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Panujgca teoria ekonomiczna, zwana ,neoklasyczng”, przezywa
trudne dni. Nie chodzi tylko o to, ze na jaw wyszty kazirodcze
zwigzki specjalistow w tej dziedzinie z instytucjami
finansowymi [1], ale o to, ze wida¢ juz jak na dtoni, iz
ponoszg oni odpowiedzialnos¢ za ostatni kryzys. Bezsporni
mistrzowie w tej dyscyplinie zwykli byli twierdzid, ze
samoregulacje uzasadnia doskonata efektywnos¢ rynkow,
wynikajgca z niezawodnej racjonalno$ci aktordéw gospodarczych.
Na tej bajce dla grzecznych dzieci kryzys nie pozostawit
suchej nitki.

W tonie profesji spektakularna dewaluacja panujgcej doktryny
nie powoduje jednak samych tylko spustoszen. Pewne rzekomo
mniej obcigzone pasywami nurty alternatywne zacierajag rece.
Jeden z nich wydaje sie szczegdélnie dobrze uplasowany do
zajecia pozycji nowej doktryny panujacej: behavioral
economics, ekonomia behawioralna.

Szkota ta, catkowicie pasujgca do wiekszo$ci postulatoéw
ortodoksyjnej nauki ekonomicznej, przyswoita sobie nauki
psychologii behawioralnej. Dlatego wielu ekonomistow
neoklasycznych stawia na nig w nadziei, ze przywrdéci ona
profesji blask. Zacheca ich do tego Jean-Claude Trichet, byty
prezes Europejskiego Banku Centralnego (EBC). ,Gtowna lekcja,
ktorg wynosze z naszego dosSwiadczenia, polega na tym, ze
niebezpiecznie jest zaleze¢ od jednego tylko narzedzia”,
oSwiadczyt on w 2010 r. na ECB Central Banking Conference.
~Aby zwiekszy¢ krzepkos¢ naszych ram, nalezy rozwijacd
narzedzia komplementarne. Na poczatek, nalezy zastanowié sie
nad sposobem, w jakim w sercu wszelkiego modelu charakteryzuje
sie homo economicus. (..) Behavioral economics opiera sie na
psychologii, wyjasniajgc decyzje podejmowane w konteks$cie
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kryzysu.” Trichet przemilczat fakt, ze w przetozeniu na jezyk
polityczny, teoria ta moze okaza¢ sie bardziej niebezpieczna
niz teoria, ktérej btedy ma ona korygowacl.

Ekonomia behawioralna wystepuje z twierdzeniami, ktdore a
priori wydajg sie oczywiste, ale ktére starali sie zanegowad
uczniowie neoliberalnego teoretyka Miltona Friedmana: aktorzy
ekonomiczni nie sg nieskazitelnie racjonalnymi istotami, ktdre
podejmujg decyzje najbardziej maksymalizujgce ich wkasny
interes. Z jednej strony dajg sie powodowac¢ emocjom,
wierzeniom, intuicjom lub dokonuja skrétéw myslowych. Z
drugiej strony, nie zmierzajg jedynie do swoich wkasnych
korzysci: normy moralne i spoteczne nieraz zachecaja ich do
kooperacji, a nawet altruizmu.

Inwestorzy finansowi wpadajg w putapki btedéw poznawczych. W
szczegblnosci mogg zachowywa¢ sie mimetycznie, cierpie¢ na
nadmiar pewno$ci siebie 1lub ulega¢ wptywom wybujatych
antycypacji czy takich sytuacji kryzysowych, jak panika. Jes$li
nawet niektérzy inwestorzy sg naprawde racjonalni, to rzadko
mogg podejmowal ryzyko poOjscia pod prad rynku. Implikacje
takich zjawisk zadajg fatalny cios tezie o efektywnosci
rynkéw, $cisle zwigzanej z tezg o racjonalnosci podmiotéw. W
rzeczywistosci kolejne banki spekulacyjne i krachy dos$¢ dobrze
pokazuja, do jakiego stopnia rynki kapitatowe mogg zgtupiec.
Przy pierwszym podejsciu trzeba co najmniej przyznaé, ze
ekonomia behawioralna nie boi sie frontalnie atakowa¢ dwdch
filardéw neoklasycznych finansoéw.

Mysl o tym, ze rynki nie sg cudami efektywnosSci i ze nie
jestesmy wszystkowiedzgcymi komputerami, nie jest jednak nowa.
W slad za Johnem Maynardem Keynesem, mysliciele heterodoksyjni
nigdy nie przestali ostrzegaé¢, ze jest to mit — i to, na
domiar ztego, mit niebezpieczny: keynesisci,
instytucjonalno$ci, marksisci, regulacjonisci byli — i ciaggle
sg —zbyt krytyczni, aby ich stuchano.

,Ptacimy straszng cene za Slepg wiare w moc niewidzialnej



reki”, skarzy sie teraz ekonomista Dan Ariely [2]. Teoria
neoklasyczna jest ,wadliwa”, gtoszg jego koledzy po fachu,
Robert Shiller i George Akerlof [3]. ,Nie pozwala zrozumie¢,
dlaczego gospodarka to kolejka go6rska.” O0baj autorzy
Zwierzecych instynktdéw, wyjasniajgc, ,jak gospodarka naprawde
funkcjonuje, gdy ludzie sa naprawde ludzmi”, afiszujg sie z
ambitnym programem: chodzi, ni mniej, ni wiecej, tylko o to,
aby ,o0siagng¢ to, czego nie udato sie osiggnal istniejacej
teorii”.

Rzecz bowiem w tym, gtosi ekonomia behawioralna, ze o ile
jestesmy irracjonalni, o tyle jestedmy przewidywalni.
Ekonomisci behawioralni, mnozgc doswiadczenia laboratoryjne,
uzbrojeni w elektrody, w ktdére zaopatruje ich neurobiologia,
ustalajg w naszym zachowaniu prawidtowos$ci, ktdére pozwalajg im
budowa¢ bardziej realistyczne niz neoklasyczne modele
podejmowania indywidualnych decyzji.

Pionierzy ekonomii behawioralnej to Daniel Kahneman i Amos
Tversky. 0d lat 1970. ci psychologowie izraelscy skrupulatnie
skatalogowali btedy poznawcze, ktdre, znieksztatcajgc analize
sytuacji, sktaniajg jednostki ludzkie do podejmowania
irracjonalnych decyzji. Tak np. ,framing kognitywny” prowadzi
aktorow do réznych ocen tego samego wyboru w zaleznosci od
tego, jak im sie go przedstawia: ,40-procentowa szansa, ze sie
wygra” nie skutkuje tym samym, co ,60-procentowa szansa, ze
sie przegra”. To jednak wspOtpraca z mtodym ekonomistg
amerykanskim, Richardem Thalerem, w latach 1980. uczynita z
ekonomii behawioralnej oddzielng dyscypline.

Na razie nie udato sie zrealizowa¢ marzenia o odnowie
panujacego nurtu ekonomii w oparciu o paradygmat behawioralny.
0d okoto 10 lat jego zwolennicy stajg sie jednak coraz
bardziej wptywowi, o czym Swiadczy przyznanie Nagrody Banku
Szwecji im. Alfreda Nobla w dziedzinie ekonomii Akerlofowi w
2001 r. 1 Kahnemanowi w 2002. We Francji to ekonomista
behawioralny David Masclet otrzymat w 2012 r. brgzowy medal
Krajowego Centrum Badan Naukowych (CNRS). Btedy poznawcze,



ktére ortodoksi dyskwalifikowali jako zwykte , ciekawostki”,
bada sie obecnie od wszystkich stron w szacownych czasopismach
akademickich. Ekonomie behawioralng wykt*ada sie na najbardziej
prestizowych uniwersytetach amerykanskich — na Massachusetts
Institute of Technology (MIT), jak réwniez w Stanfordzie,
Berkeley, Chicago, Columbii, Princeton, a przede wszystkim na
Harwardzie. Institute for New Economic Thinking (INET) -
think-tank utworzony w 2009 r. dzieki 50 mln dolardw,
wytozonym przez George’a Sorosa, plasuje ekonomie behawioralng
w samym sercu tych refleksji. We Francji w czotdéwce znajduja
sie Grupa Analizy i Teorii Ekonomicznej (GATE) w Lyonie 1
Toulouse School of Economics w Tuluzie.

Dyscyplina ta ma takze swoich adeptéw wsrod szerokiej
publiczno$ci. Amerykanie, spragnieni wiedzy o tym, dlaczego
podejmujg tyle ,ztych decyzji”, rzucajg sie na takie ksigzki,
jak Blink (po polsku wydana pt. Btysk!) Malcolma Gladwella,
Nudge Thalera i Cassa Sunsteina czy Predictably Irrational
Dana Ariely. Ten ostatni odpowiada zreszta co tydzien na
najbardziej trywialne pytania czytelnikéw Wall Street Journal
w dziale tego dziennika zatytutowanym ,Zapytaj Ariely’ego”.

Je$li w ostatnich latach ekonomia byta ,w najlepszym razie
spektakularnie bezuzyteczna, a w najgorszym niezwykle
szkodliwa” [4], to czy znaczy to, ze ekonomisSci behawioralni
sg wiecej warci niz inni? Potozenie Kkresu tyranii
intelektualnej homo economicus i afirmacja nieefektywnosci
rynkéw to z pewno$cia zachecajacy przetom. Gdy jednak teoria
staje sie praktyka, to juz zupetnie inna sprawa. Ekonomia
behawioralna nie okazuje sie bowiem mniej sk*onna niz jej
panujgca siostra proponowa¢ swoje ustugi przedsiebiorcom,
finansjerze i politykom. Tymczasem jej zastosowania, w
najlepszym razie przynoszace rozczarowanie, najczesciej budza.
watpliwosci.

Przede wszystkim z punktu widzenia pracownikéw najemnych i
konsumentdow. Przedsiebiorstwa, ktére od lat 30. XX w.
eksploatujg zasoby psychologii w celach marketingowych i



reklamowych, gorgco witajg najnowsze osiggniecia ekonomii
behawioralnej, ktdére wumacniajg ich arsenat sSrodkéw
manipulacji, stosowanych wobec klientéw i pracownikow.
Ostawiona spdétka konsultingowa McKinsey proponuje cztery
techniki praktyczne, ,ktdére kazdy marketer powinien nosié¢ w
swojej kieszeni narzedziowej” [5]. Internetowa spdétka badan
marketingowych MarketTools wyjasnia na swoim portalu, ze
ekonomia behawioralna jest skuteczniejsza niz sondaze, gdy
trzeba ustalic¢ cene, powyzej ktdrej konsumenci nie kupujg juz
danego produktu. Innymi s*owy, ekonomia ta pozwala okresli¢
mozliwie najwyzszg cene. Uczy réwniez, jak zmusié¢ klientoéw,
aby na czas regulowali rachunki. Karanie grzywnag tych, ktdérzy
sie spdzniajg, okazuje sie mniej efektywne niz granie na ich
sktonnosci do poréwnywania sie z innymi, totez lepiej wysytad
do nich listy w rodzaju: ,Jest Pan/Pani jedng z nielicznych na
osiedlu oséb, ktdére jeszcze nie zaptacity za..”

Fehr Advice, przodujgcy na tym polu niemiecki gabinet
konsultingowy, zatozony przez Ernsta Fehra, proponuje z kolei,
aby uczy¢ przedsiebiorcéw, jak uzywac ekonomii behawioralnej
do rokowan z pracownikami, zwtaszcza w sprawach ptacowych.
Faktycznie — ekonomia ta peka w szwach od takich rad.
Ekonomisci behawioralni, konstatujac, ze klasyczna zacheta
finansowa, np. taka, jak obietnica, ze nauczyciele dostana na
koniec roku premie, jes$li ich uczniowie bedg mieli dobre
wyniki, nie dziata, wola eksploatowa¢ to, ze jednostki ludzkie
sg wrazliwsze na straty niz na zyski: Steven Levitt i Roland
Fryer [6] przyznali nauczycielom premie na poczagtku roku
szkolnego i zagrozili, ze je cofng na koniec roku, jesli
wyniki ich pracy okazga sie niezadowalajgce. Zada¢ od
pracownikdéw, aby na koniec roku zwrécili czes¢ swojego
wynagrodzenia: oto technika ,motywacji” personelu, ktdéra ma
przysztosc.

Rzecz jednak paradoksalna — to wtasnie na uzytek finansjery, a
wiec sektora szczegdlnie kwestionowanego przez ,odkrycia”
ekonomii behawioralnej, dyscyplina ta formutuje najbardziej



cenione propozycje. Wystarczyto zrobic¢ selekcje: odtozyC¢ na
bok ostateczne wnioski, dotyczace nieefektywnos$ci rynkow, i
zachowa¢ potencjalnie lukratywne wnioski o zachowaniu aktoréw.
,Finanse behawioralne” staty sie w ten sposdéb ,uzupeinieniem
klasycznego zarzadzania portfelem”, czytamy na portalu INSEEC
— jednej ze szkét handlowych, ktdédre witaczyty te ,nowg
dziedzine finanséw” do programu magisterskich studidw
menedzerskich.

Niektére fundusze, takie jak JP Morgan Asset Management, ktory
zaczgt dziata¢ w 1993 r., czy, we Francji, CCR Asset
Management, od dawna stosujg te =zasady. Konkretnie, w
finansach behawioralnych chodzi o to, aby inwestorzy starali
sie uSwiadomi¢ sobie swoje wtasne btedy i korygowali je lub
eksploatowali u innych. James Montier, ilustrujgc pilerwszy
przypadek, obiecuje pomdéc inwestorom w ,opanowywaniu emocji” i
wyrabianiu w sobie ,miesnia samokontroli” [7]. Drugie
podejscie, bardziej strategiczne, ktdre rozwija zwtaszcza
Russel Fuller, polega na identyfikowaniu papierow
wartosciowych, mispriced — ,btednie wycenionych” — z powodu
nadmiernej lub niedostatecznej reakcji innych inwestorow [8].

By moze strategie te pozwalajg niektdérym wiecej zarobié, ale
w zadnej mierze nie rozwigzuja problemu nieefektywnos$ci
rynkdw. W rzeczywisto$ci, jak pokazata to (prawdziwie)
heterodoksyjna ekonomia [9], jedyny sposdob na to, aby
uniemozliwi¢ nieodtgcznie niestabilnym rynkom finansowym
sianie chaosu w gospodarce, to poddanie ich drastycznej
regulacji, to znaczy ograniczenie dzwigni zadtuzenia
operatoréw, oddzielenie od siebie dziatalnosci rynkowej i
dziatalno$ci kredytowej, ograniczenie ruchéw kapitatow itd.

Dziwna rzecz - zadne z tych posunie¢ nie figuruje wsSrod
propozycji polityki publicznej, ktére wysuwaja ekonomisci
behawioralni. Thaler, papiez tej dyscypliny, doradza ekipie
ekonomicznej amerykanskiego prezydenta Baracka Obamy, jak
réwniez rzadowi Davida Camerona w Wielkiej Brytanii. Z
Yatwoscig mégitby zatem szepngé¢ im do ucha, ze jes$li chce sie



unikng¢ nowych wstrzgsow, dobrze bytoby ujgé¢ rynki finansowe w
karby. Okazuje sie jednak, ze Thaler to nie tylko profesor
ekonomii w University of Chicago Graduate School of Business.
Razem z Fullerem kieruje on rowniez funduszem inwestycyjnym,
wyspecjalizowanym w finansach behawioralnych..

Uniwersytety i banki obcuja z duzg liczbag curricula vitae tych
samych ekonomistéw behawioralnych. Kent Daniel, obecnie
profesor finanséw na uniwersytecie Columbia, byt dyrektorem
badan E quity w Goldman Sachs Asset Management. Jest rdéwniez
cztonkiem akademickiego komitetu doradczego Kepos Capital 1
Allianz Global Investors. Co ma do powiedzenia o regulacji?
»,Jesli nawet inwestorzy nie sg doskonale racjonalni, a papiery
wartosciowe systematycznie sg btednie wyceniane, to polityki,
ktore sie prowadzi, mimo wszystko powinny by¢ ulegte wobec cen
na rynku” [10]. Innymi stowy, co prawda rynki wyprawiaja co
chcg, ale zastuguja na nasz szacunek.

Rzecz w tym, kontynuuje Daniel, ze ,irracjonalnos¢ i egoizm
zanieczyszczajg proces polityczny”. Jak za dotknieciem
czarodziejskiej roézdzki, argument o irracjonalnosci zostaje
obrécony przeciwko przedstawicielom wtadz publicznych. Po
czym$ takim trudno by¢ zaskoczonym taka oto myslg Montiera:
,Ci z nas, ktérzy pracujg w finansach, powinni miec obowigzek
sktadanie swojego rodzaju przysiegi Hipokratesa — przysiegacd,
ze nie bedg szkodzi¢.” [11] Po co fatygowa¢ sie i uchwalacd
ustawy, gdy wystarczy, aby traderzy obiecywali, ze beda
cnotliwi?

W swoim ostatnim dziele Thaler i Sunstein posuwajg sie nawet
do tego, ze bronig kredytdéw subprime: ,Kredyty hipoteczne o
zmiennych stopach — nawet te, ktére dla zachety sa poczatkowo
niskie — same w sobie nie sg zte.” Podzielajg tez ztotg mysl
bytego doradcy prezydenta Woodrowa Wilsona, Louisa Brandeisa:
.Swiatto dzienne jest najlepszym $rodkiem odkazajgcym.” Czyli
rozwigzaniem jest przejrzystos¢, a nie regulacja. Neoklasycy
nie ujeliby tego inaczej.



Co jest wspdlne dla tych propozycji? Wszystkie bezwzglednie
hotdujg supremacji rynku, a zatem sg naturalnie podejrzliwe
wobec regulacji. Lezy to u podstaw idei nudge [12], ktéra
okresla, na czym powinna polega¢ wszelka polityka publiczna.
Nudge to kuksaniec, przyjazne trgcenie tokciem — wykorzystanie
btedéw poznawczych jednostek do tego, aby *agodnie zacheci¢
ich do dokonywania wyboréw zgodnych jednoczesnie z ich
partykularnymi interesami i z interesem og6lnym, unikajac tym
samym dziatan ,normatywnych i wywotujgcych poczucie winy”, jak
podkresla sie w raporcie francuskiej Rady Analizy Naukowej
(CAS).

,Jestesmy przeciwni zakazom”, osSwiadczajg Thaler i Sunstein.
Komentujac pewng ustawe, ktdéra zakazuje niektdrych substancji
zanieczyszczajgcych, pisza oni, ze ,filozofia tego rodzaju
ograniczen przypomina filozofie radzieckich planodw
piecioletnich”. Dla tych medrcéw, ktérzy sami okreslajg sie
mianem ,paternalistdéw libertarianskich”, ekonomia behawioralna
to ,trzecia droga” miedzy friedmanistami a keynesistami:
miedzy totalnym leseferyzmem neoliberatéw a ciezkim
interwencjonizmem panstwowym jest miejsce, nie lezgce ,ani na
prawo, ani na lewo”, dla uprzejmej 1 rozsadnej ,polityki
kuksancow” .

To taka wtasnie droge doskonatej nieszkodliwosci obrat od
pierwszego mandatu Obama. Nie tylko poproszono Thalera, aby
doradzat jego ekipie ekonomicznej, ale Sunstein przez cztery
lata kierowat Office of Information and Regulatory Affairs —
zwornikiem federalnego aparatu regulacji, zwtaszcza w
dziedzinie ochrony zdrowia, mieszkalnictwa i ochrony
Srodowiska. Rezultat: zdaniem Center for Progressive Reform,
sposréd setek projektéw, ktore przedtozyty Sunsteinowi
gabinety ministerialne, ztagodzit on trzy czwarte w interesie
lobby przemystowych [13].

Nic dziwnego, ze filozofia ta spodobata sie brytyjskim
konserwatystom, ktorzy w 2009 r. postawili tegoz Thalera na
czele.. Nudge Unit. Jego zadanie: osiggniecie ,postepowych



celow tak, aby byto to zgodne z naszym zobowigzaniem, ze
zredukujemy wydatki rzgdowe oraz obetniemy regulacyjne
obcigzenia przedsiebiorstw i spoteczenstwa” [14].

Francja tez nie jest nieczuta na czar nudge. Wspomniana juz
Rada Analizy Naukowej zbadata w 2011 r., jak ,kilka dzwigni
behawioralnych, takich jak waga pordwnania z innymi czy
inercja w obliczu zmiany”, mozna aby zmobilizowaé¢ po to, aby
nzacheci¢ obywateli do przyjecia bardziej szanujagcych
srodowisko stylow zycia”. Z kolei w raporcie Rady Analizy
Ekonomicznej (CAE) z 2012 r. o ochronie konsumenta bardzo
przeciez ortodoksyjni ekonomis$ci, David Thesmar i Augustin
Landier, wytykaja ,b*edy psychopoznawcze gospodarstw domowych”
i — zwtaszcza jesli chodzi o lokowanie oszczednos$ci
pracownikéw najemnych — wzywajg do usystematyzowania ,dobrze
wybranej zaocznie opcji”, ktora ,pozwalataby przestawid
nieuwaznego konsumenta na tory prowadzace do dobrego wyboru,
nie pozbawiajgc konsumenta proaktywnego wolnosci wyboru”.

Nudge ma wiec stuzy¢ zachecaniu ludzi, aby dokonywali wyboroéw
zgodnych z interesem ogolnym. Tylko ze ten ,interes ogdélny”
nigdy nie jest zdefiniowany. Mniejsze zanieczyszczanie planety
to z pewnoscig cel konsensualny. Czy mozna jednak powiedzie¢
to samo, gdy ekonomisci starajg sie swoimi ,kuksancami”
naktoni¢ pracownikéw najemnych, aby jak najwieksze
oszczednosSci gromadzili w funduszach emerytalnych? Duza czes¢
prac prowadzonych w Stanach Zjednoczonych w dziedzinie
ekonomii behawioralnej jest posSwiecona rozwojowi takich
programow wtasnie w wielkich przedsiebiorstwach, a nawet temu,
jak nadawa¢ im obligatoryjny charakter. Zwiekszenie
sfinansjeryzowanych oszczedno$ci: w oczach finansjery to
wtasnie lezy w ,interesie ogdlnym”, czyli jej wtasnym, ale
wcale nie lezy w interesie racjonalnosci makroekonomicznej,
ktéora nieraz wymaga, aby ludzie nie oszczedzali wiecej, lecz
oszczedzali mniej, tak, aby wzmozong konsumpcjg mozna by*to
ozywi¢ popyt. Ponadto uprzywilejowanie takiego celu, jak
zapewnienie, aby pracownicy gromadzili jak najwiecej swoich



oszczednosci w funduszach emerytalnych, wyklucza debate o
réznych mozliwych modelach systemu emerytalnego, gdyz
przesgdza, ze najlepsza jest kapitalizacja sktadek
emerytalnych [15].

Nudge nie lubi polityki; lubuje sie w ztudzeniu, ze dziata
poza nig, w cudownym Swiecie ,zdrowego rozsadku”, tam, gdzie
,liczg sie fakty”. Tak wiec, proponuje Thaler, ,o0dt6zmy na bok
spér o to, czy nalezy podnies$¢ podatki” [16], bo to bardzo
,stronniczy” problem, ktdéry wywotuje nikomu nie potrzebna
irytacje, i ,zajmijmy sie zaraz lepszym Scigganiem podatkow”.
Nudge obala wszelkg interakcje miedzy spoteczenstwem a jego
przedstawicielami. Zwolennicy nudge ,milczaco zaktadaja, ze
préby politycznego przekonania elektoratu, iz rzad stusznie
postepuje, to zbedne zajecie”, pisze socjolog z Uniwersytetu
Kent, Frank Furedi. ,Zamiast demokratycznej debaty, wybieraja
oni podprogowe techniki manipulacji.” [17]

Ekonomisci neoklasyczni sg, rzecz jasna, szkodliwi, gdy
zachwalajg deregulacje, prywatyzacje i surowos¢ ptacowg. Oni
jednak ograniczajg sie do wypowiadania pewnego pogladu, o
ktdrym mozna publicznie debatowaé¢ i ktdéry mozna zwalczad.
Natomiast ekonomisci behawioralni przeskakujg debate
demokratyczng. Pewni, ze wiedza, na czym polega interes
ogélny, narzucajg go stosujgc metody warunkowania, ktodre
bezposrednio oddziatuja na zachowanie kazdej jednostki.
Brytyjski Nudge Unit moze ,zmieni¢ sposob myslenia ludzi”,
cieszy sie niewinnie brytyjski wicepremier Nick Clegg [18].
Czy mamy cieszy¢ sie razem z nim?
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