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O matematyzacji ekonomii: Stefana Mateckiego-Tepichta
‘Instrukcja obstugi maszynki do migsa nie jest ksigazka kucharskg’

Generalnie moge powiedzie¢, ze zgadzam si¢ z tym tekstem i1 z przedstawiong tam krytyka
nurtu matematycznego w ekonomii. Jednakze wydaje mi si¢, ze przedstawiona w tym tekscie
krytyka jest zbyt waska, bo w istocie odnosi si¢ do krytyki nurtu zainicjowanego dzietem
Leona Walrasa oraz krytyki prac Gary Becker’a. Niezbyt podoba mi si¢ tez uzyta przez
Autora metafora maszynki do mielenia, ale to juz kwestia indywidualnej estetyki.

Krytyka zbytniej matematyzacji ekonomii ma swoja dluga tradycje, niestety autor nie
wspomina nic o tym (poza krotka wzmiankg o Philipie Mirowskim) 1 nie probuje nawet jej
przedstawi¢ cho¢by w skrotowej formie. Tradycyjnie, co najmniej od kilkudziesieciu lat
krytyczny stosunek do zbytniej matematyzacji analizy ekonomicznej wyrazany jest w ramach
tzw. heterodoksyjnej ekonomii.! Znacznie dtuzsza, bo trwajaca od konca XIX wieku, krytyke
podejscia matematycznego w ekonomii przedstawia szkota austriacka, poczynajac od jej
zalozycieli Carla Mengera 1 Eugena Boehm-Bawerka, jak réwniez Ludwiga von Misesa 1
Friedricha von Hayeka. Ekonomisci szkoty austriackiej niemalze z definicji sprzeciwiaja
wykorzystaniu metod matematycznych w analizie ekonomicznej, uznajac ze metody
matematyczne bardziej znieksztalcaja nasz obraz ekonomii, Zycia gospodarczego niz
cokolwiek wyjasniajg. Z wyksztalcenia uniwersyteckiego jestem inzynierem elektronikiem
(potem dopiero stalem si¢ rowniez ekonomista) 1 z racji tego swojego doswiadczenia
zawodowego w przeszlosci, moge powiedzie¢, ze nie uwazam, iz nalezy i8¢ az tak daleko.
Mimo, ze szkota austriacka jest mi najblizsza, nie uwazam, ze matematyki nie nalezy
stosowac, ale ta3 matematyke nalezy stosowaé z umiarem, rozsadnie i w $cisle okreslonych
celach (o czym wspomng¢ pdzniej). Tego postulatu brakuje mi w przyktadach, o ktorych Pan
Matecki-Tepicht pisat.

W wydanej kilkadziesigt lat temu Metodologii ekonomii Mark Blaug (ktérego nalezy
zaliczy¢ do ekonomistow gldwnego nurtu), zauwaza, ze: ,,Historycznie rzecz biorgc wydaje
sig, ze teoria RO [Rownowagi Ogoélnej] dokonata inwazji na ekonomi¢ neoklasyczng 1
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.” Watek ten obecny jest w jego
pozniejszych pracach, np. w opublikowanym w 1998 roku artykule’, gdzie pisze:
,»Wspotczesna ekonomia jest ‘chora‘. Ekonomia stawala si¢ coraz bardziej intelektualng gra
uprawiang dla niej samej a nie z mys$lg o praktycznych zastosowaniach.* Blaug zauwaza, ze
ekonomisci powoli przeksztalcili ekonomi¢ w co$, co mozna nazwaé ,matematyka
spoteczng®, w ktorej rygor formalny, zasadny w matematyce, przystania to co jest istotne w
ekonomii, mianowicie zgodnos$¢ teorii 1 praktyki. Zdaniem Blauga sytuacja ta nie tyle
rozwineta si¢ w koncu XIX wieku poczawszy od prac Leona Walrasa (o czym wspomina Pan
Matecki-Tepich w swoim tekscie), ale od opublikowanego w 1954 roku stawnego artykutu
pOzniejszych laureatow Nagrody im. Alfreda Nobla z ekonomii, Kenneth Arrow’a i Gerard
Debreu. Praca tych Noblistow stata si¢ prawdziwym wzorcem dla wielu ekonomistow. Jezeli
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jeszcze dla Walrasa koncepcja réwnowagi miata odniesienie do rzeczywistosci to dla
ekonomistow po 1954 roku juz taki wymog nie byt istotny. Ronald Coase nazwat takie
podejscie ‘ekonomig czarnej 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 uzyteczne,
ale nie moze by¢ celem w samym w sobie. Blaug postuluje zmian¢ priorytetow w analizie
ekonomicznej. Na pytanie ‘co moze uratowac ekonomie?’ Blaug wyraza dosy¢ pesymistyczng
opini¢, ze lokomotywa formalizmu 1 matematyzacji jest tak bardzo rozpg¢dzona, ze ,to
monstrum trudno begdzie zatrzymac”. Na koniec tego wywiadu, odpowiadajac na pytanie ,,Czy
jakis fakt empiryczny albo silny kataklizm gospodarczy moglby to zmieni¢?” Blaug
stwierdza, ze z pewnoscig mialoby to wpltyw, ale nie widzi by co$ takiego moglo si¢
wydarzy¢ (,, That would certainly change it, but I do not see that around the corner.”).

W podobnym duchu wypowiadat sic w 1985 roku Nicholas Kaldor.’” W jednym z
wyktadow wyrazit opini¢, ze powojenny rozw0j teorii konkurencyjnej roOwnowagi oparty byt
na precyzyjnych zalozeniach matematycznych, ktore z logicznego punktu widzenia byty
niepodwazalne, ale mogly by¢ kwestionowane w konfrontacji z rzeczywistoscig. Ten stan
matematyczne] perfekcji teoria ta osiggnela zdaniem Kaldora w roku 1954. Na okreslenie
tegoz stanu Kaldor proponuje termin ‘matematyczny krysztal’ (‘a mathematical crystal’),
zaproponowanego wczesniej przez Heisenberga w kontek$cie modeli budowanych przez
fizykow. Uzywajac tego terminu, Kaldor chce wskaza¢ na to, Ze teoria w mniemaniu jej
zwolennikow jest tak doskonala, ze nie moze juz by¢ zmieniana 1 ulepszana.

Ta dosy¢ $lepa wiara w formalizmy 1 reguly matematyczne widoczna jest w bankowosci
chocby w powszechnosci stosowania przez banki centralne tzw. regule Taylora. Reguta
pozwala okresla¢ warto$ci nominalnych stop procentowych w zaleznosci od kilku zmiennych
(celu inflacyjnego 1 inflacji biezacej, potencjalnego i nominalnego PKB, realnej stopy
procentowe] odpowiadajacej tzw. petlnemu zatrudnieniu). Innym przykltadem fetyszu
formalizmu w bankowosci bylo uzywanie (zgodnie z zaleceniem tzw. systemu bazylejskiego
— Basel I) wspolczynnika kapitatowego, ktorego warto$¢ nie moze spas¢ ponizej 0,08 dla
zapewnienia bezpieczenstwo operacyjne banku. Wspolczynnik ten to stosunek ‘kapitatu
wilasnego banku’ do ‘sumy sktadnikéw majatku banku wazone ryzykiem’. Podobnie jak w
przypadku ustalania nominalnej stopy procentowej w regule Taylora, tak 1 we wspotczynniku
kapitalowym systemu Basel I istnieje mozliwos¢ naduzycia (Cpokusa naduzycia’) aby tak
manipulowa¢ pewnymi danymi by osiaggna¢ oczekiwane wartosci wskaznikow. I tak sig¢
dziato w praktyce bankowej, co w duzym stopniu przyczynito si¢ do powstania obecnego
kryzysu finansowego. Podobnie jest z niczym nie uzasadnionym wskaznikiem zadlizenia
panstwa na poziomie Konstytucyjnego progu 60% (Art. 216, ustep 5), czy ostroznosciowego
progu 55% zapisanego w Ustawie o finansach publicznych (art. 86). Tu dlugo by opisywac,
ale wystarczy tylko wskaza¢ na wszelkiego rodzaju ‘sztuczki’ dokonywane przez polskiego
ministra finanséw by nie przekroczy¢ ‘magicznego’ progu 55%.

Paul Krugman w artykule opublikowanym 2 wrzeénia 2009 roku w New York Times® tez
przypuscil ostry atak na matematyzacje ekonomii, stwierdzil, ze tacy matematyzujacy
ekonomisci przyczynili si¢ do ostatniego kryzysu w 2008 roku, bo jako grupa uznata pigkno
modeli matematycznych za oznakg prawdy. Krugman wypowiada si¢ w podobnym duchu jak
wczesniej wyrazali to inni Laureaci Nagrody Nobla, Ronald Coase, Wassily Leontief czy
Milton Friedman, ze ekonomia zostala przeksztalcona w gataz matematyki stosowanej bez
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dbatosci o odpowiednie relacje z rzeczywistoscig gospodarcza. Artykul ten spotkal si¢ z
szerokim odzewem ekonomistow ortodoksyjnych oraz heterodoksyjnych. Zdecydowang
(mozna nawet powiedzie¢, wsciekla) odpowiedz na ten artykut przedstawili, krytykowani
przez Krugmana, zwolennicy szkoly chicagowskiej, John H. Cochrane’ i David K. Levine®.
Jednak wielu ekonomistow popiera stanowsko Krugmana. To z ich inicjatywy fragmenty
artykutu Krugmana sformutowano w formie petycji’ i zamieszczono na stronie internetowej'
zachecajac do podpisywania si¢ pod nig. Sama teza Krugmana o nadmiernej matematyzacji
wydaje si¢ stuszna, jednakze to, co odstrasza od podpisania tej petycji to proponowane,
bardzo centralistyczne 1 interwencjonistyczne rozwigzania (co w przypadku Paula Krugmana
wecale nie dziwi, dziwi natomiast tak duza (ponad 2300) liczba osob, ktorzy podpisali si¢ pod
ta petycja).

Do tego typu krytycznych opinii przylaczajg si¢ praktycy gospodarczy, np. w
kwietniowym numerze BusinessWeek w 2009 roku, poswigconemu kryzysowi w ekonomii,
przytaczana jest opinia znanego eksperta finansowego, Paula Wilmotta: ,Modele
ekonomistow sg po prostu okropne. Ekonomisci ci catkowicie zapominajg o tym jak wazny
jest element ludzki.” !

Z calkiem odmiennych powodow krytyke matematyzacje ekonomii podejmujg ekonomisci
szkoty austriackiej. Ta niemalze programowa niech¢¢ szkotly austriackiej do matematyki
zapoczagtkowana zostata przez jej tworcow Carla Mengera, Eugen von Boehm-Bawerka 1
podtrzymywana przez wszystkich nastepcow, w tym Misesa, Hayeka, czy Rothbarda. Jest to
temat na osobny artykut, dlatego ogranicze si¢ tutaj jedynie do przedstawienia, jak si¢ wydaje
reprezentatywnej dla szkoty austriackiej, opinii Ludwiga von Misesa z jego magnum opus,
‘Ludzkiego dziatania’.'? Jak si¢ wydaje, ten stosunek szkoly austriackiej do matematyzacji
jest znacznie bardziej uzasadniony, uargumentowany i1 w duzym stopniu przekonujacy w
stosunku do wyrazanych opinii przez ekonomistow gldéwnego nurtu. Stwierdzenia Misesa sg
dosy¢ kategoryczne, ale moze dzigki temu zmuszaja do przeanalizowania problemu 1
zastanowienia si¢ nad tym jaki jest rzeczywisty problem z matematyzacja ekonomii. Zgodnie
z sugestia Misesa ,Metod¢ matematyczng nalezy odrzuci¢ nie tylko ze wzgledu na jej
jalowos¢. Jest ona calkowicie fatszywa, gdyz opiera si¢ na blednych zalozeniach i prowadzi
do nieprawdziwych wnioskow. Jej sylogizmy sg nie tylko jalowe, lecz odciggaja umyst od
badania rzeczywistych problemow i znieksztalcajg stosunki miedzy réznymi zjawiskami.”
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(Mises, 2007, s. 300). Wazne jest tez spostrzezenie Misesa, ze po to by sformutowacd
rownanie matematyczne trzeba przeprowadzi¢ catkiem dlugi wywod niematematyczny, o
ktorym czesto si¢ zapomina. To, co istotnie rézni fizyke od ekonomii to natura relacji
pomigdzy elementami bedacymi w sferze zainteresowan obu nauk. W fizyce ,,istniejg state
relacje miedzy roznymi elementami mechanicznymi i jezeli ich istnienie da si¢ potwierdzi¢ za
pomoca eksperymentow, to mozna wykorzysta¢ takie rownania do rozwigzania okreslonych
problemow technicznych”. Natomiast w ekonomii, z samej natury zjawisk gospodarczych,
takie stale relacje po prostu nie istnieja. Rozwazania nad problemem matematyzacji ekonomii
prowadza Misesa do wniosku, ze ,,Ekonomista matematyczny nie przyczynia si¢ w zaden
sposob do wyjasnienia procesu rynkowego.” (Mises, 2007, s. 304). Na kilkadziesiat lat przed
rewolta studentow francuskich w czerwcu 2000 roku Mises proroczo stwierdza, ze: ,,Studenci
sa zdezorientowani. Na zajeciach ekonomii matematycznej s3 zasypywani wzorami
matematycznymi opisujagcymi hipotetyczne stany rownowagi, w ktorych nie wystepuje
dziatanie. Szybko dochodza do wniosku, ze roOwnania te sg catkowicie bezuzyteczne, by
zrozumie¢ dziatania gospodarcze.” (Mises, 2007, s. 737).

Kto§ mogltby zarzucié, ze poglady szkoly austriackiej (w tym Misesa) sg dziwne 1 mato
istotne bo po prostu Mises nie znal matematyki (co zreszta nie jest prawdg). Mozna jednak,
poda¢ wiele przyktadow, ze nawet tak zmatematyzowane nauki jak wspodtczesna fizyka stoja
przed podobnymi problemami metodologicznymi. Zndéw ograniczg¢ si¢ do jednego przyktadu,
chyba najstawniejszego fizyka naszych czasow. Albert Einstein w opublikowanym w latach
1920. artykule ‘Geometria a do$wiadczenie’'? pisze o zagadce, ,ktora niepokoita badaczy we
wszystkich czasach”, mianowicie zastanawia si¢ nad tym jak to jest mozliwe, ze
,matematyka, ktora jest owocem ludzkiego myS$lenia niezawistym od wszelkiego
doswiadczenia, tak doskonale stosuje si¢ do przedmiotéw rzeczywistych”. Czy poprzez czyste
rozumowanie mozna bada¢ wilasnosci przedmiotow rzeczywistych, bez odwotywania si¢ do
doswiadczenia? Na tego typu pytania Einstein odpowiada, ze ,oile twierdzenia
matematyczne odnosza si¢ do rzeczywistosci, nie sg one pewne, a o ile s3 pewne, to nie
odnoszg si¢ do rzeczywistosci.” Matematyka jest dyscypling specyficzna, w tym sensie, ze
wszelkie dzialanie badawcze oparte jest na tzw. aksjomatyzacji. Dzigki temu mozliwe jest
Sciste oddzielenie tego, co logiczne, formalne, odtego, co jest ‘namacalne’, rzeczowe
1dostepne dla ludzkich zmystow. Jak pisze Einstein, ,,wedle zasad aksjomatyzacji tylko
zagadnienia logiczno-formalne s3 przedmiotem matematyki, a nie zwigzana z nimi tres¢
zmyslowa lub jakakolwiek inna”. I dalej pisze niemalze doktadnie w duchu Misesowskim, ze
,matematyka jako taka nie moze niczego powiedzie¢ ani o przedmiotach pogladowego
wyobrazenia, ani o przedmiotach rzeczywistych. W geometrii aksjomatycznej ‘punkt’,
‘prosta’ itd. sg to tylko schematy beztresciowe. To, co im daje tre$¢, nie nalezy do
matematyki.”

Drugi, nawet moze wazniejszy problem z matematyzacja ekonomii, ktory w tekscie
Stefana Mateckiego-Tepichra jest prawie nieobecny, to wykorzystywanie tych model w
praktyce zycia gospodarczego. Wydaje mi si¢, ze w analizie ekonomicznej zle rozumiemy
wykorzystanie matematyki, w tym wykorzystanie pewnych metafor fizykalistycznych w
analizie ekonomicznej. Juz nawet nie chodzi o to, ze ekonomisci gtbwnego nurtu zapominajg
o niezmiennej od dziesigcioleci opinii 0 nieuzyteczno$ci matematyki w ekonomii wyrazanej
przez ekonomistow szkoty austriackiej. Najsmutniejsze jest, ze zapominajg oni o przestaniu
jednego z najwigkszych ekonomistow glownego nurtu Alfredzie Marshallu. W liscie
Marshalla napisanym w 1906 roku do A.L. Bowley" podsumowuje on swoje

13 http://www.wiw.pl/delta/geometria.asp
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kilkudziesiecioletnie doswiadczenie ekonomiczne: “W miar¢ uptywu lat mojej pracy rosnie
we mnie przekonanie, ze jest bardzo malo prawdopodobne by dobre twierdzenie
matematyczne odnoszace si¢ do hipotez gospodarczych bylo jednocze$nie dobra ekonomia,
dlatego coraz czesciej stosowalem si¢ do nastepujacych 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.”

AN

To wazne czwarte przestanie, jest prawie calkowicie nieobecne we wspdiczesnym
gldwnym nurcie analizy ekonomicznej. Najczesciej jest tak, ze te nasze wysitki idg na marne 1
jedynie od czasu do czasu trafiajg si¢ peretki w wykorzystaniu matematyki w analizie
procesdOw gospodarczych. Jak znacznie gorsza musi by¢ sytuacja w ekonomii, korzystajace;]
od konca XIX ze wzorcow fizykalistycznych, jesli jeden z najwigkszych fizykow XX w.
Richard Feynman, laureat Nagrody Nobla z fizyki, powiedzial: ,rozumienie sensu
matematycznego réwnan nie oznacza rozumienia fizyki. Sformutowanie rownania, ktore
opisywatoby w sposob ilosciowy jakie$ zjawisko fizyczne wymaga wczesniej 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 wiedzy na
temat analizowanych zjawisk 1 ma wlasciwie tylko praktyczny sens, czyli jest konieczna tylko
wtedy, gdy wykorzystujemy naszg znajomos$¢ tego prawie do ilosciowego przewidywania
zjawisk. Samo rOwnanie pozbawionego werbalnego jakosciowego zaplecza nie méwi nam nic
o naturze zjawisk. Ten aspekt prognozowania nie zostal przedstawiony w tekscie Pana
Mateckiego-Tepichta. Jaki najczesciej robimy btad w analizie ekonomicznej? Warto przede
wszystkim pamigtaé, ze jezeli budujemy model to robimy go w oparciu o pewne zatozenia.
Budujemy model, potem rozwigzujemy go, ‘bawimy si¢ nim’, jak to mowit Marshall,
wyciggamy pewne wnioski. Na koniec tej analizy formulowane sg postulaty, czesto majace na
celu wsparcie dzialan w sferze realnej (np. w polityce gospodarczej panstwa). Prawdeg
powiedziawszy w tym momencie w ekonomii zapominamy o wszystkim co bylo poprzednio,
to znaczy przy jakich zatozeniach zostat zrobiony dany model. Tyczy si¢ to zwlaszcza
politykow 1 ekonomistow, ktorzy doradzaja rzadowi; zapominajag oni o tym, Ze pewne
whnioski/postulaty zostaty wyciagniete przy bardzo jasnych, Scisle okreslonych zatozeniach.
Takich przyktadow ‘zapominalstwa’ mozna byloby mnozy¢. Wspomniany model rownowagi
jest dobrym przyktadem, ale dla mnie takze dobrym i czgsto przeze mnie przytaczanym
przyktadem jest model IS-LM wykorzystywany niemalze powszechnie w tzw. polityce
gospodarczej. Zapomina si¢ calkowicie o pewnych istotnych zatozeniach, lezacych u podstaw
tego modelu. Pamigta si¢ tylko o koncowych rezultatach analizy tego modelu i stosuje si¢ je
w kreowaniu czy to polityki fiskalnej, czy monetarnej, a najczesciej zalozenia te w jawny
sposoOb nie pasujg do rzeczywistosci gospodarcze;.

Kolejnym przyktadem, takim wspdlczesnym przyktadem, dla mnie niemalze klinicznym,
jest reguta Blacka-Scholesa, ta ktorg wymyslili Fisher Black 1 Myron Scholes w latach 70-
tych, rozwineli wspolnie z Robertem Mertonem w 80- tych i potem wykorzystywali to w
praktyce. W 1978 Michael Jensen, amerykanski ekonomista, z odwagg stwierdzit, ze “nie ma
w ekonomii innej propozycji, ktora miataby tak twarde dowody wspierajace, jaka jest
hipoteza efektywnych rynkow” (efficient-markets hypothesis, EMH). Hipoteza prowadzita do

Interregional Trade and Cumulative Causation, str. 108, Reprinted from Economic without Equilibrium, the
Okun Lectures, Armonk, New York: M.E. Sharpe, 1985, 57-79.



jasnej konkluzji, Ze cena instrumentow rynkowych odzwierciedla wszelkg dostepng wiedze
potrzebng do tego by ustalona zostata poprawna warto$¢ takich instrumentéw. Na tym
przekonaniu zbudowana zostata cata matematyczna teoria inzynierii finansowej stosowana na
Wall Street. Panowalo ogolne przekonanie, ze dzigki jej stosowaniu instytucje finansowe stajg
si¢ bogatsze, system finansowy jest coraz bezpieczniejszy, a gospodarka zdrowsza. Myron S.
Scholes wspdlnie z Robertem C. Mertonem, dostali w 1997 roku Nagrode Nobla z ekonomii
za ‘nowe metody wyceny opcji’’> Ma racje Scholes, ze ,,Sa modele, ale sa tez ci ktorzy
uzywaja tych modeli” 1 wyraza opini¢, zZe win¢ w obecnej sytuacji kryzysowej ponosza nie
ekonomisci-teoretycy, ale ,,ci z Wall Street 1 z City, ktorzy posuneli si¢ za daleko w ich
praktycznym wykorzystaniu.”'® Dalej Scholes stwierdza, ze ,,wiele modeli uzywanych dla
opisu produktow strukturalnych bylo catkiem dobrych, ale dane wejsciowe do nich byty
okropne. W istocie ogromna wigkszo$¢ kontraktow odnoszacych si¢ do instrumentow
pochodnych oraz sekurytyzacji dawata rezultaty zgodne z tym, co uzyskiwano w modelach.
To byly jedynie pewne wyjatki, ktore okazaly si¢ katastrofalnymi.” Swego rodzaju
‘odkryciem’ Scholesa jest opinia, ze ,w okresach napig¢ rynkowych, zmienne ktore
normalnie nie sg ze soba skorelowane stajg si¢ bardzo skorelowane”. Zatem nie nalezy si¢
dziwi¢, ze ‘amortyzatory kapitalowe proponowane przez modele VAR (value-at-risk) staja si¢
catkowicie nieadekwatne 1 bezuzyteczne’. Smaczkiem jest, ze te uwagi Scholes powinien
adresowac takze do siebie 1 do swojego kolegi Myrtona. Obaj zatozyli w 1994 roku fundusz
hedgingowy Long-Term Capital Management (LTCM), ktory funkcjonowat wykorzystujac
teoretyczne osiggni¢cia obu Noblistow. Merton mowit, ze to jest taki odkurzacz, ktory $cigga
centy 1 tworzy miliony.

Jak wiemy, w rok po uzyskaniu przez nich nagrody Nobla, w 1998 roku LTCM upadt
(miat 4,6 mld dlugdéw), 1 gdyby nie wsparcie Fedu, Banku Centralnego USA 1 powotanego ad
hoc konsorcjum bankowego, system finansowy doswiadczylby w koncu XX wieku ‘daleko
idacej destabilizacji’.!” Okazalo sie, ze, jak potem przyznaje sam Merton, nie uwzgledniono
drobnych rzeczy, nie uwzgledniono tego, ze np. bedzie kryzys finansowy w Ros;i.

Doswiadczenie z LTCM nie odstraszyly obu ekonomistow od robienia ryzykownych
interesoOw. Scholes (wspolnie Chi-fu Huang, takze profesorem ekonomii finansowej, 1 innymi
partnerami z LTCM Ajman Hindy, Tong-sheng Sun, and Lawrence Ng) tuz po upadku
LTCM utworzyt kolejny fundusz hedgingowy Platinum Grove Asset Management. W
listopadzie 2008 roku ze wzgledu na ogromne straty Platinum Grove wstrzymuje operacje i
jest bliski upadku.'® Drugi Noblista od opcji tez probowat robi¢ interesy po upadku LTCM. W
styczniu 2007 roku Robert Merton (wspolnie z bylymi szefami JP Morgan) utworzyt
finansowa firme¢ doradcza Trinsum Group, ktéra wykorzystujac teori¢ finansowa miata
‘wypetni¢ luke’ pomigdzy konsultingiem zarzadzania i bankowoscig inwestycyjna. Po dwdch
latach dziatalnosci w lutym 2009 roku Trinsum Group oglosita upadlos¢, jej wierzytelnosci
wyniosty 15,8 mln USD wobec wartoéci aktywow na poziomie 1,1-1,2 mln USD."

!> trzecim laureatem powinien by¢ Fischer Sheffey Black, ktéry niestety umart w 1995 roku (stawna

formuta Black’a-Scholes’a wyceny opcji).

' za ‘Efficiency and Beyond’ Jul 16th 2009, The Economist

'" mozna bytoby si¢ zastanowié, czy gdyby Fed wtedy pozwolit upasé LTCM to czy nie byltby to dostateczny
sygnal ostrzegawczy dla innych instytucji finansowych, ze w przypadku podejmowania ryzykownych dziatan
instytucje te nie beda mogly korzysta¢ ze wsparcia Fed’u. W konsekwencji mogltoby nie dojs¢ do tak glebokiego
kryzysu finansowego jaki §wiat doswiadcza od 2008 roku.

'* http://www.bloomberg.com/apps/news?sid=aWQVwbD5Hfxw&pid=20601087

' http://mudaveritas.biznes.net/blogposts/view/16588-Firma_noblisty z_ekonomii_zbankrutowala.html,
komunikat PAP, 26.02.2009.

Mozna zada¢ pytanie, jak to jest mozliwe, ze ludzie, ktoérzy doprowadzajg §wiat biznesu na skraj katastrofy
nadal mogg prowadzi¢ interesy i nie sg wykluczeni przez spolecznos$¢ przedsigbiorcow? W normalnej
gospodarce rynkowej bytoby to niemozliwe. Ostracyzm $rodowiska biznesowego w stosunku do nieuczciwych
przedsigbiorcow, ktory byt bardzo silnym mechanizmem w znacznie zdrowszej gospodarce (rynkowej) XIX




Jak widzimy te przykre do$wiadczenie nic nie nauczyly zarowno Scholesa jak 1 Mertona.
To rézni wilasnie takich ekonomistow, politykow, finansistow od praktyki inzynierskiej 1
fizycznej. Jak robig to fizycy, jak robig to inzynierowie? Przede wszystkim modele w fizyce 1
W inzynierii tworzone sg iteracyjnie, metoda ‘kolejnych przyblizen’, poprzez stalg
konfrontacje modeli z rzeczywistoscig. Fizycy 1 inzynierowie majac pewien model
teoretyczny stosuje go w praktyce z wielka ostroznoscig. Zawsze zaktada si¢ duzy margines
btedu, projektujac jakikolwiek system (np. most, budynek, akcelerator czastek, statek
kosmiczny) inzynier 1 fizyk zakladaja, ze powinien on wytrzyma¢ co najmniej 50-60
procentowe ‘przecigzenie’ (powyzej tzw. naturalnych, oczekiwanych warunkow).

Dla mnie dobrym przyktadem jest ten z elektroniki, ktory opowiedziany byl nam na
jednym z wykladow, ktéry ilustruje podejscie nieobecne w ekonomii. Na elektronice
wyktadana jest teoria obwodow, w oparciu o t¢ teori¢ buduje si¢, konstruuje si¢
radioodbiorniki, tworzy si¢ tez ich prototypy - 1 tu jest wlasnie istota rzeczy. Ten prototyp
podlega pewnej analizie 1 wazne jest nie tylko teoretyczne rozwazanie, ale takze i praktyczne
testowanie, do§wiadczenie. Pamigtamy, ze w Dzierzoniowie na Dolnym Slasku byta firma,
ktora niestety juz nie dziata, ‘Diora’, ktora produkowata radioodbiorniki. To byt przetom lat
50- tych 1 60-tych, w Diorze w tym czasie robili odbiorniki na lampach elektronowych.
Lampy byly umieszczane na tzw. chasis (ptycie metalowej) 1 ci inzynierowie mieli ogromne
problemy z wytlumieniem drgan. Jak wilaczali radioodbiornik to chasis bardzo drgalo i
radioodbiornik, mimo, ze doskonale zaprojektowany, w ktorym teoretycznie wszystko
powinno ‘gra¢’, nie funkcjonowal. Inzynierowie z Diory zwrdcili si¢ do prof. Roszkowskiego,
wtedy najlepszym specjalisty, teoretyka, ale takze 1 praktyka. On powiedzial: ‘prosze
przynie$¢ mi suchego piasku’. Przyniesli mu ten piasek 1 on tym piaskiem posypat chasis 1
powiedziat, ‘prosze wiaczy¢ radioodbiornik’. Po wilaczeniu okazalo si¢, Zze na chasis
powstawaty ‘strzatki drgan’ na ktérych nie bylo piasku. Na koniec tego eksperymentu
powiedziat im: ‘prosze wywierci¢ dziure tu, 1 tu, 1 tam, ...” (czyli w miejscach powstawania
strzalek drgan) . C6z si¢ okazato? Chasis przestato drgaé, odbiorniki okazaty si¢ doskonale 1
mogly z powodzeniem by¢ sprzedawane na rynku (jesli w ogdle w tym czasie mozna moéwic o
rynku!). Czego$ takiego w analizie ekonomicznej nie ma i to nie dlatego, ze, jak si¢ czesto
twierdzi, w ekonomii nie mozemy robi¢ eksperymentow.

Tego typu mySlenie 1 podejscie nie wystepuje u Mertona, Scholesa 1 innych
matematyzujacych ekonomistow. Zreszta Nassim Taleb zarzuca Mertonowi 1 innym
ekonomistom, ze nie uwzgledniajag w swoich rozwazaniach czegos takiego jak ‘czarny tabedz’
(nieoczekiwane, malo prawdopodobne zdarzenie). A jak daleko od §wiata rzeczywistego jest
ten nurt badawczy, to wida¢ chociazby po pewnych sformutowaniach, ktére mozemy spotkac
w publikacjach np. ekonomistow neoklasycznych. Bardzo czgsto publikacje te zaczynajg w
stylu: ‘Zatézmy, ze w gospodarce Romera, Lucasa, Mankew’a bedzie tak a tak ...°, albo
fragment, ktory znalaztem u Snowdona 1 Wane’a (Wspoiczesne nurty teorii makroekonomir)
odnos$nie ostatniego laureata Nagrody Nobla z ekonomii Thomasa Sargenta: ,w $wiecie
Sargenta 1 Wallace'a bezrobocie moze si¢ odchyla¢ od stopy naturalne; w wyniku
nieprzewidywalnych w wstrzasow popytu ...” 1 tak dale;j.

wieku, jest obecnie catkowicie nieznany i nieobecny. Zastapily go, z widocznym negatywnym skutkiem,
wszechobecne regulacje rzgdowe i1 niewyobrazalny rozrost prawa. Widocznie takie stowa jak honor,
odpowiedzialno$¢, uczciwos¢ stracity juz catkowicie na znaczeniu Dewaluacja tych podstawowych dla rynku
postaw dokonata si¢ w ostatnich 70-80 latach i jak si¢ wydaje jest Scisle skorelowana z rozrostem rzadu i
wzrostem wzajemnych zaleznos$ci (cho¢ stowo ‘zazylosci’ wydaje si¢ bardziej odpowiednie) pomigdzy biznesem
i rzadem, gospodarka i polityka. Tutaj mozna pokusi¢ si¢ o hipoteze, ze dewaluacja tych postaw jest doktadnie
tak sama jak rzgdowa inflacja pienigdza w XX wieku.



Ten z koniecznosci krotki komentarz chciatbym zakonczyé wierszem ‘Zakochany
matematyk’,”" ktory dziwnym zbiegiem okolicznosci opublikowany zostat w tym samym,
1874 roku, kiedy Léon Marie Esprit Walras (1834-1910) opublikowat Eléments d’économie
politique pure, ou théorie de la richesse sociale (,,Elementy czystej ekonomii politycznej”,
1874), dzieto, ktére, nie tylko zdaniem Stefana Mateckiego-Tepichta, zapoczatkowalo
matematyzacj¢ analizy ekonomicznej. ‘Kumulacjg’ tego kierunku rozwoju matematyki
ekonomiczne] byt opublikowany osiemdziesigt lat podzniej, w 1954 roku, model Arrowa-
Debreu,?! ktory (zartujac tylko troszeczke) mozna uznaé za odpowiedzialny za wszelkie zto
wspolczesnej analizy ekonomicznej glownego nurtu.

Zakochany matematyk
William John Macquorn Rankine (1820-1872)
L.
Pewien matematyk dat sobie skras¢ serce,
W damie §licznej, ponetnej zakochat si¢ wielce.
Poniewaz zapalal zupelng mitoscia,
W calkowitym skupieniu nad kazdg kragloscia,
Mierzyt i studiowat proporcje podziatu,
Dowodzac, ze wybranka bliska ideatu.
II.
Mnozyl, rézniczkowat, rachowat z zapatem,
Roéwnania uktadat doprawdy wspaniate.
Dziataniami rozwiewal wszelkie niewiadome,
I rozwigzat zadanie na kompletng zone.
Nakreslat linie jej figury 1 twarzy,
Liczac, ze taka ja sobie wymarzyl.
1.
A ze kazda kobieta kocha pigkne dzwigki,
Obmyslit teorie zdobycia jej reki.
Akustycznych rownan uzyl znakomicie,
By milosng arig przeksztalcié jej zycie.
W istocie gdy melodi¢ tylko zaczat grac,
Dama wlosy z glowy wnet zaczeta rwac.
IV.
Pewny siebie rachmistrz, bez cienia zwatpienia,
Nie odstapil wcale od swego liczenia.
Wywodzac, ze taniec to kolejna gratka,
Ktorej musi ulec czarowna dzierlatka,
W nastepnym rownaniu wyprowadzit walca,
A nastepnie polke, jako rodzaj tanca.
V.
Symetrycznym krokiem na parkiet wyruszyt
Zaktadajac pewnie: dame to poruszy.
Wykonujac obrot wokot wiasnej osi,
Swoj srodek cigzkosci niezgrabnie przenosit.

2% thumaczenie: Olga Pisklewicz (pomocni przy thumaczeniu byli Mateusz Machaj i Jan Lewinski)
Polskie tlumaczenie opublikowane w: ‘Pod prgd glownego nurtu ekonomii’ (Mateusz Machaj, red. nauk.),
Warszawa: Instytut Misesa, 2010; str. 233-234.

2l K. J. Arrow and G. Debreu, 1954, Existence of an equilibrium for a competitive economy,
Econometrica, 22:265-290.



Zatem grawitacja figla mu sptatala
[ upadl, az podloga ztowrdzbnie zadrzata.
VL.
Nie poddat si¢ jednak, projektowat dalej:
Mitosci dowodzi¢ nalezy wytrwale.
Afekt — to wiedzial ze swych kalkulacji —
Musi odwzajemni¢ dama petna gracji.
Przeciez wszyscy wiedza z mechaniki prawa:
Akcja rowna si¢ reakcji — ot, cala zabawa!
VIL
»,Zatem niech x oznacza pigkno, y — manier dobrych szereg”,
,»Z —pomys$lnos¢”, bo szczescia nigdy nie za wiele,
,,L. —niech znaczy mito$¢”, a pojmiemy wnet,
ze ,,L staje si¢ funkcjg x, y1z”.
Matematyk dostrzegt w tym potencjal wielki
I ujat w rownania rachunkowe gierki.
VIII.
Postanowit scatkowac jeszcze L po .
t —to czas 1 perswazja, a wiec stwierdzit, ze
,Calka oznaczona — droga do ottarza,
Co przedziat czasowy klarownie wyraza”.
Matematyk w duszy poczut stodkg blogos¢:
Granicg ich uczu¢ bedzie nieskonczonosé!
IX.
»Skoro Pani Algebra tak wiele wylicza
I jest w stanie okresli¢ nawet bieg ksiezyca,
To uczucia kobiety okresli tym bardziej”,
Stwierdzit matematyk 1 poczut si¢ razniej,
Lecz dama uciekla z wojakiem wy$nionym,
A nieszczesny logik oniemiat zdumiony.

Patrick O'Rourke w ksiazce pt. Wykonczyé bogatych!,** zastanawiajac sie nad wptywem teorii
ekonomicznej na praktyke zycia gospodarczego zapytat znajomego maklera Dawida ,,jakie
teorie ekonomiczne wyznaja ludzie pracujacy na gietdzie. Czy przynaleza do ‘klasycznej
szkoty’, ktora glosi, ze sity popytu 1 podazy same wzajemnie si¢ regulujg i nie sposob si¢ im
przeciwstawia¢, czy nalezg moze do zwolennikow teorii Keynesa, ktéry wierzyt ze programy
rzadowe mogg stworzy¢ dobrobyt 1 da¢ wszystkim zatrudnienie? A moze s3 monetarystami 1
sadza, ze cykle ekonomiczne wigzg si¢ z polityka banku centralnego?
- Moim zdaniem goéwno ich to obchodzi — odpowiedziat Dawid.”

Moze warto uzna¢ stowa maklera Dawida za przestroge i1 zadba¢ aby ‘prawdziwa
ekonomia trafita pod strzechy’, by spopularyzowa¢ i upowszechni¢ znajomo$¢ ekonomii.
Przedstawianie ekonomii w bardzo sformalizowanej, zmatematyzowanej formie nie stuzy
temu celowi. Jesli tego nie zrobimy, to zaréwno konsumenci, jak 1 praktycy (przedsiebiorcy,
finansisci, maklerzy, bankierzy, ...) zachowajg si¢ jak ta dama w wierszu Rankine, ktora
,uciekta z wojakiem wy$nionym”. ‘A nieszczesny ekonomista oniemial zdumiony’.

22 Patrick Jake O'Rourke, Wykorczyé bogatych!, 2006, Wydawnictwo Wektory, s. 28.



