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WPROWADZENIE

Pierwsza dekada nowego tydecia petna jest wydarége ktére postawity
pod znakiem zapytania dotychczasowe teorie ekormmajc przekonania,
strategie i instrumenty polityki gospodarczej i igpanej. Ale ten frustrggy
bieg wypadkéw dostarcza tak niezwyklego materialu stanaeego
fascynujcy przedmiot badai otwiera nowe mdiwosci dla szkét mylenia
ekonomicznego, ktére pozostawaty na uboczu gtéwmegtu, czy to z powodu
nieortodoksyjnych trei czy nieortodoksyjnych metod. W kongele kryzysu
finansowego rozgtosu nabrata tzw. ekonomia behaiar G. Akerlof
i R. Shiller wyjaniajac przyczyny kryzysu odwotali sido keynesowskiego
terminu ,zwierzce instynkty”. Tak te zatytutowali swaj ksigzke. Rozwinkcie
tytutu nie pozostawia gipliwosci, ze w centrum zainteresowania staje ludzka
psychika jako czynnik ksztatugy koniunktug gospodarcyl. Jest to przejaw
wzrostu zainteresowania w ekonomii nurtem, ktérdadygak ludzka psychika
wplywa na gospodarowanie, jak sposobsieyia i postrzeganigwiata oraz
emocje wplywai na podejmowanie decyzji ekonomicznych. Innymi stow
ekonomia behawioralna wyjaia, dlaczego ludzie nie zawsze dziatagodnie
z zakladan w ekonomii neoklasycznej racjonakoty instrumentalg
i z prognozami opartymi na modelach ekonomicznych.

Celem opracowania jest préba oceny znaczenianiezych koncepciji
ekonomii behawioralnej z perspektywy kryzysu ekoimamego i kryzysu
dominupcego paradygmatu ekonomii. Punktem &gia jest krétka
charakterystyka ekonomii behawioralnej, przede wikiyn stanowiska jej
zwolennikdéw wobec sporu o racjona$dgako zataenia lezacego explicite bdz
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1 G. Akerlof, R. Shiller, Zwierzce instynkty. Czy ludzka psychika edga globalg
gospodark i jaki to ma wplyw na przemianyiatowego kapitalizmy?Studio Emka, Warszawa
2010.
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implicite u podstaw doktryn ekonomicznych. Ngstie przedstawione as
wybrane odkrycia teorii perspektywy Daniela Kahneeektéry przyczynit si
chyba w najwkszym stopniu do spopularyzowania znaczenia bada
psychologéw na gruncie ekonomii. Elyprzewodnia artykutu sprowadza; slo
tezy, ze jakkolwiek ekonomia behawioralna zwraca ugvag niezwykle wane
aspekty gospodarowania, to jej program badawczy je& w stanie
odpowiedzié na problemy wspétczesnego kapitalizmugjenie uwzgédni si

w nim instytucjonalnej perspektywy badawcze;.

EKONOMIA BEHAWIORALNA — MYLNA NAZWA

Termin ekonomia behawioralna jest moy z dwoch wzgldow. Po
pierwsze, jeeli ekonomia ta jest jednym z nurtéw ekonomicznegglenia, to
nazwa behawioralna me sugerowd ze inne nurty nie zajmajsie ludzkimi
zachowaniami. Po drugie, ekonomia behawioralna me& zwhzku
Z behawioralnym nurtem w psychologii. W przeciigavie do zwolennikéw
behawioryzmu w psychologii ekonofni nazywani behawioralnymi nie
odzegnup sie od analizy sferyswiadomaci i metody introspekcji. Nazwy
ekonomia behawioralnazyt po raz pierwszy Keneth Boulding. Napisat on
w 1958 roku o potrzebie zwrotu w kierunku ekonotméhawioralnej, ktéra
bad& ma ,te aspekty ludzkich wyobten, czy poznawczych i emocjonalnych
struktur, ktére maj wplyw na decyzje ekonomiczrfe’Zatem jui Boulding
sugerowat wykorzystanie w ekonomii psychologii kitgnnej, ktora pozostaje
w opozycji do behawioryzmu.

Zwazywszy, ze ekonomici odwotlup si¢ gtdbwnie do psychologii
kognitywnej, naleatoby raczej méwi o ekonomii kognitywnej. Ta nazwa
pozwalataby ponadto pmzy¢ wysitki badawcze oparte o badania
psychologiczne z badaniami zwolennikbw ekonomii tyingjonalnej
i ewolucyjnej, dla ktorych procesy poznania i udaesi majp kluczowe
znaczenie dla wyfmiania tajemnic rozwoju gospodarczego. Erice Wanner
ktory jako prezes Russel Sage Fundation przyczgiitdo wyodebnienia
ekonomii  behawioralnej jako subdyscypliny naukowgpodkralat, ze
behawioralna ekonomia jest zastosowaniem naukizogrou do rzeczywistego
procesu podejmowania decyzjize nienazwanie jej ekonomikognitywn
oznacza,ze ,nie bylémy dostatecznie odwai’®. W stosunku do znagzej
czesci dorobku ekonomii behawioralnej natédoby wywa¢ nazwy psychologia

2E, Angner, G. LoewensteiBehavioral Economicqw:] Handbook of Philosophy o Sciency.
Philosophy of Economic&lsevier, Oxford - Amsterdam 2012, s. 658.
3 .
Ibidem.
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ekonomiczna, akcentig w ten sposob jejcisty zwigzek z psychologii to, ze
obejmuje ona tylko ¢&¢ zagadnié waznych z punktu widzenia ekonomii.
Mimo tych zastrzeen, z uwagi na uksztaltowanjuz tradycg, w artykule
bedziemy wywac terminu ekonomia behawioralna.

Ekonomia behawioralna, podobnie jak instytucjonalsiupia badaczy
krytycznych wobec ekonomii neoklasycznej, ktorejtodelogia wywierata
decydujicy wplyw na badania ekonomiczne po Il wojsigiatowej, a wnioski
Z niej ptymgce wywieraly ogromny wptyw na politgkekonomiczg. Krytyka
ekonomistéw behawioralnych koncentrujec sivokot zat@en dotyczcych
motywow i formy ludzkich zachowiaw procesach gospodarczych. W ekonomii
neoklasycznej zaklada esize ludzie podejmuicy decyzje gospodarczes s
instrumentalnie racjonalni, tzn. w oparciu o odpsivip wiedz i swoje
umiefgtnosci  logicznego  wnioskowania zmieraaj do  optymalnego
wykorzystania posiadanych zasobow. Nie bierzgped uwag przeszkod, ktére
mogtyby uniemaliwi ¢ kalkulacg i realizacg zamierzonych przez racjonagln
jednostk celow. Ekonondici behawioralni kwestionaj powyzsze zataenia
teorii neoklasycznej. Wykorzystig inne nauki spoleczne, zwlaszcza
psychologt i socjologe, podejmuj badania mage na celu wyjgienie, jak
faktycznie ludzie podejmyj decyzje ekonomiczne. Ekonomia neoklasyczna
postugujc sk wyidealizowanym modelem ludzkiego dziatania twonegfekcie
normatywne modele rozwdywania problemoéw ekonomicznych; ekonomia
behawioralna w oparciu o rzeczywiste aiwosci i zachowania ludzi staragsi
wyjasnia¢, jak przebiegaj procesy decyzyjne. Wykorzystaj dorobek
psychologii, socjologii, a nawet neurofizjologii @lomia behawioralna jest,
podobnie jak ekonomia instytucjonalna, naukerdyscyplinarg.

Najgtosniejszymi badaczami kojarzonymi z ekongmbehawioraly s3
laureaci Nagrody Nobla z 2001 r.: Daniel KahnemaXernon Smith oraz
wspotpracownik Kahnemana, Amos Tversky. Do przewdsieli starszej szkoty
behawioralnej zalicza sigtbwnie Herberta Simona i George’a Katona. Simon,
ktory takze otrzymat Nagrogl Nobla zauwayt juz w pracy wydanej po raz
pierwszy w 1947 r.,ze ,nauki spoteczne w swoim sposobie traktowania
racjonalndci cierpa na powang schizofreng. Na jednym biegunie znajdugie
ekonomsci, ktorzy przypisyj cztowiekowi ekonomicznemu wszechwiedz
i niedorzecza racjonalné¢. (...) Na drugim biegunie znajdyjsie nurty
psychologii spotecznej (wiele z nich czerpie z @y ktére prébuaj
zredukowa cate poznanie do afekfu”Zblizenie psychologii i ekonomii, czy
raczej dostrzeenie potrzeby wykorzystania w ekonomii psychologich
wiasciwosci cztowieka, znajdujce wyraz w rozwoju ekonomii behawioralnej
oznacza w istocie powr6t darddet myli ekonomicznej. Przecie zaréwno

4 H. Simon, Podejmowanie decyzji i zadzanie ludmi w biznesie i administracji,
Wydawnictwo Helion, Gliwice 2007, s. 110.
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Adam Smith, jak i Dawid Hume byli wnikliwymi badaemi ludzkie] psychiki
i uznawali jej gtboki wplyw na procesy spoteczno-gospodarcze i pstrd
paistwa.

EKONOMIA BEHAWIORALNA WOBEC NIEKO NCZACEGO SIE
SPORU O RACJONALNOSC

W rozwoju myli ekonomicznej pierwszogzine znaczenie mialy zawsze
formutowaneexplicite albo przyjmowanemplicite zalazenia dotycace wiedzy,
umiejtnosci jej wykorzystania i moralnei jednostek podejmagych decyzje
gospodarcze. Nie tylko doktryny zwolennikéw indywédizmu poznawczego,
ale take pisarzy wykazuapych skionné¢ do holistycznego podaia, byty
w duzym stopniu uzateione od ich wyobrgen o zdolndciach poznawczych
i motywach dziala gospodarczych cziowieka. Ekonauwii odwolywali si
zatem do swych przekofi@ cztowieku, czyli do wiedzy, najegiej intuicyjnej,

Z zakresu psychologii. W tym sensieina powiedzié, ze w ekonomii zawsze
tkwit pewien element tego, co teraz olteeny mianem ekonomii behawioralne;j.
To zainteresowanie i uza@enie ekonomistéw od wiedzy psychologicznej
skoncentrowane jest wokot geja racjonalnéci.

Ludzka racjonalné¢ na gruncie ekonomii interpretowano wielorako, ale
z perspektywy gtéwnych dylematéw metodologicznychzna wyr@ni¢ dwa
podefcia; model racjonalri@i instrumentalnej i adaptacyjnej. Ten pierwszy
wynika z wywodzcego s¢ ze staraytnej Grecji paradygmatu racjonakoo
wiekszaci nauk opartego na konieczoh pewndci i uniwersalnéci. Takie
podefcie do racjonalnéei oznaczaze ceni & i poszukuje tego, co absolutnie
pewne i uniwersalne, arodiem tej pewngi jest nieomylny rozum.
Jednoczénie zaklada s, ze maliwe i konieczne jest odédienie faktow od
wartcci, a w procesie poznania naukowego priorytet zjgskiworzenie
abstrakcyjnych modeli i rozumowanie oparte na deflulNiedascignionym
wzorem poznania naukowego w paradygmacie racjofelnopartej na
konieczndci i uniwersalnéci jest matematyka. Za logicgrkonsekwengj tego
podefcia mana zatem uzrtadazenie do nadania wyaieniom ekonomicznym
matematycznej formy, unikanie na gruncie ekonomgot co przypadkowe,
zmienne, uzalaione od systemu aksjologicznego, a w konsekwgmejjjecie
formuly racjonalnéci, nazywanej instrumentainWedtug tej formuty jednostka
postpujaca racjonalnie maksymalizuje zytecznd¢ i zyski w oparciu
0 nieograniczone zdol&o logicznego m$lenia, znajomé&¢ teorii naukowych
i pelny dos¢p do odpowiednich informacji.

Przeciwstawiana temu modelowi cztowieka wizja ragjoGci ograniczonej
albo adaptacyjnej jest konsekwengdmiennego spojrzenia z jednej strony na



Czy ekonomia behawioralna odpowiada na wyzwaniategpsnéci? 15

cztowieka jako podmiot decyzji gospodarczych, arugej na ekonomgi jako
nauk spoteczg. Jedno i drugie znajduje wyraz w analizie znaaemstytucji.
Koncepcja ograniczonej racjonakod jest konsekwengj dostrzeenia takich
elementéw procesu podejmowania decyzji, jak kositiormacji, koszty
zawierania i egzekwowania uméw z jednej strony,geaiczone miiwosci
ludzkiego umystu i mdiwo$¢ czerpania korzci z zachowa opartych na
zZwyczaju, rutynie i normach z drugiej. Z tej peldpery zwyczajowe
i rutynowe zachowania interpretowanes gako sposoby rozwrywania
probleméw powstare na tle niedostatecznego @pst do informacji i ich
przetwarzania. Poniewa jednostki staj ustawicznie wobec problemu
niepewndci | braku dostatecznej wiedzy, zwyczaje i normyotspzne
powstagce w ewolucyjnym procesie dostosawakazug sie by¢ uzytecznymi
instrumentami dzialania i przejawem spontanicznpgacesu ujawniania &i
racjonalndci, ktéra ma wymiar ponadjednostkowy. W procesieolewi
instytucji mena widzi€ mechanizm rozvgzania probleméw wynikagych
Z ustrojowej ograniczosoi mazliwosci ludzkiego rozumu, z tegoyz iludzki
umyst mae obj¢ tylko waski krag ztozonej rzeczywistéci spotecznéj Model
racjonalndci instrumentalnej jest modelem normatywnym, natshkoncepcje
racjonalndci ograniczonej i adaptacyjney prébami opisu tego, jak cztowiek
rzeczywicie zachowuje i podejmuje decyzje ekonomiczne.

W ekonomii behawioralnej stosunek do racjon&tihanstrumentalnej jako
podstawy teorii ekonomicznej jest krytyczny, ale mhaczy toze wéréd tych,
ktorzy kierup uwag na psychologiczne uwarunkowania procesow
gospodarczych, panuje zgodhopoghdOw na isto¢ racjonalnego dziatania
w praktyce spotecznej. Z jednej stronytacy, ktorzy wskazaj ze ze wzgidu
na zi@oncs¢ warunkéw podejmowania decyzji, pggbwanie niespetniage
warunkow racjonalni instrumentalnej i regut znanych z teorii naukovy
jest czsto uzasadnione. $kbd nich jest Herbert Simon, George Katona, Vernon
Smith i Gerd Gigerenz&rZ drugiej strony Kahneman i Tversky przyjmuj
w istocie pogcie i atrybuty racjonaln@i neoklasykow i za wzor racjonakw
uwazajg postpowanie, ktoére uwzgbnialoby wszystkie zimne warunki
podejmowania konkretnej decyzji i byto zgodne zalestiami teorii naukowych,
takich jak rachunek prawdopodohstwa, maksymalizacja oczekiwanej
uzyteczndci czy teoria ryzyka. Jeli przyjrzymy sé wnioskom Kahnemana
wyprowadzanym z jego eksperymentow, to dogemey, ze za nieracjonalne
w procesach podejmowania decyzji waawszelkie przejawy wytlamaniagsi
jednostki z regut i zasad skfagdeych na model ekonomicznej racjonalcio

® F. Hayek/ndywidualizm i porzdek ekonomicznyWydawnictwo Znak, Krakow 1998, s. 7-41.

® Interesujca analiz zréznicowania pogldéw na racjonalnié w ekonomii behawioralnej
przedstawia Morris Altman w artykuleThe Nobel Prize in Behavioral and Experimental
Economics: A Contextual and Critical Appraisal of t@entributions of Daniel Kahneman and
Vernon Smith,Review of Political Economy” 2004, nr 1, s. 3-41.
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w ujeciu neoklasycznym. Przejawem nieracjondtmoest odejcie od regut
logiki i rachunku prawdopodohietwa, niespojn& preferencji, zmiana
preferenciji pod wptywem btahych powodéw, adé od czysto ekonomicznej
kalkulacji, czyli uwzgtdnienie celdéw innych @i maksymalizacja korzgi
majatkowe.

PARADOKSY LUDZKIEGO ROZUMOWANIA A WIEDZA EKONOMICZN A

Od pocatku swych bad& Kahneman i Tversky byli pod wraniem
znaczenia skutkéw postugiwaniae sintuicyjnymi ocenami jako operacjami
myslowymi  usytuowanymi midzy percepg swiata zewwtrznego
aswiadomym rozumowaniem. To zainteresowanie infuitiyto zwigzane
przede wszystkim z obserwagjz wystpuja nieustannie powae rozbienosci
migdzy szybko dokonywanymi obliczeniami i szacunkamnaukow wiedz
statystyczn. Konsekwengj tych wsepnych spostrzeen bylo rozwinkcie
poghdu o dwu systemach i typach procesow slawych. W procesie
postrzegania rzeczywisit i podejmowania decyzji zaangavany jest system
reakcji szybkich, automatycznych, skojarzeniowychie wymagajcych
wysitku, czyli system 1, oparty na intuicji orazsssm 2, ukladgwiadomych,
kontrolowanych operacji ndlowych, przebiegagcych wolno, wymagagych
wysitku, opartych na regutathKahneman i Tversky zapagkowali serie
eksperymentalnych bagla majgcych na celu $ledzenie wielorakich
uproszczonych procedur poznawczych (heurystyk)  azaviych
z uruchamianiem systemu polegaggo na intuicji. Spwdd licznych heurystyk
skutkupcych btdnymi obliczeniami i ocenami oraz nietrafnymi deeyai
najczsciej wymienia st efekty dosgpncsci, kontekstu, zakotwiczenia,
reprezentatywrniei, posiadania i status quo. Z punktu widzenia ekan
szczegOllne znaczenie rmajoswiadczenia i wnioski dotygze podejmowania
decyzji w warunkach ryzyka oraz spostreia dotycace mentalnie
uwarunkowanych preferencji czasowych, ktore staly podstawy zasady
parabolicznego dyskontowania. Psychologiczne badamiicag tak’e nowe
swiatto na interesuge dla ekonomistéw zjawisko iluzji pieanej i trudndé
samokontroli.

Aby przedstawd problemy z klasyczn teorh i racjonalndciag decyzji
podejmowanych w warunkach ryzyka zacznijmy od pstadienia najbardziej
znanych eksperymentow i ich wynikéw. Kiedy grupieldi biogcych udziat
w eksperymencie proponowano wyboredsy loterh, w ktérej byla 80% szansa

" D. KahnemanMaps of Bounded Rationality: A Perspective on hei Judgment and
Choice Prize Lecture, 2002, s. 451, http://www.nobelpiazg/nobel_prizes/economics/laureates/
2002/kahnemann-lecture.pdf [dest listopad 2012].
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wygrania 4000 $ i sytuagjw ktorej ze 100% pewnoia otrzymup 3000$, 80%
ludzi wybierato ¢ drugy opcig. Problem, ktéry ten wybdr ujawniat, polega na
tym, ze zgodnie z teosi wartagsci oczekiwanej sytuacja pierwsza jest
korzystniejsza. Wartg oczekiwana w przypadku loterii wynosi 3200
(4000 x 0,8 + 0 x 0,2), a w 2 sytuacji 3000 (300@,8f. Na gruncie teorii
wartasci oczekiwanej racjonalnym wyborem jest zatem wybldterii.

Z powyzszego eksperymentu i innych podobnych do niegoagyéito wniosek

0 wysepowaniu awersji do ryzyka.

A UZYTECZNOSCE

T —
STRATY ! ZYSKI

Rysunek 1. Funkcja wytecznaici wedtug teorii perspektywy

Inny typ eksperymentu nie potwierdzat jednak awetsjryzyka i ujawniat
bardzo interesgge zjawisko, ktére oké&ono mianem zlamania zasady
jednolitasci. Gdy grupa kontrolna miata wybiéraniedzy loterg, w ktérej byto
80% prawdopodobiestwo utraty 4000$ i 20% szansa zachowania stanu
posiadania, a sytuagjw ktorej byta pewng utraty 3000$, tylko 8% os6b
wybralo ten ostatni wariant. Wynik znoéw byt niezggdz teory wartcsci
oczekiwanej (w przypadku loterii -3200, w drugigjusacji -3000), ale w tym
wypadku decyzje ogromnej gkiszaici cechowata skionrd do ryzyka.

Z powyzszych eksperymentdw wyginieto wniosek,ze ludzie nie pospuja

8 T, Zalgkiewicz, Psychologia ekonomiczngVydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2011,
s. 106. Opis eksperymentow prowaclzch do sformutowania teorii perspektywy zawiergykart
D. Kahnemana i A. Tversky'ego .pProspect Theory: An Analysis of Decision undeskRi
+Econometrica” 1979, nr 2, s. 263-292.
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zgodnie z teosi wartcci oczekiwanej, czyli z tego punktu widzenia iclcylge
nie g racjonalne, a co wtej, preferencje wobec ryzyka szne w zalenosci
od tego, czy jednostka stoi wobec szansy zyskow, gwza jej straty.
W sytuacjach obiecggych zyski decydenci wykazupwersg do ryzyka, dziata
efekt pewnéci, w a gdy pojawia giwizja strat wybieraj bardziej ryzykowne
strategie pogpowania.

Kahneman i Tversky uznali takie pgsbwanie za niezgodne z tepri
malepcej wyteczndci krancowej i teoryj wartasci oczekiwanej sformutowanej
przez Bournoliniego. Ogtosili ztamanie zasady jddagci i sformutowali teorg
perspektywy. Zauw#ng asymetg w sposobie podejmowania decyzji
zobrazowali wykresem (rys. 1). Preferencjer&ne w zalenosci od tego, czy
ludzie stoj wobec maliwosci zysku, czy straty. Waaym aspektem decyzji jest
punkt odniesienia, ktorym jest wigjowy stan posiadania. Funkcja obrazaj
preferencje w obszarze zyskéw jest ygkh, co oznacza wygiowanie awers;ji
do ryzyka. Natomiast w obszarze strat funkcjayegiukla i bardziej stroma, co
obrazuje wysok wrazliwos¢ na straty, ktéra pogija za solp wicksz sktonndgé
do ryzyka. Wysipuije silne przywjzanie do status quozyteczn@¢ odczuwana
przez decydentéw nie zale od bezwzgldnego poziomu posiadanego zasobu,
lecz od jego zmian. Ludzieg 9rardziej wraliwi na zmiare swego poteenia
anizeli na bezwzgldny poziom swego dobrobytu. Ich zadowolenie zaleie
tyle wielkosci maptku, co od jego zmian. Dlatego doko#uj wyborow
rozwazaja raczej straty i zyski, a nie stanyrcowe.

Psychologiczna podstawa obserwowanych zachowawyborow jest
nastpujaca:

.Prawdopodobnie najbardziej znacz i najbardziej znap cechy
mechanizmu ludzkiej przyjemsa jest to,ze ludzie § duzo bardziej wraliwi
na oddzialywanie negatywnych znpozytywnych bodcéw (...). Tak mato
rzeczy jest w stanie sprasMysmy poczuli s¢ lepiej, natomiast liczba zdarze
za spraw ktorych nasze samopoczucie ¥ask pogorszy, jest ogromna’.

Na stosunek do standardowych teorii ekonomicznytkiwvptyw wywarta
takze  koncepcja  hiperbolicznego  dyskontowania, ktoéra naozata
zakwestionowanie pamggego modelu przedstawionego w 1937 roku przez
Samuelsond Wbrew koncepcji Samuelsona, kférwyrazata funkcja
wyktadnicza i wedlug ktorej stopa dyskonta jestastaksperymenty pokazyj
ze taka zasada nie jest przestrzegana. Okazijeedudzie przywizuja wieksz
wag; do blesze] przysziéci. Oceniagc sytuacy z perspektywy tradycyjnej
teorii powiemy, ze niedoceniaj przysztych korzyci, innymi stowy, stopy

® A. Tversky, The Psychology of Riskyt. za P. BernsteiPrzeciw Bogom. Niezwykle dzieje
ryzyka Wydawnictwo Kurhaus, Warszawa 2011, s. 386.

10'M. Burd, Hunting, Gathering, Investing, Globalizing: The Bigical Roots of Economic
Behaviour, Systems Research and Behavioral Science” 2010, r& 812.
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dyskontowania spadgpj wraz z wydlgzaniem horyzontu czasowego.
Przyktadowo R. Thaler zadawat w grupie kontrolngjtapie, jaka kwota
rekompensowataby natychmiastowe otrzymanie kwoty$. 15Mediany
odpowiedzi wskazywatyze srednie stopy dyskonta dla okresu mgegnego
wynosity 345%, dla roku 120%, a dla 10 lat 19%. fgkgmenty pokazywaty
takze, ze mate kwoty dyskontowane svediug wyszych stop ri kwoty dwe

i ze zyski § dyskontowane silniej nistraty’. W $wietle bada preferencje
czasowe nie g spojne, ludzie przywkruja najwyzsz wag do najbliszej
przyszigci i zmieniap swoje wczéniejsze plany. Stopa, wedtug ktorej
dyskontuj swoj przyszty dobrobyt jest zdecydowanie za3a dla okresow
krétszych, ale wyniki szacowanych w tych eksperytaeim stop dyskonta zaia
si¢ diametralnie: od kilku do kilkuset procént

A \,  DYSKONTOWANIE WYKEADNICZE B DYSKONTOWANIE HIPERBOLICZNE

Mata nagroda
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Rysunek 2. Wyktadnicze i hiperboliczne dyskontowam przysztych korzyci

Wykresy obrazuj wybor migdzy mah nagrod w bliskiej przysztéci i duza nagrod odsunéta
w czasie z bliskiej perspektywy i ten sam wybérwdsty w czasie. Z wykresu A, gdzie zaktada
sie stah stop dyskonta wynikaze w obu sytuacjach preferowang dize, p&niejsze nagrody.
Z wykresu B wynikaze w z perspektywy bliskiej przys#d ludzie preferuj mate wczéniejsze
nagrody, ale odsugiie w czasie obu nagréd sprawig, ludzie przedktadajwieksze, péniejsze
korzysci nad wczéniejszymi mniejszymi.

Zrédio: T. Kalenscher and M. Wingerdewhy we should use animals to study economic
decision making — a perspectiv€rontiers in Neuroscience” 2011, nr 5, s. 3.

11 3. Frederick, G. Loewestein, T. Donoghtiame Discounting and time Preference: Critical
Review ,Journal of Economic Literature” 2002, vol. XL,360-362.

2p, Zielonka,Czym g finanse behawioralneMaterialy i studia”, z. 158, NBP, Warszawa
2003, s. 28.
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Liczne badania z udziatem dzieci i dorostych, a¢akwierat potwierdzag
zjawisko preferowania szybkich nagréd i niedoceidiaprzyszigci, co
$wiadczy moze o jego uniwersalréoi*®. Problem ten ujawnia €6 powszechnie
wystepujaca trudngé samokontroli. Z tego punktu widzenia zjawisko &st]
przedmiotem licznych badadotyczcych nie tylko decyzji bezgoednio
ekonomicznych, ale tak takich, ktére dotyaz zdrowia (zwlaszcza otyioi
i uzalenien), ale przecie dap tez powane skutki ekonomiczne. Przejawami
trudnaici samokontroli zwgzanymi z hiperbolicznym dyskontowanieny s
wszystkie te sytuacje, gdy ludzie odkiadanoment przégcia na dief, czy
rzucenia palenia papierosow na ®pey dzie, tydziey, miesic. Dzien
zerwania ze szkodliwymi nawykami @ nigdy nie nadéf, poniewa
natychmiastowa przyjemsaé zwigzana z jedzeniem, czy paleniem przesaa
przyszie korzyci zdrowotne zwgzane z przégiem na zdrowy stylzycia.
Ekonomiczne obszary wykorzystanie koncepcji hipkthoego dyskontowania
zwigzane § przede wszystkim z tworzeniem systeméw emeryt&riyionych
ubezpieczé spotecznych oraz z kwestiniezlzdnej réwnowagi midzy
konsumpcj a oszcgzdzaniem (innymi stowy mdzy konsumpeg biezaca
a przysz).

Btedy poznawcze, krétkowzroczne niedocenianie przygsitcawersja do
straty — to ustalenia ekonomii behawioralnej praxgad do zachwiania wiary
w efektywna¢é wyboréw jednostki, ktére magpodwaaé wiare w stusznéé
pozostawienia wolnego wyboru konsumentoSiedzic sytuacje ludzkiej
ignorancji i  krotkowzrocznéri, wskazugc zachowania $wiadczce
0 niewtaciwym rozumieniu interesu osobistego i nieradzestbie z wyborami
w coraz bardziej zimnym srodowisku, ekonondti behawioralni dostarczaj
argumentow za paternalistyezimterwency paistwowa. Aby jednak zachowa
podstawow zasag wolnego wyboru zaproponowano strateganty-anty-
paternalizmu, kté@r nasgpnie okrélono krocej mianem libertanigkiego
patertanizmtf. Jako rozwjzanie hczace wolny wybér z azeniem do
doskonalenia procesow decyzyjnych zaproponowandykel naprowadzania
konsumentéw na wiaiwe decyzje z poszanowaniem waloo wyboru.
Konstruuje s} takie rozwjzania, w ktorych jednostka wybiera, ale ma silne
bodice, aby wybra to, co zaplanowat tworca danego systemu. Stosigje s
strategé ,kuksaicow” (nudgesy. Obywatel, konsument, czy pracownik
zachowuje woln& wyboru, ale regulacja danej sfetycia jest tak pom§tana,
by jednostka podfa taks, a nie ina decyzg. Przykladowo, aby wkszas¢ ludzi

13T, zalgkiewicz, Psychologia ekonomiczna.s.,234.

'S, FrerichsFalse Promises? A Sociological Critique of the Bétwaral Turn in Law and
Economics,Journal of Consumer Policy” 2011, nr 3, s. 299.

15 Dziedziny, w ktérych stosowang edkrycia ekonomii behawioralnej omawia lan McAuley
When does behavioural economics really matten®p://www.home.netspeed.com.au/mcau/
academic/confs/bepolicy.pdf
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pozwalata na udogbnianie po smierci ich narzgdéw do transplantacii,
przyjmuje s¢ zasa€, ze nie jest wymagane wyr@nie zgody na pobranie
narzdow, ale wyrane déwiadczenie woli,ze jednostka nie zgadzaegsbyé
dawg tkanek nargdow. Takie wykorzystanie efektstatus quow Belgii
sprawito, ze 95% ludzi mee tam by dawcami nargdow, podczas gdy
w Wielkiej Brytanii (gdzie wymagana jest zgoda nabigranie nargddw)
ok. 15-209%°.  Innymi  powszechnie cytowanymi i analizowanymi
zastosowaniami tego efektug snowe reguly stosowane w systemach
ubezpieczeniowych.  Zalecane obszary stosowania rtdit@skiego
paternalizmu to nie tylko polityka konsumencka iempieczenia, ale ta&
ochronasrodowiska, dobra publiczne, polityka socjalna dkeedytowa. Dodé&
nalezy, ze opisywany przez psychologéw problem z samokaptduistarcza
takze argumentow za tradycyn metod, opodatkowywania doébr, ktére
prowada do uzalenien i mogy prowadzt do niszczenia zdrowia psychicznego
i fizycznego jednostki.

EKONOMIA BEHAWIORALNA WOBEC KRYZYSU

Ekonomia behawioralna nabrata znaczenia w kdotelkglobalnego kryzysu
ekonomicznego i wynikagego sid rozczarowania wobec stanu wiedzy
ekonomicznej. W naturalny sposélega s¢ do mniej znanych teorii, ¢gto
pozostajcych w opozycji do panagych w gidwnym nurcie ekonomii.
Poniewa kryzys ujawnia irracjonalrié decyzji ekonomicznych, falowanie
nastrojow i trudné¢ kontrolowania proceséw ekonomicznych, nie dzivki fae
sigga st do teorii ekonomii behawioralnej, ktore \iage te aspekty ludzkiego
dziatania eksponugj Kryzys sktania do hiiszego przyjrzenia sipotencjatowi
odkry¢ psychologow z perspektywy makroekonomicznej. \Wiceg uwaga
skupiona bytla na znaczeniu przestanek psychologotznw procesach
mikroekonomicznych. W dobie kryzysu, ujawnionychfidgow i putapki
zadlwenia uwag przychgga synergia ludzkich &Héw wynikapcych
z niedoskonatych zdoldoi poznawczych i emocji oraz dephaici kredytow
bedacej konsekwengj systemow monetarnych i realizowanej polityki
pienizne;.

Po stronie jednostek obserwujemy sktosinodo preferowania celéw
krétkookresowych i niedoceniania przyszdo oraz niedostatecznwiedz
i namyst, a take uleganie irracjonalnym emocjom i odruchom stadngnze

B w. De Bondt,The Behavioral Revolution in Financ€enter for Behavioral Finance DePaul
University, Chicago 2010, s. 6, http://behavioralfice.depaul.edu/docs/PublicationsResources/
DeBondt_Behavioral_revolution_in_finance.pdf [dgstlistopad 2012].
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strony systemu ekonomicznego, w szczegdnfinansowego ptynie w tmych
formach strumig srodkow utatwiajcych uleganie presji krotkookresowej
perspektywy, pagujacy problem samokontroli, czy uleganie pokusie
nadwycia. W warunkach niepewsd i ograniczonej wiedzy oraz ¢@ow
regulacji zte efekty synergiczne narastdm wigkszz mazliwosé siegania do
swoich przysztych dochodéw stwarza system finansayy fatwiej realizowa
naturalr skionna@¢ jednostki do preferowania terdejszaéci. Im silniejsza
preferencja teraiejszdci i niedocenianie celow przysziych, tym cksze
wysitki i pomystowad¢ po stronie dostawcowrodkow ptatniczych. Swoist
synergé obserwujemy na gieldach papieréw waciowych. Poga za
spekulacyjnymi zyskami w czasach prosperity prowada wzrostu cen
aktywow, ktory to wzrost przygga na gietdy kolejne fale inwestoréw
pragraicych szybkich zyskéw. Synergwzmacnia iluzja piegizna. Na rynku
nieruchoméci rosmce ceny odnosi sido cen sprzed lat, nie uwzdhiajgc
faktu inflacyjnego, a zatem powszechnego wzrostu ce

Koncepcje Kahnemana i Tversky’ego okazwgic w tej sytuacji bardzo
pomocne, ale obserwujemy tak powr6t do dawnych autorow. SzczegOln
uwag przycihga znéw doktryna Johna M. Keynesa. Na fali zaistmmania
psychologs uwaga skierowana zostata nayte sporadycznie vDgolnej teorii
pojecie ,zwierzcych instynktéw”. Wedtug Akerlofa i Shillera zwiexe
instynkty za wszystko odpowiadaj i wszystko wyjaniaja’’. Pod
powtarzajcymi sk nieustanie w ich kskce stowami ,zwiergce instynkty”
zawarto wszystkie cechy zywiane z procesami podejmowania decyzjildoe
zaprzeczeniem neoklasycznego zatta racjonalnego dziatania. Wynika to
Z calej ksizki, ale mana te wskazé fragment, w ktérym jest to powiedziane
wprost. ,,Eksperyment nijowy przeprowadzony przez Adama Smitha zawiera
prawidtiowy obserwagj, ze ludzie na og6t racjonalnieady do osagniecia
maksymalnej korzici gospodarczej. Rzeczysgie to jest ich celem. Jednak
w daswiadczeniu tym pomigty zostat wptyw pozaekonomicznych pobudek,
stanowjcych motywacj do dziatania. Pomigie zostaly take czynniki
irracjonalne oraz faktze nieraz ulegamy ziudzeniom i dajemy gwies¢ na
manowce. Krétko mowic, pominity zostat czynnikewierzcego instynktif®.

Takie ugcie r@ni sie znaczco od znaczenia, w jakimzyt omawianego
terminu Keynes. Omawigj problem dlugookresowych przewidyiiv&eynes
zauwayt, ze nie jest mgiwe przewidywanie i inwestowanie oparte f@ste]
kalkulacji i wykorzystaniu nadziei matematyczneyngwa nie ma podstaw do

17 Lista pyta, na ktére odpowiedziss, zdaniem tych autoréw, zwiei@ instynkty, obejmuje
przyczyny kryzysu, whladzy bankéw nad gospodarkezrobocia, zakmosci miedzy inflach
i bezrobociem, oszedzania, zmienni cen aktywéw finansowych, ulotém inwestycji
korporacyjnych cykli na rynkach nieruchogobi ubéstwa, zob. G. Akerlof, R. Shillewp. cit.,s. 24.

18 G. Akerlof, R. Shillerpp. cit.,s. 21.
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takiej kalkulacji. Zdaniem Keynesa, gtbwny problero niepewnéc

i nieprzewidywalné¢ biegu wypadku — problem, ktéry racjonalnego inwesst
skutecznie powstrzymywatby od argwania st w inwestycje. Dlatego,
zwierzcy instynkt przedsbiorcow nie wydaje si by¢ wedlug Keynesa
instynktem li tylko negatywnym, jak togsivspotczénie przedstawia. Zwiegzy
instynkt jako ,wrodzony cziowiekowi o do czynu zamiast trwania
w beztadzie” przedstawia Keynes jako czynnik promag do inwestycji
i ozywienia. ,Wobec tego, gdy zwietge instynkty g przyttumione,
a spontaniczny optymizm zawodzi, pozostaggajnas na fasce nadziei
matematycznej, przedsiiorcza¢ wiednie i zamiera, przy czym obawy strat
mog opier& sig na przestankach tak samo irracjonalnych, jak perad
nadzieje na zyski®. Keynes, w przeciwiestwie zaréwno do Kahnemana, jak
i interpretacji Akerlofa i Shillera, nie ocenia jemkznacznie negatywnie
zachowa i motywow, ktére nazwat zwieezym instynktem. Wobec ztongsci
warunkow dziatania i nieprzewidywalfm przyszigci ,wrodzony gd do
dziatania®, a nawet kaprys, sentyment i przypadekzenokaza sic lepsa
przestank decyzji niz kalkulacja oparta na rachunku prawdopodastiea.
Lektura Ogolnej teorii potwierdza,ze jej autor uwzgidniat w dwej mierze
czynniki podnoszone w nurcie ekonomii behawioralrade jego stanowisko
zblizone jest bardziej do szkoty Simona, czy Katony. iy nie przeciwstawia
jednoznacznie dziatania  opartego na  wykorzystaniuachunku
prawdopodobigstwa jako racjonalnego i dziatania powodowanegceztym
instynktem jako irracjonalnego. Raczej zgodzitby, sie posg¢powanie ludzi
charakteryzuje staba, czy ograniczona racjorfélno ze posgpowanie to
znajduje uzasadnienie wwiecie, ktory cechuje niepewfd i brak
ergodycznéci®”.

Jest jednak way element ekonomii behawioralnej, ktéry pozostaje
w zasadniczej sprzeczu z teori Keynesa i ktéry mae sklania do krytycznej
oceny wpltywu doktryny Keynesa na ekonomiczne praeka, polityk
ekonomiczy i w konsekwencji bieg wypadkdéw. Tym elementem }asicepcja
hiperbolicznego dyskontowania obragg skionné¢ ludzi do niedoceniania
przyszigci. Z tego punktu widzenia keynesowska doktryn&tgfenego popytu
zackecajgca do preferowania wydatkOw i ograniczania osdzania pajguje
bodzce i przekonania prowaglze do koncentracji na bigcych celach.
Ideologia gospodarcza wym@na sloganem: ,w dilugim okresie wszyscy

193, M. Keynes,Ogoélna teoria zatrudnienia i piemiiza, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 2003, s. 142.

2 To okrdlenie pojawia si w kontekicie rozwaanego problemu i wydajeesbyé uzyte jako
synonim zwierzcego instynktulbidem,s. 143.

2L por. Th. Jefferson, J. E. King;an Post Keynesians make better use of behavioral
economics?,Journal of Post Keynesian Economics” 2010-11, 88|.nr 2, s. 219.
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umrzemy” mae wzmacnia sygnalizowany w ekonomii behawioralnej problem
samokontroli.

Z drugiej strony za niedostatek w§gen proponowanych w ramach
ekonomii behawioralnej natg wskaza postrzeganie natury ludzkiej
w oderwaniu od instytucjonalnego otoczenia. Kon@mj@ na hidach
cztowieka zwiyzanych z jego niedoskonatym aparatem poznawczymocgmi
sprawia,ze na dalszy plan usuwang lsledy systemu spotecznego, zarbwno te
zwigzane z mechanizmem rynkowym, jak i te gzeine z pastwem. Do kryzysu
przyczyniaj sie niewatpliwie takie czynniki, jak chciw& inwestorow
i zargdzapcych, niedoszacowanie ryzyka, ograniczona racj@déalm biedy
agencji ratingowych, krétkowzroczéiozwigzana z trudnécia samokontroli, ale
wyjasnienie kryzysu nie jest mbwe bez instytucjonalnej analizy
wspotczesnego kapitalizmu. Wskazywane w ekonontiialaéoralnej czynniki
psychologiczne jako cech ludzkiej natury veystis zawsze, ale w Emym
nasileniu. Ekonomia musi uwzglnia® psycholog, ale musi take analizowa
spoteczne struktury, w ktorych ludzie dziatajktore wplywaj na nag¢zenie
naturalnych cech jednostek, ich zmiany i sposéb omggstania. Ekonomia
behawioralna skupiasha utomnéciach ludzkiej natury, aleagakze utomndci
systeméw spotecznych, w ktérych jednostki dzigtegalizup swoje cele i ucz
sig. Zte cechy ludzkiej natury wygtuja w réznym nasileniu, mag by¢
ostabiane albo kultywowane émodowisku spotecznyf

W licznych opracowaniach paiecconych analizie kryzysu finansowego na
pierwszy plan wysuwanegdakie zjawiska jak finansyzacja gospodarki, brak
albo niewtdciwa regulacja sektora finansowego, innowacje fhoave,
nieodpowiedzialna polityka kredytowa bankdéwgdyt w polityce piergznej,
moralny hazard, wielkie nieréwnowagi bwdowe w skali narodowej
i globalnej, ideologia ,za diy by upd&c¢”, asymetria informacji. W generowaniu
tych zjawisk mana dostrzec znaczenie czynnika psychologicznege, al
podstawowe znaczenie majregulacje systemowe i zmiany struktury
gospodarczej. BHy systemowe dotygzzaréwno tych mechanizméw, ktére
okreslamy mianem rynkowych, jak i tych, ktére bezpdredna konsekweng
Zaangaowania pastwa. Rdanica miedzy podégiem behawioralnym
a instytucjonalnym znajduje wyraz w poszukiwaniuzygzyn Kkryzysu
w kategoriach kidéw cziowieka wynikajcych przede wszystkim z jego cech
biologicznych i w kategoriach ¢dow systemdw regulacjiycia spotecznego.
Pod presj kryzysu globalnego i kryzysu w strefie euro narnpizy plan
wysuwap Sie trudndci zwigzane z niepohamowanym rozwojem rynkow
finansowych, zadtieniem, polityls fiskalmg i pieniezna. Ale te trudnéci sa
przejawem bardziej zasadniczych przemian, ktéregréahdamentalne pytania

2por. s. Frerichgp. cit.,s. 302.
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dotycace logiki mechanizmu rynkowego, kapitalizmu i demaa.

Najwazniejsze pytaniagsnastpujace:

1. Czy instytucje (prawo i systemy wafth) nadizajs za posgpem
technologicznym?

2. Jak pogod#i charakterystyczn dla kultury zachodniej tendemcjdo
indywidualizacji z rosgcg wspotzalenoscia ludzi w warunkach globalizacji?

3. Czy maliwe jest utrzymanie ideologii wzrostu gospodarazdgstrategii
spoteczno-politycznych na niej opartych?

4. Czy wspoéiczesne gospodarki poddane presji z jedirginy korporacji

i rynkéw finansowych, a z drugiej demokracji, na nazywa rynkowymi

czy kapitalistycznymi w tradycyjnym sensie?

Na powysze pytania ekonomia behawioralna, zwtaszcza rogsamiany
z Danielem Kahnemanem dg®udzielgé odpowiedzi raczej fragmentarycznych.
Gkbsza analiza wymaga wspétpracy badaczysasmiajcych s¢ z ekonomy
behawioralg, instytucjonalg i ewolucyj;. Ekonomia behawioralna
Zlokalizowana na pograniczu ekonomii i psychologgist nievgtpliwie
przydatna, ale wksze nadzieje natg poktad@& w badaniach, ktére uwzaglnia
w wickszym stopniu perspektywnstytucjonals.

Taki wniosek potwierdzgj takze raczej mierne efekty finanséw
behawioralnych. Zastosowanie aupiie¢ psychologii, zwlaszcza szkoty
Kahnemana, do analizy zachawanwestorbw na rynkach finansowych
odnotowujemy od kaca lat 70. ubiegtego wiekli Heurystyki Kahnemana
znalazly potwierdzenie w zachowaniach inwestoréwryrgkach finansowych
i staly sté podstaw budowania nowej normatywnej teorii finanséw. Ale
zwazywszy, jaky role odegrata sytuacja na rynkach finansowych w glopaln
kryzysie, behawioralne finanse nie spetnity poktadd w nich nadziei. Za
staba¢ finanséw behawioralnych nawet w gronie samychtigbircéw uznaje
sic obecnie to, ze koncentracja na mechanizmach psychologicznych
uimowanych w kategoriach biologicznych nie pozwalawzgkdni¢
socjologicznych i kulturowych uwarunkowa zjawisk ekonomicznych.
.Cztowiek to wiccej niz biologiczny organizm, on jest osgbtzn. tworem
spoteczno-historycznym. Mobzg jest indywidualny, alemyst zbiorowy.
Rzeczywisté¢ jest tworzona spotecznie. Filozofowie i teoretyosganizacii
poréwnup czesto cztowieka do zachowania aktora na scenie. leupkzing role.
Ich motywy, perspektywa, wtasny wizerunek w znacarstopniu ksztattowane
sa przez to, czego inni od nich oczekuplatego badania w dziedzinie finanséw

publicznych powinny uwzgtniat kontekst ludzkich proceséw rlpwych™.

% Do najwaniejszych twércow nowej subdyscypliny, nazwanejpfisrami behawioralnymi,
zaliczani g nastpujacy autorzy: Werner De Bondt, David Dreman, Robertl&hiHersh Shefrin
and Meir Statman i Richard Thaler. Zob. W. De Boiitie Behavioral..., passim.

24 |bidem,s. 9-10.
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Badania te powinny wy¢ poza wgskie rozumienie ldu, naley uwzgkdniat
kulturowe i etyczne uwarunkowania procesow decymlini badé finanse
w kontelécie ewolucji idei ekonomicznych i celoéw polityki @komicznej.

ZAKO NCZENIE

Odpowied na postawione w tytule pytanie nie jest jednoznacZdolngci
poznawcze, emocje i uksztaltowane w procesie eyrdialogicznej ludzkie
predyspozycje to trudne do przecenienia przesiamkiodzenia ludzkich dziata
ekonomicznych i ich udziat w tworzeniu zaréwno sty jak i kryzysow jest
niewatpliwy. Ekonomia behawioralna ujawnia e uwarunkowania proceséw
podejmowania decyzji nie tylko w gospodarstwach deych
i przedsgbiorstwach, ale tale w sferze polityki i nauki. Stan zadknia
publicznego swiadczy o tym, ze problem hiperbolicznego dyskontowania
i samokontroli dotyczy tate procesow decyzyjnych w sferze publicznej.
A kontrowersje wokot stanu wspotczesnej ekonorjgj wptywu na gospodatk
mog swiadczy¢ o tym,ze proces tworzenia wiedzy naukowej nie jest woldy o
bteddw. Ale analiza behawioralna jest niewystargzajwobec fundamentalnych
wyzwan zwigzanych ze zderzaniemesivybujatego indywidualizmu ze skutkami
globalizacji; ideologii konkurencyjrgi i polityki wzrostu gospodarczego
z potrzely przeformutowania dtugookresowych celéw globalniyolarodowych;
intereséw demokracji i korporacji. Preferowanie atarejszgci, czy brak
samokontroli to nie tylko kwestia psychologicznysktonndci cztowieka;
stopier i formy ich przejawiania zai od spotecznego kontekstu, prawnych
regulacji i polityki. Dlatego nurt behawioralny wke@nomii naley traktowa&
jako program badawczyzyteczny z punktu widzenia szczegdétowych polityk,
natomiast w rozwizywaniu fundamentalnych probleméw rozwoju program t
moze tylko wspomagaprogramy badawcze instytucjonalnej analizy gosgada
— tzn. analizy, w ktérej w wkszym stopniu uwzgthnia s¢ plastyczné¢
ludzkiej natury i historyczne, kulturowe oraz pgiitne uwarunkowania —
gospodarowania.



Czy ekonomia behawioralna odpowiada na wyzwaniategpsnéci? 27

Janina Godtoéw-Legidz

DOES BEHAVIORAL ECONOMICS RESPOND
TO CONTEMPORARY CHALLENGES?

Abstract

This paper briefly reviews select key attainmerftbehavioral economics. That new school
of economics have recently increased the explayaiower of economics by providing it with
more realistic psychological foundations. DanielhKeman has challenged the assumption that
individuals behave in a manner consistent with emtienal economic theory. However, from
viewpoint of institutional methodology, there araportant reasons why behavioral economics
should research all human behavior as social endoeddd social organized. Referring to the
causes of the recent crisis, we present view tl@tavioral economics must be embedded
in an institutional paradigm.



