ogolnej] dokonata inwazji na ekonomi¢ neoklasyczng
i stopniowo przeksztalcita ja w coraz bardziej stechnicyzowany, w najwyzszym stopniu
sformalizowany aparat stuzacy do wypowiadania si¢ o gospodarce w sposob sugerujacy,
ze wypowiedzi te odnosza si¢ do rzeczywistej gospodarki” [Blaug 1995, s. 253]. Watek ten
obecny jest w jego pozniejszych pracach, np. w opublikowanym w 1998 r. artykule, gdzie
pisze: ,,WspOlczesna ekonomia jest »chora«. Ekonomia stawala si¢ coraz bardziej inte-
lektualng gra uprawiang dla niej samej a nie z my$la o praktycznych zastosowaniach”
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[Blaug 1998]. Blaug zauwaza, ze ekonomisci powoli przeksztatcili ekonomi¢ w co$, co
mozna nazwaé ,,matematyka spoleczna”, w ktorej rygor formalny, zasadny w matematy-
ce, przystania to, co jest istotne w ekonomii, mianowicie zgodno$¢ teorii i praktyki.
Zdaniem Blauga sytuacja ta nie tyle rozwinela sie¢ w konicu XIX w. poczawszy od prac
L. Walrasa (o czym wspomina S. Matecki-Tepich w swoim artykule), lecz od opublikowa-
nego w 1954 r. stawnego artykutu pdzniejszych laureatéow Nagrody Nobla z ekonomii,
K. Arrowa i G. Debreu. Praca tych noblistéw stala si¢ prawdziwym wzorcem dla wielu
ekonomistow. Jezeli jeszcze dla Walrasa koncepcja rownowagi miafa odniesienie do rze-
czywistosci, to dla wspoliczesnych ekonomistoéw taki wymaog nie byt juz istotny. R. Coase
nazwal takie podejscie ,,ekonomia pisang na tablicy” (blackboard economics).

W wywiadzie opublikowanym w tym samym numerze ,,Challenge”, Blaug nie jest
przeciwko modelowaniu ani przeciwko matematyce. Uwaza on, ze moze by¢ ono uzy-
teczne, ale nie moze by¢ celem w samym w sobie. Blaug postuluje zmiang¢ priorytetow
w analizie ekonomicznej. Na pytanie, ,,Co moze uratowa¢ ekonomig¢?” autor wyraza
dosy¢ pesymistyczng opinig, ze lokomotywa formalizmu i matematyzacji jest tak bardzo
rozp¢dzona, ze ,,to monstrum trudno bedzie zatrzymac”. Na koniec tego wywiadu, od-
powiadajac na pytanie, ,,Czy jaki§ fakt empiryczny albo silny kataklizm gospodarczy
mogtby to zmieni¢?”, Blaug stwierdza, ze z pewnoScig miatoby to wplyw, ale nie widzi by
co$ takiego mogto si¢ wydarzy¢ [Blaug 1998b].

W podobnym duchu wypowiadat si¢ w 1985 r. N. Kaldor. W jednym z wyktadéw wy-
razil opinig, ze powojenny rozwoj teorii rownowagi konkurencyjnej byt oparty na precy-
zyjnych zalozeniach matematycznych, ktore z logicznego punktu widzenia byly niepod-
wazalne, ale mogly by¢ kwestionowane w konfrontacji z rzeczywisto$cig. Ten stan mate-
matycznej perfekcji teoria ta osiggnela, zdaniem Kaldora, w 1954 r. Na okreSlenie tegoz
stanu Kaldor proponuje termin ,,matematyczny krysztal” (a mathematical crystal), zapro-
ponowany wcze$niej przez Heisenberga w kontekscie modeli budowanych przez fizykow.
Uzywajac tego terminu, Kaldor chce wskazac na to, ze teoria rGwnowagi — w mniemaniu
jej zwolennikow — jest tak doskonata, ze nie moze juz by¢ zmieniana i ulepszana [Kaldor
1985].

Ta dosy¢ Slepa wiara w formalizmy i reguty matematyczne jest widoczna w bankowo-
Sci — cho¢by w powszechnie stosowanej przez banki centralne tzw. regule Taylora. Reguta
ta pozwala okresla¢ warto$ci nominalnych stép procentowych w zaleznosci od kilku
zmiennych (celu inflacyjnego i inflacji biezacej, potencjalnego i nominalnego PKB oraz
realnej stopy procentowej odpowiadajacej tzw. pelnemu zatrudnieniu). Innym przykta-
dem fetyszu formalizmu w bankowoSci byto uzywanie (zgodnie z zaleceniem tzw. syste-
mu bazylejskiego) wspodtczynnika kapitalowego, ktoérego warto$¢ nie moze spas¢ ponizej
0,08 dla zapewnienia bezpieczenstwa operacyjnego banku. Wspoiczynnik ten to stosunek
kapitalu wtasnego banku do sumy sktadnikdéw majatku banku wazonych ryzykiem.
Podobnie jak w przypadku ustalania nominalnej stopy procentowej w regule Taylora, tak
i we wspdlczynniku kapitalowym systemu bazylejskiego istnieje mozliwo§¢ naduzycia
(,,pokusa naduzycia”) — zachgta do tego, aby tak manipulowa¢ pewnymi danymi, aby
osiagnaé oczekiwane wartosci wskaznikow. I tak si¢ wlasnie dzialo w praktyce bankowej,
co w duzym stopniu przyczynito si¢ do powstania obecnego kryzysu finansowego.
Podobnie jest z niczym nieuzasadnionym wskaZnikiem zadtuzenia pafistwa na poziomie
zapisanego w Konstytucji progu 60% (art. 216, ustgp 5) czy ostrozno$ciowego progu 55%
zapisanego w ustawie o finansach publicznych (art. 86). Tu mozna by dtugo opisywaé
konsekwencje takich arbitralnych ustalef, ale wystarczy tylko wskaza¢ na wszelkiego ro-
dzaju ,,sztuczki” dokonywane przez polskiego ministra finansdw, aby tylko nie przekro-
czyC ,,magicznego” progu 55%.
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P. Krugman w artykule opublikowanym 2 wrze$nia 2009 r. w ,,New York Times” tez
przypuscil ostry atak na matematyzacj¢ ekonomii, twierdzac, ze matematyzujacy ekono-
misci przyczynili si¢ do ostatniego kryzysu w 2008 r., bo uznali pigkno modeli matema-
tycznych za oznake prawdy [Krugman 2009]. Krugman wypowiada si¢ w podobnym du-
chu, jak wczedniej czynili to inni laureaci Nagrody Nobla: R. Coase, W. Leontief czy
M. Friedman, piszac ze ekonomia zostata przeksztalcona w gataZ matematyki stosowanej
bez dbatosci o odpowiednie relacje z rzeczywistoScig gospodarcza. Artykul ten spotkat
si¢ z szerokim odzewem ekonomistow ortodoksyjnych oraz heterodoksyjnych.
Zdecydowang (mozna nawet powiedzieé, wsciekia) odpowiedz na ten artykut przedsta-
wili, krytykowani przez Krugmana, zwolennicy szkoly chicagowskiej, J.H. Cochrane
[2009] i D.K. Levine [2009]. Jednak wielu ekonomistow popiera stanowsko Krugmana.
To z ich inicjatywy fragmenty artykutu Krugmana sformutowano w formie petycji, kto-
ra zamieszczono na stronie internetowej?, zachecajac do podpisywania sie pod nia.
Sama teza Krugmana o nadmiernej matematyzacji wydaje si¢ stuszna, jednakze to, co
odstrasza od podpisania tej petycji to proponowane, bardzo centralistyczne i inter-
wencjonistyczne rozwigzania (co w przypadku P. Krugmana wcale nie dziwi, dziwi
natomiast duza, ponad 2300, liczba o0s6b, ktorzy podpisali si¢ pod ta petycja).

Do tego typu krytycznych opinii przylaczaja si¢ praktycy gospodarczy, np. w kwiet-
niowym numerze ,,BusinessWeek” w 2009 r., posSwigconemu kryzysowi w ekonomii, przy-
taczana jest opinia znanego eksperta finansowego, Paula Wilmotta: ,Modele ekonomi-
stow sa po prostu okropne. EkonomiSci ci catkowicie zapominaja o tym, jak wazny jest
element ludzki” [Wilmott 2009].

Z catkiem odmiennych powodéw krytyke matematyzacji ekonomii podejmuja ekono-
miSci szkoly austriackiej. Ta niemalze programowa nieche¢¢ szkoly austriackiej do mate-
matyki zostata zapoczatkowana przez jej tworcow, C. Mengera, E. von Boehm-Bawerka,
i byla podtrzymywana przez wszystkich nast¢pcow, w tym Misesa, Hayeka czy Rothbarda.
Jest to temat na osobny artykut, dlatego ogranicze si¢ tutaj jedynie do przedstawienia,
jak si¢ wydaje reprezentatywnej dla szkoly austriackiej, opinii L. von Misesa z jego ma-
gnum opus, traktatu Ludzkie dzialanie. Jak si¢ wydaje, ten stosunek szkoly austriackiej
do matematyzacji ekonomii jest znacznie bardziej uzasadniony, uargumentowany i w du-
zym stopniu przekonujacy w stosunku do opinii wyrazanych przez ekonomistow gtowne-
go nurtu. Stwierdzenia Misesa sa dosy¢ kategoryczne, ale moze dzigki temu zmuszaja do
przeanalizowania problemu i zastanowienia si¢ nad tym, jaki jest rzeczywisty problem
z matematyzacja ekonomii. Zgodnie z sugestiag Misesa, ,,Metode¢ matematyczng nalezy
odrzuci¢ nie tylko ze wzgledu na jej jalowos¢. Jest ona catkowicie fatszywa, gdyz opiera
si¢ na btednych zatozeniach i prowadzi do nieprawdziwych wnioskéw. Jej sylogizmy sa

2 Tre$é petycji: ,,Niewielu ekonomistéw zauwazyto nadejécie obecnego kryzysu, ale to niepowodzenie
w przewidywaniu jest najmniejszym problemem ekonomii. Znacznie wazniejszym byta zawodowa §lepota
na wielce prawdopodobne katastrofalne niepowodzenia gospodarki rynkowej (...) Zawodowi ekonomisci
pobiadzili, bo jako grupa pomylili pigkno, odziane w robiaca wrazenie matematyke, z prawda (...)
Ekonomisci zakochali si¢ w starej, wyidealizowanej wizji gospodarki, w ktdrej racjonalni ludzie wspoidzia-
faja na doskonalym rynku, udekorowanym wymyslnymi réwnaniami (...) Niestety, ta romantyczna i higie-
nicznie czysta wizja gospodarki doprowadzita wigkszo§¢ ekonomistéw do zignorowania wszystkiego, co
mogto Zle zadziala¢. W swoim zaSlepieniu nie dostrzegli ograniczen ludzkiej racjonalnosci, ktéra czgsto
prowadzi do spekulacyjnych baniek i bankructw; zamkngli oczy na problemy instytucji powodujacych sza-
lenistwa; na niedoskonatosci rynkéw — zwlaszcza rynkéw finansowych — ktére moga powodowaé nagte
i niespodziewane zalamania gospodarki; na niebezpieczenstwa spowodowane tym, ze prawodawcy (regu-
latorzy) nie wierza w prawo (regulacje). (...) Kiedy przychodzi do rozwazania humanistycznych aspektow
recesji i depresji, ekonomisci powinni zaniechac¢ eleganckiego, ale niepoprawnego rozwigzania zakltadaja-
cego, ze wszyscy zachowuja si¢ racjonalnie, a rynki funkcjonuja perfekcyjnie” [http://www.ipetitions.com/
petition/revitalizing_economics/?e].
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nie tylko jatowe, lecz odciagaja umyst od badania rzeczywistych problemoéw i znieksztal-
cajg stosunki miedzy rdéznymi zjawiskami” [Mises 2007, s. 300]. Wazne jest tez spostrze-
zenie Misesa, ze aby sformutowaé réwnanie matematyczne, trzeba przeprowadzi¢ dlugi
wywoOd niematematyczny, o ktérym czesto si¢ zapomina. To, co istotnie r6zni fizyke od
ekonomii, to natura relacji pomi¢dzy elementami bedacymi w sferze zainteresowan obu
nauk. W fizyce ,,istniejg stale relacje migdzy roznymi elementami mechanicznymi i jeze-
li ich istnienie da si¢ potwierdzi¢ za pomoca eksperymentdw, to mozna wykorzystac takie
réwnania do rozwigzania okre§lonych probleméw technicznych”. Natomiast w ekonomii,
z samej natury zjawisk gospodarczych, takie state relacje po prostu nie istniejg.
Rozwazania nad problemem matematyzacji ekonomii prowadza Misesa do wniosku, ze
»Ekonomista matematyczny nie przyczynia si¢ w zaden sposdb do wyjasnienia procesu
rynkowego” [Mises 2007, s. 304]. Na kilkadziesiat lat przed rewolta studentéw francu-
skich w czerwcu 2000 r. Mises proroczo stwierdza, ze: ,,Studenci sa zdezorientowani. Na
zajeciach ekonomii matematycznej sa zasypywani wzorami matematycznymi opisujacymi
hipotetyczne stany rownowagi, w ktorych nie wystepuje dziatanie. Szybko dochodza do
wniosku, ze réwnania te sg catkowicie bezuzyteczne, by zrozumie¢ dzialania gospodar-
cze” [Mises 2007, s. 737].

Kto§ mogtby zarzucié, ze poglady szkoly austriackiej (w tym Misesa) sa dziwne
i mato istotne, bo po prostu Mises nie znal matematyki (co zreszta nie jest prawda).
Mozna jednak podaé wiele przyktadéw, ze nawet tak zmatematyzowane nauki jak
wspolczesna fizyka stojg przed podobnymi problemami metodologicznymi. Znéw ogra-
nicze si¢ do jednego przykladu, chyba najstawniejszego fizyka naszych czaséw. Albert
Einstein w opublikowanym w latach 20. XX w. artykule Geometria a doswiadczenie
pisze o zagadce, ,,ktéra niepokoita badaczy we wszystkich czasach”, mianowicie zasta-
nawia si¢ nad tym, jak to jest mozliwe, ze ,,matematyka, ktora jest owocem ludzkiego
mysSlenia niezawistym od wszelkiego doswiadczenia, tak doskonale stosuje si¢ do przed-
miotow rzeczywistych”. Czy poprzez czyste rozumowanie mozna bada¢ wtasnoSci
przedmiotdw rzeczywistych, bez odwotywania si¢ do do§wiadczenia? Na tego typu py-
tania Einstein odpowiada, ze ,,0 ile twierdzenia matematyczne odnoszg si¢ do rzeczy-
wistoSci, nie sa one pewne, a o ile sa pewne, to nie odnoszg si¢ do rzeczywistosci”.
Matematyka jest dyscypling specyficzng, w tym sensie, ze wszelkie dziatanie badawcze
oparte jest na tzw. aksjomatyzacji. Dzigki temu mozliwe jest Sciste oddzielenie tego, co
logiczne, formalne, od tego, co jest ,namacalne”, rzeczowe i dost¢pne dla ludzkich
zmystow. Jak pisze Einstein, ,,wedle zasad aksjomatyzacji tylko zagadnienia logiczno-
-formalne sg przedmiotem matematyki, a nie zwigzana z nimi tre$¢ zmystowa lub jaka-
kolwiek inna”. I dalej pisze on niemalze dokladnie w duchu misesowskim, ze ,,mate-
matyka jako taka nie moze niczego powiedzie¢ ani o przedmiotach pogladowo wy-
obrazenych, ani o przedmiotach rzeczywistych. W geometrii aksjomatycznej pojgcia
»punkt«, »prosta« itd. sg to tylko schematy beztresciowe. To, co nadaje im tre$¢, nie
nalezy do matematyki”>.

Drugi, moze nawet wazniejszy problem z matematyzacja ekonomii, ktoéry w artykule
S. Maleckiego-Tepichta jest prawie nieobecny, to wykorzystywanie modeli matematycz-
nych w praktyce zycia gospodarczego. Wydaje mi si¢, ze w analizie ekonomicznej Zle
rozumiemy wykorzystanie matematyki, w tym wykorzystanie pewnych metafor fizykali-
stycznych. Juz nawet nie chodzi o to, ze ekonomisci gléwnego nurtu zapominaja o nie-
zmiennej od dziesigcioleci opinii 0 nieuzytecznoSci matematyki w ekonomii wyrazanej
przez ekonomistow szkoly austriackiej. Najsmutniejsze jest to, ze zapominaja oni o prze-

3 http://www.wiw.pl/delta/geometria.asp
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staniu jednego z najwickszych ekonomistow gldwnego nurtu, Alfreda Marshalla. W liScie
Marshalla napisanym w 1906 r. do A.L. Bowleya podsumowuje on swoje kilkudziesi¢cio-
letnie do§wiadczenie ekonomiczne nast¢pujaco: ,, W miare¢ uptywu lat mojej pracy roSnie
we mnie przekonanie, ze jest bardzo mato prawdopodobne by dobre twierdzenie mate-
matyczne odnoszace si¢ do hipotez gospodarczych bylo jednocze$nie dobra ekonomia,
dlatego coraz czeSciej stosowalem si¢ do nastgpujacych regut:

1. Wykorzystuj matematyke jako jezyk skrotu mySlowego, a nie jako maszyneri¢
badan.

Badaj ten matematyczny model, az bedziesz zadowolony.

Przetlumacz to na angielski (wyraz to w jezyku naturalnym).

Znajdz dobre przyktady z realnego zycia ilustrujace twoje dokonania teoretyczne.
Spal matematyke.

Jezeli nie udato ci si¢ zrealizowac (4), spal takze (3). To ostatnie robitem czg¢sto
To wazne czwarte przeslanie jest prawie catkowicie nieobecne we wspolczesnym
gtéwnym nurcie analizy ekonomicznej. Najczgsciej jest tak, ze nasze wysitki idg na marne
i jedynie od czasu do czasu trafiajg si¢ peretki w wykorzystaniu matematyki w analizie
procesow gospodarczych. Jak znacznie gorsza musi by¢ sytuacja w ekonomii, korzystaja-
cej od kofica XIX ze wzorcow fizykalistycznych, jesli jeden z najwigkszych fizykow XX w.
Richard Feynman, laureat Nagrody Nobla z fizyki, powiedziat: ,,rozumienie sensu mate-
matycznego réwnai nie oznacza rozumienia fizyki. Sformulowanie réwnania, ktore opi-
sywatoby w sposob iloSciowy jakie$ zjawisko fizyczne, wymaga wcze$niej zrozumienia go
na poziomie jakoSciowym, zrozumienia na poziomie rozumu, prawdopodobnej przyczyny
powodujacej to zjawisko wsrod wielu mozliwosci”.

Formalizacja matematyczna prawa naukowego nie wnosi nic nowego do naszej wie-
dzy na temat analizowanych zjawisk i ma wlasciwie praktyczny sens, czyli jest konieczna
tylko wtedy, gdy wykorzystujemy nasza znajomo$¢ tego prawa do ilo§ciowego przewidy-
wania zjawisk. Samo réwnanie, pozbawione werbalnego jakoSciowego zaplecza, nie mowi
nam nic o naturze zjawisk. Ten aspekt prognozowania nie zostal przedstawiony w tekscie
S. Mateckiego-Tepichta. Jaki najczeSciej robimy btad w analizie ekonomicznej? Warto
przede wszystkim pamigtaé, ze jezeli budujemy model, to robimy to przyjmujac pewne
zalozenia. Budujemy model, potem rozwigzujemy go, ,,bawimy si¢ nim” — jak mowit
Marshall, wyciagamy pewne wnioski. Na koniec tej analizy formutowane sg postulaty,
czgsto majace na celu wsparcie dziatan w sferze realnej (np. w polityce gospodarczej
panstwa). Prawde powiedziawszy w tym momencie w ekonomii zapominamy o wszyst-
kim, co byto poprzednio, to znaczy o zalozeniach, przy ktorych zostat zbudowany dany
model. Tyczy si¢ to zwlaszcza politykoéw i ekonomistow, ktorzy doradzaja rzadowi; zapo-
minaja oni o tym, ze pewne wnioski i postulaty zostaly wyprowadzone z modelu o bardzo
jasnych, SciSle okreslonych zatozeniach. Przyktady takiego ,,zapominalstwa” mozna by
mnozy¢. Wspomniany model rownowagi jest dobrym przyktadem, ale réwnie dobrym
1 czgsto przeze mnie przytaczanym przykladem jest model IS-LM, wykorzystywany nie-
mal powszechnie w polityce gospodarczej. Zapomina si¢ przy tym catkowicie o pewnych
istotnych zatozeniach lezacych u podstaw tego modelu. Pamigta si¢ tylko o koficowych
rezultatach analizy modelu i stosuje si¢ je w kreowaniu czy to polityki fiskalnej, czy mo-
netarnej, a najczesciej zalozenia te w jawny sposdb nie pasuja do rzeczywistosci gospo-
darczej.

Kolejnym takim wspoétczesnym przyktadem, dla mnie niemalze klinicznym, jest regu-
fa Blacka-Scholesa, ktorg wymyslili F. Black i M. Scholes w latach 70., rozwingli wspolnie
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4 Cyt. za N. Kaldor [1985].
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z R. Mertonem w latach 80. XX w. i potem wykorzystywali to w praktyce. W roku 1978
M. Jensen, amerykanski ekonomista, z odwaga stwierdzit, ze ,,nie ma w ekonomii innej
propozycji, ktéra miataby tak twarde dowody wspierajace, jaka jest hipoteza efektywnych
rynkow” (efficient-markets hypothesis). Hipoteza ta prowadzita do jasnej konkluzji, ze
cena instrumentéw rynkowych odzwierciedla wszelka dostepna wiedze potrzebna do
tego, aby ustalona zostala poprawna warto$¢ takich instrumentéw. Na tym przekonaniu
zbudowana zostata cata matematyczna teoria inzynierii finansowej stosowana na Wall
Street. Panowalo ogolne przekonanie, ze dzigki jej stosowaniu instytucje finansowe staja
si¢ bogatsze, system finansowy jest coraz bezpieczniejszy, a gospodarka zdrowsza.
M.S. Scholes wspolnie z R.C. Mertonem, dostali w 1997 r. Nagrode Nobla z ekonomii za
~nowe metody wyceny opcji”>. Ma racje Scholes, twierdzac ze ,,s3 modele, ale sg tez ci
ktorzy uzywaja tych modeli”, i wyrazajac opinig, ze wing w obecnej sytuacji kryzysowe;j
ponosza nie ekonomisci-teoretycy, ale ,,ci z Wall Street i z City, ktdrzy posungli si¢ za
daleko w ich praktycznym wykorzystaniu”®. Dalej Scholes stwierdza, ze ,wiele modeli
uzywanych do opisu produktéw strukturalnych byto catkiem dobrych, ale dane wejSciowe
do nich byly okropne. W istocie ogromna wigkszo$¢ kontraktéw odnoszacych sie do in-
strumentdéw pochodnych oraz sekurytyzacji dawata rezultaty zgodne z tym, co uzyskiwa-
no w modelach. Byly jedynie pewne wyjatki, ktore okazaly si¢ katastrofalnymi”
[Efficiency... 2009]. Swego rodzaju ,,odkryciem” Scholesa jest opinia, ze ,,w okresach na-
pie¢ rynkowych zmienne, ktoére normalnie nie sg ze sobg skorelowane, staja si¢ bardzo
skorelowane”. Zatem nie nalezy si¢ dziwi¢, ze ,,amortyzatory kapitalowe proponowane
przez modele VAR (value-at-risk) staja si¢ calkowicie nieadekwatne i bezuzyteczne”.
Nalezy jednak zauwazy¢, ze te uwagi Scholes powinien adresowaé takze do siebie i do
swojego kolegi Mertona. Obaj zatozyli bowiem w 1994 r. fundusz hedgingowy Long-Term
Capital Management (LTCM), ktory funkcjonowal, wykorzystujac teoretyczne osiagnie-
cia obu noblistow. Merton méwil, ze to jest taki odkurzacz, ktdry Sciaga centy i tworzy
miliony.

Jak wiemy, w rok po uzyskaniu przez nich Nagrody Nobla, w 1998 r. LTCM upadt
(miat 4,6 mld dlugéw), i gdyby nie wsparcie Banku Rezerwy Federalnej USA i powo-
fanego ad hoc konsorcjum bankowego system finansowy doswiadczylby w konficu XX w.
daleko idacej destabilizacji’. Okazalo sie — jak potem przyznaje sam Merton — ze nie
uwzgledniono drobnych rzeczy, np. tego, ze nastapi kryzys finansowy w Rosji.

Doswiadczenia z LTCM nie odstraszyly obu ekonomistéw od robienia ryzykownych
interesdw. Scholes (wsp6lnie z Chi-fu Huangiem, takze profesorem ekonomii finanso-
wej, i innymi partnerami: Ajmanem Hindy, Tong-sheng Sunem, and Lawrence Ng) tuz
po upadku LTCM utworzyl kolejny fundusz hedgingowy Platinum Grove Asset
Management. W listopadzie 2008 r. ze wzgledu na ogromne straty fundusz ten wstrzy-
mat operacje i jest bliski upadku®. Drugi noblista od opcji tez probowat robi¢ interesy
po upadku LTCM. W styczniu 2007 r. R. Merton (wspo6lnie z bylymi szefami JP Morgan)
utworzyl finansowa firme¢ doradcza Trinsum Group, ktéra wykorzystujac teori¢ finanso-
wa miala ,,wypetni¢ luke” pomigdzy konsultingiem zarzadzania i bankowosScia inwesty-
cyjna. Po dwoch latach dziatalnoSci w lutym 2009 r. grupa ta oglosita upadiosé, a jej

5 Trzecim laureatem powinien byé ES. Black, ktory niestety umart w 1995 r. (stawna formuta Blacka-
-Scholesa wyceny opcji).

6 Cyt. za Efficiency and Beyond, ,,The Economist”, 16.07.2009.

7 Mozna by sie zastanowi¢, czy gdyby Fed pozwolit wtedy upasé LTCM, to czy nie bylby to dostateczny
sygnal ostrzegawczy dla innych instytucji finansowych, ze w przypadku podejmowania ryzykownych dziatan
instytucje te nie beda mogly korzysta¢ ze wsparcia banku centralnego. W konsekwencji mogloby nie dojs¢
do tak giebokiego kryzysu finansowego, jakiego Swiat do§wiadcza od 2008 r.

8 http://www.bloomberg.com/apps/news?sid=aWQVwbD5Hfxw&pid=20601087
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wierzg/telnoéci wyniosly 15,8 mln USD wobec wartoSci aktywow na poziomie 1,1-1,2 min
USD”.

Jak widzimy, te przykre doS§wiadczenie niczego nie nauczyly ani Scholesa, ani
Mertona. To r6zni wtasnie takich ekonomistow, politykow i finansistow od praktyki inzy-
nierskiej i fizycznej. Jak robig to fizycy, jak robig to inzynierowie? Przede wszystkim mo-
dele w fizyce i w inzynierii tworzone sa iteracyjnie, metoda kolejnych przyblizef, poprzez
statg konfrontacj¢ modeli z rzeczywistoScia. Fizycy i inzynierowie, majac pewien model
teoretyczny, stosuja go w praktyce z wielka ostrozno$cia. Zawsze zaklada si¢ duzy mar-
gines biedu. Projektujac jakikolwiek system (np. most, budynek, akcelerator czastek,
statek kosmiczny), inzynier i fizyk zaktadaja, ze powinien on wytrzymaé¢ co najmniej
50-60-procentowe przecigzenie (powyzej tzw. naturalnych, oczekiwanych warunkow).

Dobrym przykiadem jest ten z elektroniki, ktdry opowiedziano nam podczas studiéw
na jednym z wyktadow, ilustrujacy podejscie nieobecne w ekonomii. Na elektronice wykta-
dana jest teoria obwod6w, na podstawie ktdrej konstruuje si¢ radioodbiorniki, tworzy si¢
tez ich prototypy. Taki prototyp podlega gruntownej analizie i wazne jest przy tym nie tylko
teoretyczne rozwazanie, ale takze praktyczne testowanie, do§wiadczenie. W Dzierzoniowie
na Dolnym Slasku byta firma ,,Diora” (ktora niestety juz nie dziata) produkujaca radiood-
biorniki. To byt przetom lat 50. i 60., w ,,Diorze” w tym czasie produkowano odbiorniki na
lampach elektronowych. Lampy byly umieszczane na tzw. chasis (plycie metalowej) i inzy-
nierowie mieli ogromne problemy z wytlumieniem drgaf. Jak wiaczano radioodbiornik, to
chasis bardzo drgalo i radioodbiornik, mimo ze doskonale zaprojektowany, w ktorym teo-
retycznie wszystko powinno dziata¢, nie funkcjonowat. Inzynierowie z ,,Diory” zwrdcili si¢
do prof. Roszkowskiego, wtedy najlepszego specjalist¢ w tej dziedzine — teoretyka, ale
takze praktyka. On powiedzial: ,,prosz¢ przynieS¢ mi suchego piasku”. Przyniesli mu ten
piasek i on tym piaskiem posypat plyte i powiedziatl: ,,prosze wlaczy¢ radioodbiornik”. Po
wlaczeniu okazalo sig, ze na plycie powstawaly strzatki drgan, na ktorych nie bylo piasku.
W miejscach powstawania strzalek drgan profesor kazal wywierci¢ niewielkie otwory. C6z
si¢ okazalo? Chasis przestalo drga¢, odbiorniki okazaly si¢ doskonatle i mogly z powodze-
niem by¢ sprzedawane na rynku (jesli w ogdle w tym czasie mozna méwic o rynku). Czego$
takiego w analizie ekonomicznej nie ma i to nie dlatego, ze — jak si¢ czesto twierdzi —
w ekonomii nie mozemy robi¢ eksperymentow.

Tego typu mySlenie i podejScie nie wystgpuje u Mertona, Scholesa i innych matema-
tyzujacych ekonomistow. Zresztag Nassim Taleb zarzuca Mertonowi i innym ekonomi-
stom, ze nie uwzgledniajg w swoich rozwazaniach czego$ takiego jak ,,czarny tabedz”
(nieoczekiwane, mato prawdopodobne zdarzenie). A jak daleko od $wiata rzeczywistego
jest ten nurt badawczy, to wida¢ chociazby po pewnych sformutowaniach, ktére mozemy
spotka¢ w publikacjach np. ekonomistow neoklasycznych. Bardzo czgsto publikacje te
zaczynaja w stylu: ,,Zat6zmy, ze w gospodarce Romera, Lucasa, Mankiwa be¢dzie tak

9 http://nudaveritas.biznes.net/blogposts/view/16588-Firma_noblisty_z_ekonomii_zbankrutowala.html,
komunikat PAP, 26.02.2009.

Na marginesie tych rozwazan mozna zadaé pytanie, jak to jest mozliwe, ze ludzie, ktérzy doprowadzaja
Swiat biznesu na skraj katastrofy, nadal moga prowadzi¢ interesy i nie sg wykluczeni przez spotecznosé
przedsigbiorcow? W normalnej gospodarce rynkowej byloby to niemozliwe. Ostracyzm §rodowiska bizne-
sowego w stosunku do nieuczciwych przedsigbiorcow, ktéry byt bardzo silnym mechanizmem w znacznie
zdrowszej (rynkowej) gospodarce XIX w., jest obecnie catkowicie nieznany i nieobecny. Zastapily go,
z wysoce negatywnym skutkiem, wszechobecne regulacje rzadowe i niewyobrazalny rozrost prawa.
Widocznie takie stowa jak honor, odpowiedzialnosé, uczciwos¢ stracily juz catkowicie na znaczeniu
Dewaluacja tych podstawowych dla rynku postaw dokonata si¢ w ostatnich 70. i 80. latach i — jak si¢ wydaje
— jest Scifle skorelowana z rozrostem rzadu i wzrostem wzajemnych zaleznosci (cho¢ stowo ,,zazytoSci”
wydaje si¢ bardziej odpowiednie) pomigdzy biznesem i rzadem, gospodarka i polityka. Mozna pokusic si¢
o hipotezg, ze dewaluacja tych postaw jest dokladnie tak sama jak rzadowa inflacja pienigdza w XX w.



,Ekonomista” 2012, nr 3
http://www.ekonomista.info.pl

388 Dyskusje

a tak ...”; albo tez fragment, ktOry znalaztem u Snowdona i Wane’a (Wspdiczesne nurty
teorii makroekonomii) odnosnie do ostatniego laureata Nagrody Nobla z ekonomii
T. Sargenta: ,,w Swiecie Sargenta i Wallace’a bezrobocie moze si¢ odchyla¢ od stopy na-
turalnej w wyniku nieprzewidywalnych w wstrzaséw popytu...” itd.

Ten z konieczno$ci krotki komentarz cheiatbym zakonczy¢ wierszem W.J. Macquorna
Rankine’a Zakochany matematyk'%, ktory dziwnym zbiegiem okolicznosci opublikowany
zostal w tym samym 1874 r., kiedy Léon Marie Esprit Walras (1834-1910) opubliko-
wat Eléments d’économie politique pure, ou théorie de la richesse sociale, dzielo, ktore, nie
tylko zdaniem S. Mateckiego-Tepichta, zapoczatkowato matematyzacje analizy ekono-
micznej. Kumulacja tego kierunku rozwoju matematyki ekonomicznej byt opublikowany
osiemdziesiat lat pdzniej, w 1954 r., model Arrowa-Debreu, ktory (zartujac tylko tro-
szeczk¢) mozna uzna¢ za odpowiedzialny za wszelkie zlo wspo6iczesnej analizy ekono-
micznej gtownego nurtu.

Zakochany matematyk
William John Macquorn Rankine (1820-1872)

I
Pewien matematyk dat sobie skra$¢ serce,
W damie §licznej, pong¢tnej zakochat si¢ wielce.
Poniewaz zapatal zupelng mitoscia,
W catkowitym skupieniu nad kazda kragtoscia,
Mierzyt i studiowat proporcje podziatu,
Dowodzac, ze wybranka bliska ideatu.

IL
Mnozyt, rézniczkowat, rachowat z zapatem,
Roéwnania uktadat doprawdy wspaniate.
Dziataniami rozwiewal wszelkie niewiadome,
I rozwiazat zadanie na kompletna zong.
NakreS§lat linie jej figury i twarzy,
Liczac, ze taka ja sobie wymarzyt.

III.
A ze kazda kobieta kocha pigkne dzwieki,
Obmyslit teorig zdobycia jej reki.
Akustycznych rownan uzyl znakomicie,
By mitosna arig przeksztalci¢ jej zycie.
W istocie gdy melodig tylko zaczat grac,
Dama wlosy z glowy wnet zaczeta rwad.

IV.
Pewny siebie rachmistrz, bez cienia zwatpienia,
Nie odstapit wcale od swego liczenia.
Wywodzac, ze taniec to kolejna gratka,
Ktorej musi ulec czarowna dzierlatka,
W nastepnym réwnaniu wyprowadzit walca,
A nastepnie polke, jako rodzaj tafica.

10 Ttumaczenie Olga Pisklewicz. Polskie ttumaczenie zostalo opublikowane w ksiazce Pod prgd glow-
nego nurtu ekonomii, red. Mateusz Machaj, Instytut Misesa, Warszawa 2010, s. 233-234.
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V.
Symetrycznym krokiem na parkiet wyruszyl
Zaktadajac pewnie: dame to poruszy.
Wykonujac obrot wokot wiasnej osi,
Swoj Srodek cigzkoSci niezgrabnie przenosil.
Zatem grawitacja figla mu sptatata
I upadl, az podtoga ztowrdzbnie zadrzata.

VL
Nie poddat si¢ jednak, projektowat dalej:
Mitosci dowodzi¢ nalezy wytrwale.
Afekt — to wiedziat ze swych kalkulacji —
Musi odwzajemni¢ dama petna gracji.
Przeciez wszyscy wiedza z mechaniki prawa:
Akcja réwna si¢ reakcji — ot, cata zabawal!

VIIL.
»Zatem niech x oznacza pigkno, y — manier dobrych szereg”,
,»Z —pomys§lnosS¢”, bo szczgscia nigdy nie za wiele,
,»L — niech znaczy mito$¢”, a pojmiemy wnet,
ze ,,L staje si¢ funkcja x, y iz”.
Matematyk dostrzegt w tym potencjat wielki
I ujat w réwnania rachunkowe gierki.

VIIL
Postanowit scatkowac jeszcze L po .
t —to czas i perswazja, a wiec stwierdzil, ze
,»Catka oznaczona — droga do ottarza,
Co przedziat czasowy klarownie wyraza”.
Matematyk w duszy poczul stodka btogos¢:
Granicg ich uczu¢ bedzie nieskoficzonos¢!

IX.
,»Skoro Pani Algebra tak wiele wylicza
I jest w stanie okre§li¢ nawet bieg ksiezyca,
To uczucia kobiety okredli tym bardziej”,
Stwierdzit matematyk i poczut si¢ razniej,
Lecz dama uciekta z wojakiem wyS$nionym,
A nieszczesny logik oniemiat zdumiony.

P. O’Rourke w ksigzce pt. Wykoriczy¢ bogatych!, zastanawiajac si¢ nad wplywem teorii
ekonomicznej na praktyke zycia gospodarczego zapytal znajomego maklera Dawida, ,,ja-
kie teorie ekonomiczne wyznaja ludzie pracujacy na gietdzie. Czy przynaleza do »kla-
sycznej szkoly«, ktdra glosi, ze sily popytu i podazy same wzajemnie si¢ reguluja i nie
sposob sie im przeciwstawiaC, czy naleza moze do zwolennikOw teorii Keynesa, ktory
wierzyl ze programy rzagdowe moga stworzy¢ dobrobyt i da¢ wszystkim zatrudnienie?
A moze s3 monetarystami i sadza, ze cykle ekonomiczne wiaza si¢ z polityka banku cen-
tralnego?

— Moim zdaniem g... ich to obchodzi — odpowiedziat Dawid” [O’Rourke 2006, s. 28].

Moze warto uznaé stowa maklera Dawida za przestroge i zadba¢d, aby ,,prawdziwa
ekonomia trafita pod strzechy”, czyli spopularyzowaé i upowszechni¢ znajomo$¢ ekono-
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mii. Przedstawianie ekonomii w bardzo sformalizowanej, zmatematyzowanej formie nie
stuzy temu celowi. Je§li tego nie zrobimy, to zar6wno konsumenci, jak i praktycy (przed-
sigbiorcy, finansiSci, maklerzy, bankierzy) zachowaja si¢ jak ta dama w wierszu Rankine’a,
ktoéra ,,uciekta z wojakiem wySnionym”. A nieszczesny ekonomista oniemial zdumiony.

Tekst wplynat 3 stycznia 2012 1.

Bibliografia

Arrow KJ., Debreu G., Existence of an Equilibrium for a Competitive Economy, ,,Econometrica”
1954, nr 22.

Blaug M., Disturbing Currents in Modern Economics, ,,Challenge”1998a, t. 41, nr 3.

Blaug M., Metodologia ekonomii (I wyd. ang. 1980, drugie 1992), WN PWN, Warszawa 1995.

Blaug M., The Problems with Formalism, ,,Challenge” 1998b, t. 41, nr 3.

Cochrane J.H., How did Paul Krugman get it so Wrong? http://faculty.chicagobooth.edu/john.
cochrane/research/Papers/krugman_response.htm (16.09.2009).

Efficiency and Beyond, ,,The Economist”, 16.07.2009.

Kaldor N., Economic without Equilibrium, The Okun Lectures, M.E. Sharpe, Armonk, New York
1985.

Krugman P, How Did Economists Get It So Wrong? ,,The New York Times”, 2.09.2009.

Levine D.K., An Open Letter to Paul Krugman’, http://www.huffingtonpost.com/david-k-levine/
an-open-letter-to-paul-kr_b_289768.html (18.09.2009).

Mises L. von, Ludzkie dziatanie. Traktat o ekonomii, Instytut Misesa, Warszawa 2007 (pierwsze
wydanie angielskie ulazalo si¢ w 1949 r.).

Pod prgd glownego nurtu ekonomii, red. Mateusz Machaj, Instytut Misesa, Warszawa 2010.

O’Rourke PJ., Wykoriczy¢ bogatych! Wydawnictwo Wektory, Warszawa 2006.

Wilmott P, What Good Are Economists Anyway? ,,BusinessWeek”, 16.04.2009.



