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ABSTRACTS

The recent financial crisis sparked a lively debate among economists
about the state of economic sciences. Different strands of economics
become the subject of criticism, foremost neoclassical economics. The
paper presents the development of orthodox economics, and shows its
weakness in terms of the analysis of financial crises. The basis of the criti-
cism was primarily the fact that mainstream economics has not been able
to predict financial crises, let alone prevent them. Selected heterodox the-
ories were presented in terms of their approach to the causes of financial
crises. It was pointed out that some economists are of the opinion that an
interdisciplinary, holistic and heterodox approach to economics will allow
for a much better explanation for this knowledge area of economic and
social processes taking place in the world. If the theories are formulated
in isolation from specific social context, cultural system and conditions of
business practice then economics as a science cannot formulate predictive
conclusions for economic policy.

Ostatni kryzys finansowy wywotat wéréd ekonomistéw ozywiona dys-
kusje na temat stanu nauk ekonomicznych. Przedmiotem krytyki staly
sie rozne nurty ekonomii, ale przede wszystkim ekonomia neoklasyczna.
W artykule przedstawiono rozwdj ekonomii ortodoksyjnej, a takze uka-
zano jej slabosci w aspekcie analizy kryzyséw finansowych. Podstawa
krytyki byt przede wszystkim fakt, ze ekonomia gléwnego nurtu nie byla
w stanie przewidzie¢ kryzyséw finansowych, a tym bardziej zapobiega¢
im. Przedstawiono takze wybrane teorie heterodoksyjne z punktu widze-
nia ich podejscia do przyczyn kryzyséw finansowych. Wskazano, ze czg§¢
ekonomistow jest zdania, iz interdyscyplinarne, holistyczne i heterodok-
syjne podejscie do ekonomii pozwoli na znacznie lepsze wyjasnianie przez
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te dziedzing nauki proceséw gospodarczych i spotecznych zachodzacych
w $wiecie. Jezeli za$ teorie sg formulowane w oderwaniu od okreslonego
kontekstu spotecznego, systemu kulturowego i warunkéw praktyki gospo-
darczej to ekonomia, jako nauka, nie moze formulowa¢ predykcyjnych
wnioskow dla polityki gospodarczej.

KEYWORDS:

mainstream economics, financial crisis, heterodox theories, a new paradigm
of economics

ekonomia glownego nurtu, kryzysy finansowe, teorie heterodoksyjne, nowy
paradygmat ekonomii

WSTEP

Ostatni kryzys finansowy spowodowal ozywiony spér na temat stanu
ekonomii jako nauki. Pojawila si¢ teza, ze wspolczesna ekonomia poniosta
porazke, gdyz [Przestawska 2011]:
 nie potrafila kryzysu przewidzie¢,
 nie jest w stanie zaoferowa¢ skutecznych srodkéw zaradczych.

Niepowodzenie nauk ekonomicznych moze wynika¢ z tego, ze osig-
gniety poziom rozwoju tych nauk jest relatywnie niski i nie potrafimy
wypracowaé spdjnej cato$ciowej teorii, wyjasniajacej podtoze i mecha-
nizm ostatniego, jak i wczesniejszych kryzysow finansowych. Jesli nie
rozumie si¢ mechanizmu, to jego wykorzystanie do ingerowania w rze-
czywisto$¢ oraz do prognozowania tej rzeczywistosci jest obcigzone wie-
loma ryzykami [Gorynia 2009].

O ogoélnym kryzysie ekonomii méwig zwlaszcza przedstawiciele nur-
tow heterodoksyjnych, tzw. ekonomii alternatywnej. Wskazuja oni przede
wszystkim na kryzys ekonomii, tzw. gléwnego nurtu, ukazujgc jedno-
cze$nie, ze s3 pewne nurty myslowe w teorii ekonomii, w ktérych takiej
sytuacji kryzysowej si¢ nie obserwuje, a ich ewolucja przebiega w sposéb
naturalny i spokojny. Celem artykutu jest ukazanie stanu rozwoju wybra-
nych nurtéw nauk ekonomicznych w aspekcie ich odniesienia do kryzy-
sow finansowych.
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EKONOMIA GLOWNEGO NURTU WOBEC KRYZYSOW FINANSOWYCH

Nie ulega watpliwosci, Ze ekonomisci zostali zaskoczeni przez ostatni
kryzys. To, ze go nie przewidzieli, lub Ze przewidzieli go w jakims$ stop-
niu tylko nieliczni spo$réd nich, nie jest czyms wyjatkowym na tle weze-
$niejszych doswiadczen historycznych. Znacznie bardziej klopotliwe jest
dla ekonomistéw natomiast to, ze gdy kryzys juz wybuchl, to mieli oni
powazne problemy ze spéjnym i w miar¢ powszechnie przez nich samych
akceptowanym wyjasnieniem jego przyczyn, mechanizméw oraz skut-
kéw. Co istotne, dotyczylo to ekonomistow heterodoksyjnych, ale przede
wszystkim ekonomistéw gléwnego nurtu [Wojtyna 2011, s. 171].

Wspdlczesnie mozna odnotowac nasilajacy sie debate wokot aktywnej
roli, jaka w powstawaniu kryzysu odegrala neoliberalna ideologia i zwig-
zana z nig ekonomia. Polaryzacja stanowisk badaczy w tej dziedzinie jest
znaczna: poczawszy od negacji tej roli, a skonczywszy na jej zdecydowanej
afirmacji. Cz¢$¢ badaczy uwaza, Ze rzeczywistej przyczyny kryzysu nalezy
upatrywaé w strukturalnych zmianach, jakie nastapity w globalnej gospo-
darce, w minionych kilkudziesieciu latach, majgcych swe podloze w ide-
ologii neoliberalnej i zwigzanej z nig ekonomii gléwnego nurtu [http://
kolegia.sgh...].

Od prawie 250 lat nauka ekonomii rozwija si¢ w wyznaczonym przez
Adama Smitha kierunku analizy funkcjonowania rynku i jego ,niewi-
dzialnej reki”. Klasyczna mysl liberalna, a nastepnie szkota neoklasyczna
i neoliberalizm dokonali interpretacji gospodarki, jako odrebnego od
calosci spoleczenstwa subsystemu z wlasnymi konstytuujacymi te odreb-
no$¢ cechami strukturalnymi, takimi jak: prywatna wilasnos¢, funkcje
uzytecznosci podmiotéw gospodarczych, elastyczne ceny oraz réownowaga
rynkowa. O ile angielscy klasycy ekonomii politycznej A. Smith i J. S. Mill
uwzgledniali w rozwazaniach jeszcze szeroko rozumiane instytucjonalne
warunki ramowe przebiegu procesu gospodarowania i ich wplyw na
zachowania podmiotéw gospodarczych, to wraz z ,,rewolucja marginali-
styczng’, czyli odkryciem przez H. H. Gossena oraz wprowadzeniem do
myslenia ekonomicznego przez S. Jevonsa i C. Mengera pojecia uzytecz-
nosci krancowej oraz rachunku marginalnego, badacze teoretycy zaczeli
koncentrowac swoje wysitki na samym przebiegu procesu gospodarowa-
nia. Zainteresowanie ekonomistow przebiegiem procesu gospodarowania
redukowano do problematyki funkcjonowania modelowego rynku, jako
mechanizmu ogdlnogospodarczej koordynacji i alokacji débr oraz zaso-
béw [Pysz 2009]. Podwaliny pod teori¢ rownowagi ogdlnej, wokot kto-
rej do dzisiaj skupia sie zainteresowanie myslicieli szkoly neoklasycznej,
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zostaly polozone przez L. Walrase, natomiast ukoronowaniem marginal-
nego sposobu myslenia ekonomicznego bylo uznanie kryterium V. Pareto
za kryterium optymalnej alokacji w skali ogélnogospodarczej. Po prze-
formutowaniu w latach 1950-1970 ogodlnej teorii rownowagi L. Walrasa
na podstawie zastosowania w ekonomii nowej metody badania mate-
matycznego, tj. metody aksjomatycznej, przez G. Debreu i K. Arrowa,
aksjomatyczna neowalrasowska teoria réwnowagi ogdlnej uzyskata
w ekonomii pozycje teorii fundamentalnej, na podstawie ktérej powinny
by¢ budowane wszelkie inne teorie ekonomiczne [Hockuba, Brzezinski
2005, s. 307].

Ekonomia klasyczna wykreowala uktad instytucjonalny, umozliwiajacy
swobodne dzialanie podmiotéw, a zarazem osiaganie optimum gospodar-
czego i spolecznego w formie efektywnej alokacji zasobow i sprawiedli-
wego podziatu dochodu. Jednak z biegiem lat liberalizm, nie tracac swej
wiary w rynek i wolno$é¢ jednostki, ewoluowal w kierunku idei akcentu-
jacej konieczno$¢ rozwigzywania réwniez kwestii socjalnych, co znalazlto
odzwierciedlenie m.in. w koncepcjach panstwa opiekunczego oraz spo-
tecznej gospodarki rynkowej. Uksztattowany w koncu lat czterdziestych
dwudziestego wieku neoliberalizm stal si¢ odpowiedzig na dokonujacy sie
proces globalizacji ekonomicznej. Dostarczyl tez odpowiedzi na gospo-
darcze bolaczki lat 70. w postaci stagflacji i nadmiernie rozbudowanego
welfare state, ktérych nie mozna bylo juz eliminowa¢ za pomocg instru-
mentarium ekonomii Keynesa. Skutkowalo to powstaniem monetaryzmu
i ekonomii podazy, ktorych podstawg staly si¢ idee gospodarki wolno-
rynkowej i konstytucyjnego zagwarantowania wlasnosci prywatnej, wol-
nosci i spoleczenstwa otwartego, za$ liberalizm socjalny ustapil miejsca
liberalizmowi rynkowemu. Zwycigstwo neoliberalizmu w latach osiem-
dziesigtych i zwigzanej z nim ekonomii gtéwnego nurtu, bylo tak prze-
konujace, iz uznano, ze wyraza on naturalny porzadek rzeczy, stanowigc
podstawe polityki ekonomicznej w rozwinietych krajach i programow
gospodarczych organizacji migdzynarodowych. W latach dziewieédziesig-
tych doszto do symbiozy neoliberalnej wizji establishmentu z naturalnym
dazeniem kapitalu do swobodnego poszukiwania w $wiecie najwyzszej
stopy zwrotu. Panstwo w znacznym stopniu $wiadomie ustepowalo pola
kapitatowi, intensyfikujagc powszechne poczucie niepewnosci, ktére bylo
zrozumialy reakcja na sytuacje pozbawiong jasnych mechanizmoéw kon-
troli. O ile wspomniana symbioza dobrze stuzyta kreacji nowych insty-
tucji formalnych, o tyle okazala si¢ zgubna dla proceséw gospodarczych
w przysztosci [Jakubik http://kolegia.sgh.. ...].
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Za teorig, ktora kontynuowata tendencje gléwnego nurtu ekonomii do
przeksztalcenia tej nauki w logike wyboréw, uzna¢ mozna hipoteze o efek-
tywnosci i samoregulacji rynkéw finansowych. Jej istota sprowadza si¢ do
tezy, ze na rynkach papieréw warto$ciowych zaréwno ich sprzedawcy, jak
i nabywcy zachowuja si¢ racjonalnie, uwzgledniajac przy podejmowaniu
decyzji wszystkie ogdlnie dostepne, istotne informacje. Wedlug tej teorii
samoregulacja rynku finansowego dana jest niejako sama z siebie. Samo-
regulujacy sie proces rynkowy zapewnia alokacje kapitalu do kierunkow
zastosowania o najwyzszej efektywnosci.

Ta hipoteza niejako ,racjonalizowala” zapoczatkowane jeszcze
w latach 70. XX wieku stopniowe wychodzenie instytucji finansowych
krajow zachodnich na bardzo stabo albo w ogole nieregulowany rynek
miedzynarodowych transakcji finansowych. Na rynkach tych postugi-
wano sie w miare uptywu czasu coraz bardziej skomplikowanymi i jed-
nocze$nie coraz mniej zrozumialymi dla nabywcéw, a czgsciowo nawet
i sprzedawcow, instrumentami finansowymi. O przejrzystosci rynkow
finansowych nie mogto juz by¢ mowy. Konsekwencja tego byl fakt, ze
w ostatnich trzydziestu latach w $wiecie wydarzyto sie okoto stu kryzysow
bankowych [Pysz 2009].

KRYTYKA EKONOMII GROWNEGO NURTU W KONTEKSCIE KRYZYSOW
FINANSOWYCH

Juz w 2008 roku pojawily sie poglady o nadchodzacym ostatecznym
kryzysie gospodarki kapitalistycznej, wobec ktérego nauki ekonomiczne
s3 bezradne. Do krytykéw ekonomii, jako nauki, nalezeli w szczegdélnosci
P. Krugman i J. Stigliz. P. Krugmana wyrazil obawe, ze makroekonomia
z ostatnich 30. lat byla ,,spektakularnie bezuzyteczna w najlepszym przy-
padku, za$ w najgorszym bezwzglednie szkodliwa” W opublikowanym
we wrzesniu 2009 w ,New York Timesie” artykule dokonal oceny stanu
wiedzy ekonomicznej w kontekscie zatamania gospodarczego [Krugman
2009]. P. Krugman wykazywal, Ze przyjmowane w ekonomii, a w szcze-
goélnosci w ujeciach szkoly chicagowskiej, rozstrzygniecia teoretyczne
przetransferowane do praktyki gospodarczej mialy negatywny wplyw na
rozwo6j wydarzen, ktore ostatecznie doprowadzily do kryzysu na wielka
skale. P. Krugman, zwolennik podejscia keynesowskiego, skrytykowal
zaré6wno koncepcje monetarystyczng, ktora stanowila podbudowe teo-
retyczng decyzji A. Greenspana, pelnigcego przez wiele lat funkcje prze-
wodniczacego FED, jak i hipoteze efektywnosci rynkéw finansowych
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E. E Famy, zgodnie z ktdrg przyjmuje sig, ze ceny aktywow zawsze w pelni
odzwierciedlaja dostepne informacje i w zwiazku z tym stanowig precy-
zyjny bodziec do alokacji zasobéw. Zdaniem P. Krugmana wiara w efek-
tywny rynek finansowy uniemozliwita wielu, a moze i wigkszosci ekono-
mistéow dostrzezenie najwigkszej banki finansowej w historii, do ktdrej
napompowania przyczynila si¢ w znacznej mierze teoria efektywnego
rynku [Zboron http://odpowiedzialnybiznes...].

Zdecydowanej krytyce poddat wspdlczesng gospodarke kapitalistyczng
i ekonomie oraz jej fundamenty J. Stiglitz. Jego krytyka obejmuje dwa
generalne problemy. Pierwszy z nich dotyczy regulacji panstwa w gospo-
darce rynkowej, drugi - przydatnosci teoretycznych modeli opartych na
koncepcji homo economicus i ,niewidzialnej reki rynku” A. Smitha oraz
modelu L. Walrasa z jego rozszerzenia neoklasycznego. J. Stiglitz pod-
wazyl zasadno$¢ funkcjonowania liberalnej gospodarki kapitalistycznej
z punktu widzenia osigganych przez nig efektéw spolecznych. Uwaza on,
ze mechanizm tej gospodarki promuje przedsiebiorczos¢ oraz maksyma-
lizacje zysku przez przedsiebiorstwa, pogon za maksymalizacja dochodu
przez gospodarstwa domowe, ktory przeksztalca si¢ przy danych cenach
w pogon za uzyteczno$cig. Ta uzyteczno$¢ jednakze nie jest zrealizowana,
bowiem ci, ktérzy osiagaja upragniony dochéd nie maja czasu, aby go
wyda¢. Racjonalne zachowania gospodarstw domowych i poszczegélnych
czlonkoéw spoleczenstwa, tak jak zaktadaja ekonomisci homo economicus
wcale nie czynig ludzi szczesliwszymi. Rynek, wedlug J. Stiglitza, nie jest
w stanie zapewni¢ efektywnej alokacji zasobow kapitalu i sily roboczej
[Bukowski 2011].

W kontekscie swojej krytyki wspotczesnej gospodarki kapitalistyczne;j
J. Stiglitz dokonat krytyki ekonomii. Podstawowym zarzutem J. Stiglitza sa
nierealne zalozenia modeli ekonomicznych. Wedlug niego nie uwzgled-
niaja one w ogole lub tez w niedostatecznym stopniu asymetrii informacji
oraz mozliwosci powstawania baniek spekulacyjnych. Zaréwno Szkota
Chicagowska, jak réowniez Nowa Szkola Keynesowska stosuja uprosz-
czone zalozenia w swoich modelach. Mankamentem Nowej Szkoty Key-
nesowskiej jest nieudana wedltug J. Stiglitza proba wlaczenia do analizy
makroekonomicznej modeli mikroekonomicznych, opartych na duzej
liczbie uproszczonych zalozen oraz koncepcji oczekiwan. Wnioski formu-
fowane przez obie szkoly sa podobne, pomimo Ze Szkofa Chicagowska
nie uwzglednia roli paiistwa w gospodarce, za§ Nowa Szkota Keynesowska
przypisuje mu pewng role w stabilizowaniu gospodarki i utrzymaniu sta-
bilnosci plac [Stiglitz 2010, s. 259-261].
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Istotne miejsce w krytyce wspodlczesnej ekonomii finansowej, w kon-
tekscie kryzysu finansowego, zajmuje hipoteza efektywnego rynku (effi-
cient-markets hypothesis) E.F. Fama. Wedlug ogélnej wersji tej hipotezy
ceny aktywéw finansowych odzwierciedlaja wszystkie dostgpne infor-
macje. Krytycy zarzucajg tej koncepcji, ze jest oparta na uproszczonym
modelu doskonalego rynku finansowego oraz, ze z zalozenia eliminuje
mozliwos¢ powstawania baniek spekulacyjnych. Nalezy jednak pamigtac,
ze symetrie informacji zaktada si¢ w wariancie tzw. mocnej hipotezy efek-
tywnosci rynku (strong efficiency). Nie ma takiego zalozenie przy sred-
niej (semi-strong efficiency) czy tez stabej (weak efficiency). Ponadto, jak
podkresla R. Lucas, termin ,efektywny” oznacza, ze jednostki uzywaja
informacji w swoim wlasnym prywatnym interesie. Nie odnosi si¢ to do
spolecznie pozadanej wyceny aktywoéw finansowych. Niestety, czesto myli
sie pojecie ,, efektywny rynek” w kontekscie hipotezy E. F. Famy ze ,,spo-
tecznie efektywnym rynkiem”. Warto réwniez podkredli¢, ze E. F. Fama
przeprowadzil testy predykcji, dotyczace zachowan cen aktywoéw finanso-
wych na podstawie swojej hipotezy i wypadly one pozytywnie.

WYBRANE TEORIE HETERODOKSYJNE W ASPEKCIE KRYZYSOW
FINANSOWYCH

Termin ekonomia heterodoksyjna odnosi si¢ do teorii ekonomicznych
i wspolnot ekonomistéw, ktdre sg na rézne sposoby alternatywne wobec
gltéwnego nurtu ekonomii i zwykle przez ten nurt odrzucane [Cholewa
2010]. Tworcy heterodoksyjni stosuja opisowg i historyczng metode
badawcza, odrzucaja koncepcje homo oeconomicus i analizujg zjawiska
gospodarcze w wielu aspektach (spotecznych, politycznych, psychologicz-
nych, historycznych itp.). Do ekonomii heterodoksyjnej zalicza si¢: szkote
historyczng, instytucjonalizm wraz z jego wspodlczesnymi odmianami,
ekonomie ewolucyjng, szkole neoaustriacky oraz teori¢ wyboru publicz-
nego J. Buchanana. Ekonomie¢ behawioralng, ktéra nie jest spdjna teoria,
a raczej projektem skladajacym sie z réznych hipotez narzedzi i technik,
mozna rowniez zaliczy¢ do nurtu heterogenicznego [Polowczyk 2010].

Tradycyjne nauki ekonomiczne i finansowe w przewazajacej wiek-
szosci odrzucaly mozliwo$¢ wptywu emocji jednostki na podejmowane
przez nig decyzje inwestycyjne. Opieraly si¢ one na zalozeniach stanowia-
cych, ze ludzie zawsze zachowuja sie racjonalnie oraz obiektywnie pro-
gnozuja przyszte wydarzenia na rynku. Pojawialo si¢ jednak coraz wie-
cej dowoddw na ograniczenia ludzkiej racjonalnosci. Liczne odstepstwa
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od efektywnosci rynku, podwazyly stusznos¢ wielu klasycznych modeli
ekonomicznych oraz przyczynily si¢ do powstania i rozwoju ekonomii
behawioralnej, bedacej nowym nurtem w dziedzinie nauk ekonomicznych
[Ekonomia behawioralna...]. Nurt behawioralny nie ma na celu dostar-
czania wytycznych racjonalnego postepowania, jak czyni to standardowa
teoria ekonomiczna, lecz opis i wyjasnienie mechanizméw sterujacych
rzeczywistymi decyzjami ludzi, a wynikajagcymi z czynnikéw natury
psychologicznej i instytucjonalnej. Realizacji tego celu stuzy wiele teorii.
Wspolna podstawa kazdej z nich jest zalozenie, ze ludzie nie dysponuja
doskonala informacjg ani nieograniczonymi mozliwosciami jej przetwo-
rzenia — w realnym $wiecie informacje s3 niepelne, niejasne, skompliko-
wane, moga wystapic¢ problemy z ich interpretacjg, a ze wzgledéw prak-
tycznych czesto nie ma mozliwosci poréwnania wszystkich mozliwych
opcji wyboru w kazdym z istotnych aspektéw. Z powyzszych wzgledow
nie mozna powiedzie¢, ze ludzie podejmuja dziatania optymalne z punktu
widzenia racjonalnosci rzeczowej. Zamiast dazy¢ do osiagniecia maksy-
malnej uzytecznosci czy zysku, zadowalamy si¢ jedynie ich wystarczajaco
satysfakcjonujacym poziomem [Solek 2010, s. 248].

Teorie behawioralne kryzyséw finansowych akcentuja role zachowan
inwestoréw, jako przyczyny tych kryzyséw. Zachowania uczestnikow
rynku finansowego, ktére prowadza do kryzysu finansowego cechuja:
efekt zarazenia (ang. contagion), pokusa naduzycia (ang. moral hazard),
selekcja negatywna (ang. adverese selection), instynkt stadny, samospel-
niajaca si¢ przepowiednia, zjawisko runu na banki. Wedlug tej teorii
najwazniejszym czynnikiem prowadzacym do powstawania kryzyséw
finansowych sg zbiorowe zachowania inwestoréw. Zachowania takie moga
prowadzi¢ do wybuchu kryzysu walutowego, poprzez gwaltowny odptyw
z kraju kapitalow spekulacyjnych. Bledy inwestoréw na poziomie zagrego-
wanym moga tez znajdowaé odzwierciedlenie w cenach waloréw. Gdyby
inwestorzy nie dziatali w sposdb zbiorowy i nie popelniali jednoczesnie
podobnych bledéw o podlozu psychologicznym, ich dzialania w duzej
mierze neutralizowalyby sie wzajemnie, a rynek pozostawalby efektywny.

Podobnie jak w wypadku nurtu behawioralnego réwniez cecha wielu
mySlicieli szkoly austriackiej tez jest rozszerzenie perspektywy badaw-
czej daleko poza zainteresowania stricte ekonomiczne. Prace Austria-
kow obejmowaly rowniez takie obszary, jak analiza funkcjonowania
otoczenia instytucjonalnego czy efekty interwencjonistycznej dzialal-
nosci rzadéw. Zwolennicy szkoly austriackiej postrzegaja wplyw prawa
na gospodarke w wiekszosci jako destrukcyjny. Wykorzystywanie wigc
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prawa jako narzedzia, stuzacego zarzadzaniu procesami spolecznymi, na
bazie austriackiej teorii o rozproszonej wiedzy wydaje si¢ nieefektywne
lub wrecz szkodliwe. Tam gdzie obecnie dostrzega si¢ wady i slabos¢
rynku Austriacy dostrzegaja wady i stabos¢ rzadu. Sprzeciwiaja sie przede
wszystkim popularnej tezie, ze za obecny kryzys odpowiedzialny jest nie-
skrepowany, wolny rynek. Po pierwsze dlatego, ze wedlug nich obecnie
w zadnym panstwie na $wiecie nie funkcjonuje nieskrepowany wolny
rynek, a po drugie dlatego, ze przyczyna ostatniego kryzysu nie byl wolny
rynek, zachtanno$¢ konsumentéw lub bankierdéw, ale przede wszystkim
bledna polityka monetarna bankéw centralnych, utrzymywanie systemu
bankowego opartego na systemie rezerw czastkowych i oczywiscie sam
pieniadz, ktérego wartos¢ jest dowolnie ksztaltowana wolg wladzy [Kacz-
marczyk http://mises...]. Wobec tego, wedlug przedstawicieli szkoty
austriackiej, za ostatni kryzys finansowy nie odpowiada wolny rynek,
a jedynie bledne interwencje rzadowe, pusty pienigdz i bledna poli-
tyka gospodarcza. Wszyscy Austriacy uwazaja, ze pieniadz i bankowos¢
powinny by¢ pozostawione wolnemu rynkowi i ze rzagdowe interwencje
w tym zakresie mogg jedynie zaszkodzi¢. Wedlug Misesa, gdy bank cen-
tralny obniza sztucznie stopy procentowe ponizej poziomu rynkowego,
to wypacza sektor débr kapitatowych i wywoluje cykl koniunkturalny,
ktdéry predzej lub pozniej musi skonczy¢ si¢ gospodarczym spadkiem, gdy
bledne inwestycje pojawia si¢ na rynku [de Soto http://www.mises ...].
Z austriackiej teorii cyklu wynika, ze jesli stopy procentowe znajduja si¢
na wlasciwym poziomie, czyli odzwierciedlajg naturalng stope procen-
towsa, to nie bedzie regularnie wystepowal w gospodarce cykl koniunk-
turalny. Jezeli wigc wladze sztucznie obnizg stope procentowa — wywotlaja
nieunikniony cykl koniunkturalny.

Koncowy okres XX wieku oraz pierwsza dekada wieku XXI to czas
wyraznego wzrostu zainteresowania ideg instytucji na gruncie ekonomii.
Ten istotny wzrost znaczenia kwestii instytucjonalnych moze by¢ przy-
pisany przemianom w gospodarce $wiatowej, takim jak transformacja
ustrojowa w Europie Srodkowowschodniej, czy ostatni globalny kryzys
finansowy [Kargul 2012]. Bezsilno$¢ ekonomii neoklasycznej w walce
z kryzysem kieruje uwage na nowa ekonomie instytucjonalng, ktéra daje
wieksze szanse na jego przezwyciezenie. Istota podejscia instytucjonal-
nego do gospodarki jest unikanie ponadczasowych modeli opartych na
nierealistycznych zalozeniach, tzw. faktach stylizowanych. Wedlug niego
rozwdj gospodarczy nie zalezy tylko od takich czynnikéw jak praca, kapi-
tal czy postep techniczny. Kazda gospodarka znajduje sie w konkretnym
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otoczeniu instytucjonalnym, ktére tworza wartosci kulturowe, religia,
uwarunkowania historyczne czy system spoteczny, mogace zawazy¢ na
porazce czy sukcesie danego kraju. Przedstawiciele ekonomii instytu-
cjonalnej sg zdania, ze jednostka nigdy nie moze dziata¢ w warunkach
pelnej (idealnej) racjonalnosci. Poszukuje ona zawsze lepszych rozwigzan
od obecnie stosowanych, co nie oznacza, ze optymalnych w sensie mode-
lowym. Jedng z przyczyn takiego stanu rzeczy, jest nierdéwny dostep do
informacji (tzw. asymetria informacyjna) réznych uczestnikéw wymiany
rynkowej. Kolejnym ograniczeniem jest to, ze niemal wszystkie decy-
zje podejmowane s3 w warunkach ryzyka. W efekcie tego mozna raczej
moéwi¢ o niepelnej (ograniczonej) racjonalnosci. Ekonomia instytucjo-
nalna wzbogaca takze teorie funkcjonowania przedsiebiorstw. Firma jest
tu definiowana calo$ciowo wraz z jej wewnetrzng struktura, systemami
zarzadzania czy pracownikami. Pozwala to uwzgledni¢ taki czynnik,
jak miedzy innymi wplyw réznicy intereséw pomiedzy zarzadzajacymi
przedsiebiorstwem a jego wlascicielami (tzw. koszty agencji). Tradycyjne
koszty funkcjonowania przedsi¢biorstw, takie jak materialy czy place,
zostaja tu uzupelnione o koszty, ktére towarzysza kazdej transakcji,
a ktdre nie s uwzgledniane w wigkszosci analiz. Te dodatkowe koszty to
tzw. koszty transakcyjne [Kargul 2012]. Nowa ekonomia instytucjonalna
zwrdcita uwage na to, ze jezeli homo oeconomicus dziala w oderwaniu od
okreslonego kontekstu spotecznego, czyli niezaleznie od warunkéw prak-
tyki gospodarczej i systemu kulturowego, to ekonomia, jako nauka, nie
moze formutowaé predykcyjnych wnioskéw dla polityki gospodarczej.
W zwigzku z tym, w paradygmacie ekonomii gléwnego nurtu, obok indy-
widualizmu metodologicznego, powinno si¢ wprowadzi¢, jako komple-
mentarny, holizm metodyczny [Noga http://www.obserwatorfinansowy...
]. Ponadto, jak dowodza ekonomisci tego nurtu, zrédtem dobrobytu spo-
tecznego jest nie tylko gospodarka, ale tez kapital spoteczny, kapitat inte-
lektualny, wiezi interpersonalne i powszechnie akceptowane instytucje,
zapewniajace tad gospodarczy i tad spoleczny. Uwzglednienie tego para-
dygmatu z pewnoscig przyczynitoby si¢ do zmniejszenia ryzyka powsta-
wania kryzysow finansowych.

Z AKONCZENIE

Ostatni kryzys finansowy przyczynit sie do zintensyfikowania
i zaostrzenia debaty ekonomicznej na temat zmian paradygmatu ekonomii.
Do debaty ekonomistéw dotaczyli rowniez studenci. W opublikowanym
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manifescie studenci ekonomii z Uniwersytetu w Manchesterze opowie-
dzieli si¢ za programem, ,,ktéry wychodzi od zjawisk gospodarczych i daje
studentom narzedzia do oceny, ktére metody badawcze beda najskutecz-
niejsze”, zamiast modeli matematycznych opartych na nierealistycznych
zalozeniach. Twierdzg oni, ze ,,gléwny nurt ekonomii wyklucza wszyst-
kie sprzeczne opinie, a kryzys jest prawdopodobnie ostateczng ceng za
to wykluczenie. Alternatywne spojrzenia, takie jak np. postkeynesizm,
czy szkota austriacka (oraz wiele innych), sa wg nich marginalizowane.
W efekcie studenci nie majg $wiadomosci ograniczen neoklasycznej teo-
rii i praktycznie nie wiedzg o alternatywach wobec niej. Wedlug studen-
tow celem powinno by¢ ,polaczenie dyscyplin typowo ekonomicznych
z naukami spoza tej dziedziny wiedzy”. Ekonomia nie powinna abstraho-
wa¢ od psychologii, polityki, historii czy filozofii. Studenci sa szczegdlnie
chetni do badania takich kwestii, jak nieréwnosci, rola etyki i uczciwo-
$ci w ekonomii (w kontrze do nadmiernego nacisku na maksymalizacje
zysku) czy ekonomiczne konsekwencje zmian klimatycznych [Skidelsky
http://www.project-syndicate...].

Obecny stan badan w zakresie teorii ekonomii powinien mobilizowa¢
ekonomistéw do intensyfikacji prac nad modelem makroekonomicznym,
ktory w zadowalajacy sposob opisywalby wspdtczesna gospodarke. Dyna-
mizm przemian w $wiatowej gospodarce wymusza tez zmiany paradyg-
matu ekonomii i wzmocnienia jej funkeji, jako nauki spotecznej. Oznacza
to, Ze prawa ekonomiczne nie moga abstrahowa¢ od aspektow spolecz-
nych, stad konieczno$¢ holistycznego i interdyscyplinarnego, zarazem
heterogenicznego podejscia w ekonomii.
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