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Rezumat. Ne aflăm la doar trei ani de la declanşarea celei mai 

adânci recesiuni de după 1929, iar majoritatea economiilor mondiale sunt 
încă fragile, căderea într-o nouă recesiune fiind iminentă pentru multe din 
ele. E păcat să irosim o criză fără a învăţa ceva din cauzele care au 
generat-o, spunea Nouriel Roubini, însă de data aceasta problemele cu 
care se confruntă ştiinţa economică ţin chiar de propriile concepte, de 
modelul pe care l-a promovat, iar pentru a schimba ceva în economie este 
necesară o reconceptualizare a ştiinţei economice.  

Contextul propus de actualul model economic nu a reuşit să prevadă 
criza economică şi nici nu reuşeşte să propună măsuri sustenabile de 
revenire economică şi aceasta datorită faptului că pleacă de la premise 
greşite, cum ar fi faptul că comportamentul subiecţilor pieţelor economice 
este întotdeauna raţional.  

În această lucrare vom arăta că tocmai iraţionalitatea 
comportamentului participanţilor la viaţa economică a dus la apariţia 
dezechilibrelor pe aceste pieţe şi vom încerca să delimităm cele două tipuri 
de comportamente economice, cel raţional de cel iraţional, pentru a stabili 
care este sfera de operabilitate a ştiinţei economice, la acest moment. 
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1. Introducere 
 
„E mare păcat să iroseşti o criză”, spunea Nouriel Roubini, marele 

economist contemporan care a reuşit să prevadă dezastrul financiar din 2008, 
referindu-se probabil la faptul că este păcat să nu învăţam ceva din cauzele care 
au generat această criză (Roubini, 2010). 

Ne aflăm deja la trei ani de la declanşarea celei mai adânci recesiuni de 
după 1929, iar majoritatea economiilor mondiale sunt încă fragile, căderea într-o 
nouă recesiune fiind iminentă pentru multe din ele. 

Ştiinţa economică se află în acest moment într-o mare dilemă: fie va 
trebui să-şi consolideze baza conceptuală continuând pe linia ideilor ce ţin de 
raţional, fie va trebui să sufere o transformare conceptuală. Dar atât timp cât 
modelele economice propuse în prezent de ştiinţa economică nu au reuşit să 
prevadă criza economică şi nici nu au putut să ofere soluţii sustenabile pentru 
însănătoşirea economiei, consider, mai degrabă, necesară o reconceptualizare a 
ştiinţei economice, ce va trebui să dobândească şi funcţia predictivă, de 
anticipare a fenomenelor economice şi în special a crizelor financiare.  

Există multe opinii exprimate în acest sens, mulţi economişti considerând 
că ştiinţa economică are nevoie de un nou model conceptual, de o nouă 
paradigmă. 

De aceeaşi părere este şi Marin Dinu care consideră că „economia persistă 
în viziunea ei mecanicistă, în care materialitatea, şi nu materialul, obiectul, şi nu 
subiectul contează. Or, ştiinţa nu este, cum se crede în mod vinovat în unele 
studii, totalitatea enunţurilor ce pot fi demonstrate ca adevărate prin calcul şi 
măsurare cantitativă, ci şi prin matricea de apreciere a calitativului, fenomenele 
economice neavând sens altcumva decât ca rezultat al dualităţii raţionale şi 
emoţionale, regăsite în natura umană. Este de la sine înţeles că avem, în cazul 
economiei clasice, situaţia în care o parte semnificativă a consecinţelor nu sunt 
în acord cu ipoteza fondatoare, acestea contrazicând-o. Este de neevitat, în 
aceste repere, să se producă o schimbare, chiar una radicală, în constituţia 
ipotezei fondatoare pentru a restabili consistenţa cu enunţurile legate de 
consecinţe. Menţinerea în continuare a viziunii de mecanism infailibil asupra 
pieţei înseamnă condamnarea economiei la înapoiere conceptuală. 
Raţionalismul excesiv din care s-a ivit conferă Economiei eleganţă explicativă, 
dar o goleşte de esenţa ei duală, material şi nonmaterial, marcată de dubla 
configurare a comportamentelor noastre, cu cauze atât în condiţia umană – de a 
produce pentru a exista, cât şi în natura umană – de a avea pentru a fi” (Dinu, 
2010, pp. 46-49). 

Liviu Voinea consideră că „teoria economică standard, ortodoxă, nu pare 
să mai corespundă realităţii contemporane: ea nu a anticipat criza economică 
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globală, nici nu o poate explica în mod convingător şi iată că nici nu reuşeşte să 
aducă măsuri viabile de depăşire a acestei recesiuni la nivel mondial, remediile 
actuale propuse nu fac altceva decât să arunce economia mondială într-o altă 
criză. Este nevoie, în paralel cu regândirea politicilor macroeconomice, de o 
nouă paradigmă economică. Modelele economice au dat greş şi era normal să 
dea pentru că pleacă de la premise false – cea mai importantă fiind aceea a 
echilibrului general şi au limitări care nu există de fapt în lumea reală” (Voinea, 
2009, p. 19). 

Akerlof şi Shiller consideră, de asemenea, faptul că actuala criză 
financiară nu este una obişnuită, iar remediile clasice aplicate în aceste situaţii 
nu vor funcţiona „Această recesiune este diferită. Nu e cauzată doar de cererea 
scăzută. Va fi dificil şi poate chiar imposibil să realizăm obiectivul ocupării 
totale a forţei de muncă în cazul în care creditul scade în mod considerabil sub 
nivelurile sale normale. În sectorul financiar probleme au mai apărut şi în 
trecut. Dar acum criza este generalizată, ea implică economia în ansamblul ei. 
Criza nu a fost prevăzută şi nu este înţeleasă pe de-a întregul de către public şi 
nici de către unii decidenţi esenţiali, deoarece nu au existat principii ale teoriei 
economice clasice care să aibă în vedere spiritele animale. De asemenea, teoria 
clasică, ce face parte din mainstreamul ştiinţei economice, exclude modurile de 
comportament în afaceri care generează crize, exclude încrederea, rolul 
corupţiei, dar şi al poveştilor prin care interpretăm economia” (Akerlof, Shiller, 
2010, pp. 151-168). 

Vorbind despre „Noua Economie”, bazată pe dereglementare şi inginerii 
financiare, cea responsabilă pentru declanşarea Marii Recesiuni din 2008, 
Stiglitz consideră că aceasta trebuia să ne aducă altceva, şi anume „prosperitate 
pentru toţi şi sfârşitul teoriei ciclurilor economice”. Însă lucrurile nu au stat aşa 
motiv pentru care Stiglitz afirmă „nu vrem, si nu putem să ne întoarcem la 
lumea care era înainte” (Stiglitz, 2010). 

 
2. Comportamente raţionale în economie 
 
După cum bine ştim, ambele teorii ce formează aşa-numita sinteză 

neoclasică, respectiv cea monetaristă şi cea keynesiană, au pus accentul pe 
ipoteza că starea naturală a unei economii de piaţă este cea de a fi în echilibru şi 
că participanţii la viaţa economică acţionează întotdeauna raţional, urmărindu-şi 
propriile lor scopuri. 

O afirmație referitoare la scopul individului o face J.S Mill, care ne spune 
că „adesea se face distincţie între idealul potrivit căruia un individ ar trebui să 
aibă dreptul de a-şi urmări propriile sale scopuri şi consecinţa că, lăsat liber, el 
îşi va urmări doar propriile scopuri egoiste” (Mill, 1946, p. 70). 
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Continuându-l pe Mill, Heyek ne spune că „libertatea de a-şi urmări 
scopurile este la fel de importantă pentru omul cel mai altruist, pe a cărui scară 
de valori nevoile altora ocupă un loc important, ca şi pentru orice egoist. A face 
din binele altora principalul tău scop este o parte a firii omeneşti şi una dintre 
condiţiile esenţiale ale fericirii. Cu toate acestea, altruismul general este o 
concepţie lipsită de sens. Nimeni nu se poate preocupa efectiv de ceilalţi, ca 
atare; responsabilităţile pe care nu ni le putem asuma trebuie întotdeauna 
particularizate, ele se pot referi doar la persoane despre care ştim lucruri 
concrete şi de care ne-am legat fie printr-o alegere, fie graţie unor condiţii 
speciale” (Hayek, 1960, p. 100). 

Să vedem în continuare cum este definit comportamentul raţional al 
individului pe o piaţă economică. Comportamentul individului este considerat 
„raţional” atunci când acesta alege „mai mult” în loc de „mai puţin” şi când „dă 
dovadă de consecvenţă în alegerile pe care le face. Atunci când este pus să 
aleagă între două pachete de bunuri, unul dintre ele conţinând o cantitate mai 
mare dintr-un bun şi una mai mică din altul, în comparaţie cu celălalt pachet, 
este introdusă ipoteza substituirii marginale descrescătoare; (…) consumatorii 
vor alege pachete de bunuri care conţin cantităţi mai mari din orice, toate 
celelalte condiţii fiind egale” (Buchanan, Tullock, 1962, p. 56).   

Raţionalitatea ocupă un loc esenţial în orice discuţie cu privire la 
capacităţile umane de cunoaştere, decizie şi acțiune. În timp ce raţionalitatea 
teoretică vizează exercițiul nostru cognitiv la nivelul opiniilor şi credinţelor, 
raţionalitatea practică se referă la temeiul de bază pe care se construiesc 
deciziile şi acţiunile noastre. Modelele şi teoriile ştiinţei economice ce fac parte 
din „mainstream-ul” actual au la bază raţionalitatea practică cu cele doua nuanţe 
ale ei raţionalitatea comprehensivă şi raţionalitatea limitată.  

Raţionalitatea comprehensivă presupune că decidentul are, în principiu, 
capacitatea de a obţine informaţia relevantă (cu privire la alternative, beneficii, 
costuri), de a o procesa în mod corect, iar un model bazat pe o astfel de 
raţionalitate presupune stabilirea preferinţelor şi predictibilitatea output-ului în 
funcţie de input-ul procesului decizional, ceea ce înseamnă că decidentul 
raţional, confruntat cu aceleaşi opţiuni şi pus în situaţii identice, va face aceeaşi 
alegere. Acest model nu face presupuneri cu privire la utilizarea sa efectivă de 
către decidenţi, ci afirmă că individul are capacitatea de a decide raţional pe 
baza evaluării comprehensive a alternativelor pe seama unei estimări a 
costurilor şi beneficiilor propuse de fiecare din alternativele luate în calcul, iar 
decizia este luată selectând opţiunea care maximizează beneficiul. 
Raţionalitatea individuală este simultan „centrată pe subiect”, dar şi 
„supraindividuală”. Este centrată pe subiect în sensul că presupune un concept 
predefinit, clar precizat şi unic de raţionalitate, accesibil, în principiu, oricărui 
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subiect, iar, pe de altă parte, este supraindividuală, în sensul că se impune 
subiectului, nefiind structurată sau precizată de către acesta în cadrul deciziei 
sau al acţiunii (Macoviciuc, 2009, pp. 377-383).  

Raţionalitatea limitată presupune un comportament optimizator limitat de 
constrângerile contextuale inerente oricărei situaţii reale de decizie. Acestea pot 
fi endogene (limitând obţinerea sau procesarea informaţiei) sau exogene 
(complexitatea contextului decizional). Aşa cum afirmă José Antonio Marina 
„raţionalitatea nu este atât un instrument pentru modelarea şi prezicerea 
echilibrului lumii în ansamblul său ori pentru crearea unui model general care 
să ia în calcul toate variabilele, ci un instrument pentru rezolvarea unor 
necesităţi şi probleme parţiale şi specifice” (Marina, 2006, p. 23). 

 
3. Comportamente iraţionale în economie 
 
Ştim că în orice economie de tip capitalist există trei categorii de actori, 

care participă la viaţa economică atât printr-un comportament raţional, aşa cum 
este el definit mai sus, cât şi prin decizii iraţionale, ce ţin de caracteristicile 
psihologice ale decidenţilor, cum ar fi preferințele, sentimentele sau emoţiile 
acestora. Aceste constrângeri de natură endogenă, alături de cele de natură 
exogenă, ce ţin de accesul la informaţie şi de costurile procesării informaţiei, 
limitează posibilităţile de acţiune raţională a participanţilor la viaţa economică.  

Cele trei categorii de participanţi pe pieţele economice sunt: 
consumatorul, comerciantul şi statul, în dubla sa calitate, atât de prestator de 
servicii publice şi consumator, cât şi de reglementator al pieţei, respectiv cel 
care stabileşte regulile după care vor funcţiona piețele economice. 

Economia nu este guvernată doar de factori raţionali, iar oamenii au 
motive neeconomice şi nu sunt întotdeauna raţionali când îşi urmăresc 
interesele pe orice fel de piaţă. Deci, pentru a înţelege economia, trebuie să 
stabilim care sunt factorii iraţionali care determină comportamentele iraţionale 
şi cum este ea influenţată de aceşti factori. 

Întrucât inovaţiile de pe pieţele financiare au dus, în timp, la dezechilibrul 
acestora, culminând cu actuala criză economică, vom începe abordarea noastră 
cu privire la delimitarea dintre raţional şi iraţional prezentând câteva din 
aserţiunile referitoare la pieţele financiare. 

O abordare care merită menţionată aici este cea a lui Robert Shiller şi se 
referă la legătura dintre pieţele eficiente şi volatilitatea excesivă, care a 
provocat la începutul anilor 1980 o dispută aprinsă pe această temă. Shiller a 
adus multe dovezi că pieţele de capital din SUA au fost extrem de volatile în 
comparaţie cu principiile fundamentale economice pe termen lung. Dezbaterile 
respective s-au concretizat într-un consens în privinţa ideii că pieţele pot fi 
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ineficiente pentru că ele nu sunt capabile să reducă în mod raţional viitoarele 
fluxuri monetare, iar preţurile activelor financiare sunt deseori subiectul 
influenţelor şi comportamentului care le distrag, pentru o perioadă de timp, de 
la principiile economice fundamentale (Shiller, 1981). 

O altă abordare este cea aparţinând lui Blanchard şi Watson, care au 
dezvoltat conceptul „agitaţiilor speculative”, ca o explicaţie pentru excesul de 
volatilitatea evidenţiat de Shiller pe piaţa de capital. Ideea că achiziţionând 
active financiare care apar tuturor supraevaluate în timpul unei agitaţii 
speculative poate fi definită ca un comportament raţional. Din acest motiv o 
decizie de a continua cumpărarea în speranţa unor profituri şi mai mari în viitor 
poate fi o decizie perfect raţională (Blanchard, Watson, 1982). 

Alte modele teoretice mai recente care încearcă să explice 
comportamentul iraţional al unui investitor pe piaţa financiară se referă la 
dimensiunea primelor de risc asupra acţiunilor sau paradoxul dintre preferinţa 
în exces pentru acţiuni versus certificate de tezaur (Mehra, Prescott, 1985). Spre 
exemplu, între anii 1962 și 1992 prima de risc a fost de 6,1% în SUA, conform 
studiului lui Siegel și Thaler din 1997, deşi modelele economice de 
comportament raţional propuneau o primă mult mai scăzută. 

O altă cale de cercetare asupra raţionalităţii pieţelor financiare este cea 
descriptiv – calitativă. O nouă categorie de economişti ce au criticat modelele 
cantitative ca mijloace de a analiza eficienţa pieţei financiare, au studiat 
„agitaţiile speculative” din trecut (cum ar fi „mania lalelei” din secolul XVII 
din Olanda şi crahurile bursiere de pe Wall Street din 1929 şi 1987) ajungând la 
concluzia că decizia de a investi este puternic influenţată de cele mai noi 
informaţii (ultimele informaţii existente pe piaţă - un rol însemnat avându-l 
băncile centrale, ca răspânditori de zvonuri, ce intervin să sprijine o monedă sau 
diverse companii) şi aceasta tinde să amplifice mişcările preţurilor (Kahneman, 
Slovick, Tversky, 1982).  

Astfel, în opinia lui Dehesa, modelele raţionale de eficienţă din pieţele 
financiare nu pot explica volatilitatea acestora existente în economiile 
dezvoltate şi cu atât mai puţin deciziile din pieţele emergente, unde informaţia 
este mai puţin transparentă şi asimetrică, ceea ce dă naştere la iraţionalitatea 
deciziilor (Dehesa, 2007, p. 229). 

Interesantă este opinia lui Alan Greenspan, fostul preşedinte al Fed-ului 
care, referindu-se la demarcaţia între raţional şi iraţional pe piaţa financiară, 
declară: „Poate că, într-o zi investitorii vor fi în stare să aprecieze când anume 
piaţa deviază de la raţionalitate şi devine iraţională. Dar eu mă îndoiesc. 
Propensiunea înnăscută a fiinţei umane spre a pendula veşnic între euforie şi 
spaimă pare să fie permanentă: generaţii întregi de experienţă nu par să fi 
temperat această înclinaţie. Eu aş vrea să cred că învăţăm din experienţă şi,  
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într-un anumit sens, chiar o facem. De exemplu, când mie mi se pune întrebarea 
ce dezechilibre şi probleme se întrezăresc dincolo de orizontul prognozabil, eu 
răspund invariabil că numai rareori se întâmplă crize financiare care să fie 
previzibile de către participanţii la piaţă” (Greenspan, 2008, p. 469). 

Odată cu accentuarea procesului de globalizare, oamenii s-au schimbat; 
priorităţile lor s-au schimbat, preferinţele şi scopurile lor s-au schimbat. 
Oamenii au devenit mai egoişti, mai dornici de a câştiga bani cu eforturi 
minime, iar piaţa financiară a oferit această posibilitate, ce-i drept doar 
deţinătorilor de capital. Inovaţiile de pe pieţele financiare din ultimii douăzeci 
de ani, precum şi extinderea procesului de creditare din zona productivă a 
economiei către consum au schimbat opţiunile participanţilor la viaţa 
economică. 

Keynes ne-a avertizat asupra faptului că economia nu este guvernată doar 
de factori raţionali, care „ca printr-o mână invizibilă” se vor aranja în orice 
tranzacţie care este în avantajul reciproc al indivizilor, aşa cum credeau clasicii, 
şi a apreciat că o parte însemnată din activitatea economică este guvernată de 
„spirite animale”. Oamenii au motive neeconomice şi nu sunt întotdeauna 
raţionali când îşi urmăresc interesele economice. În opinia lui Keynes, aceste 
spirite animale sunt principala cauză pentru care se petrec asemenea fluctuaţii 
economice. Tot ele reprezintă şi principala cauză a şomajului voluntar. Astfel, 
aşa cum „mâna invizibilă” a lui Smith este elementul cheie al economiei 
clasice, „spiritele animale” ale lui Keynes reprezintă elementul cheie într-o 
viziune diferită asupra economiei, o viziune ce ar putea explica instabilităţile 
fundamentale ale capitalismului (Akerlof, Shiller, 2010, pp. 15-17). 

Sintagma „spirite animale” este venită pe filieră latină şi are o istorie ce 
acoperă cel puţin 2000 de ani, desemnând acel „fluid nervos” despre care se 
credea în urmă cu câteva secole că aidoma unui „sânge sufletesc” îi determină 
pe oameni să poată simţi şi să se mişte – ceea ce azi am numi probabil „factori 
de motivaţie psihoemoţionali”. La Descartes, ele sălăşluiesc în sânge şi sunt 
responsabile de mişcarea muşchilor şi de comunicarea mişcărilor către sediul 
percepţiei din creier. Deşi fizice, ele par să joace rolul de intermediar dintre 
spirit şi trup. În sens larg „spiritele animale” se referă la voiciune şi însufleţire 
sau, altfel spus, la starea de spirit firească a unui animal sănătos. În contextul 
economic, Keynes vorbea despre vigoarea şi vitalitatea intrepidă care îi 
determina pe oameni sa ia decizii îndrăzneţe şi să investească bani, muncă şi 
timp în iniţiative de afaceri (Akerlof, Shiller, 2010, p. 23). 

Plecând de la afirmaţia lui Smith potrivit căreia oamenii îşi urmăresc în 
mod raţional interesele lor economice, Keynes afirmă că oamenii au şi 
momente când sunt mânaţi de motivaţii noneconomice sau iraţionale. Keynes a 
încercat să explice neocuparea totală a forţei de muncă plecând chiar de la 
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spiritele animale, de la motivaţiile emoţionale care stau în spatele unor decizii. 
Aceste decizii au fost cele care au stat în spatele actualei crize financiare, 
aceasta fiind provocată exact de sentimentele schimbătoare ale oamenilor, de 
încredere, de iluzii de tentaţii, de dorinţa de îmbogăţire rapidă, de lăcomie şi de 
toate poveştile schimbătoare despre natura economiei. 

În opinia lui Minsky există anumite fapte care au înclinat balanţa 
sentimentelor autorităţilor și corporaţiilor dinspre teamă spre lăcomie, fapte ce 
au condus la aprinderea „spiritelor animale” de care vorbea Keynes, şi anume: 
opţiunea Greenspan, respectiv convingerea că Fed nu va permite să se întâmple 
nimic rău, dovadă fiind operaţiunea de salvare a fondului de investiţii Long 
Term Capital Management, precum şi politica monetară promptă prin care Fed 
a redus dobânda în perioada imediat următoare prăbuşirii acţiunii „dot-
comurilor”; boomul din perioada Clinton şi mica recesiune din anul 2001, 
superficială care au alimentat ideea că fără inflaţie expansiunile ar putea fi şi 
mai robuste, iar recesiunile scurte şi relativ benigne; securitizarea şi fondurile 
de hedging care au părut că transferă riscul doar către cei capabili să-l suporte 
(Minsky, 2010, p. 39). 

Tot Minsky este cel care ne spune, pornind de la renumita sa taxonomie a 
profilurilor de finanţare, că pe parcursul unei expansiuni situaţiile financiare 
evoluează de la finanţările perfect acoperite până la cele speculative şi chiar de 
tip Ponzi, iar din acest motiv instabilitatea fundamentală din economia 
capitalistă va creşte până va deveni o stare de frenezie speculativă (Minsky, 
2010, p. 23). 

În literatura economică există două viziuni diferite asupra crizelor 
financiare (Mishkin, 1991). Prima teorie este cea monetaristă dezvoltată de 
Friedman şi Schwartz, care consideră panica băncilor ca fiind factorul 
declanşator al crizelor financiare, întrucât retragerile masive din bănci într-un 
interval relativ scurt duc la diminuarea rezervelor monetare ale acestora şi 
imposibilitatea de a face faţă cererilor şi totodată determină o restrângere a 
activităţilor economice. „Ca soluţie în acest caz, monetariştii propun ca băncile 
centrale să-şi asume rolul de lider şi de creditor de ultimă instanţă, ca mijloc de 
a preveni crizele. Acest lucru, însă, excede ideologia neoliberală, care 
promovează ideea de restrângere a rolului statului în economie (Friedman, 
Schwartz, 1963). 

 De fapt aşa s-a întâmplat odată cu declanşarea crizei economice din 2008: 
până la declanşarea crizei, s-a mers pe o dereglementare largă a sistemului 
financiar, iar după apariţia crizei s-a considerat că „băncile sunt prea mari ca să 
fie lăsate să cadă”, iar statul, prin banca centrală, trebuie să vină sa le salveze.  

Cea de-a doua teorie referitoare la modul de declanşare a crizelor 
financiare aparţine lui Minsky (1986). Spre deosebire de alte analize care dau 
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vina pe „şocuri”, pe „exuberanţa iraţională” sau pe „politici necugetate”, 
Minsky a susţinut că procesele care generează fragilitate financiară sunt 
„naturale”, adică endogene sistemului. Minsky respinge ideea stării de echilibru 
din ştiinţa economică predominantă, ca irelevantă în analizarea unei economii 
capitaliste aparținând lumii reale, cu mijloace de producţie complexe şi 
supraevaluate, iar în locul echilibrului el ne propune „perioada de calm”, 
caracterizată printr-un sistem financiar robust şi puţine inovaţii. Minsky 
consideră că forţele pieţei care acţionează atunci când un sistem este stabil, îl 
vor împinge pe acesta spre instabilitate, ceea ce înseamnă că, şi dacă s-ar putea 
ajunge la vreo stare cât de cât echivalentă cu echilibrul, acest lucru ar declanşa 
nişte reacţii comportamentale care ar scoate rapid economia din starea de 
echilibru (Minsky, 2010, p. 363). 

O altă abordare a comportamentelor iraţionale pe piaţă este cea legată de 
asimetria informaţiei. Stanford şi Stiglitz au fost primii economişti care au 
argumentat că eficienţa pieţelor nu este posibilă, în primul rând din punct de 
vedere al informaţiei, pentru că eficienţa ar împiedica echilibrul. Ipoteza 
eficienţei pieţelor, potrivit căreia preţurile reflectă toate informaţiile disponibile 
şi că informaţiile au un cost, ar duce, de fapt, după opinia acestora, la colapsul 
pieţelor competitive (Grossman, Stiglitz, 1980). 

În opinia lui Dehesa, lipsa totală de investitori informaţi nu este o situaţie 
de echilibru întrucât fiecare investitor, luând preţul de bun, are senzaţia că poate 
dobândi profituri mai mari fiind mai bine informat. Ipoteza pieţelor eficiente 
arată corect că informaţiile fără cheltuială constituie o condiţie suficientă pentru 
ca preţurile să reflecte toate informaţiile necesare, dar nu spune şi că există, 
totodată, o condiţie necesară (Dehesa, 2007, p. 219). 

Hayek (1945) consideră că această afirmaţie este o reducere la absurd, 
deoarece „sistemele de preţuri şi pieţele competitive sunt importante doar atunci 
când informaţia are un cost”. Astfel, în conformitate cu ipoteza pieţei eficiente, 
echilibrul se atinge doar atunci când informaţiile au un cost foarte scăzut sau 
când investitorii obţin informaţii exacte.  

Şi David Smick consideră că pieţele financiare au funcţionat întotdeauna 
în condiţii de asimetrie a informaţiei, afirmând că „pentru pieţele financiare, 
lumea e rotundă şi nu se poate vedea dincolo de orizont. Suntem tot timpul luaţi 
prin surprindere şi de aceea lumea a devenit atât de periculoasă” (Smick, 2009, 
p. 14). 

Avantajul informaţional al celor care se împrumută în faţa instituţiilor 
financiare creditoare duce la clasica problemă a „lămâii” descrisă de Akerlof. 
Problema „lămâii” are loc în condiţiile creditării atunci când cei care dau 
împrumuturi au o problemă în a determina riscul real al proiectului finanţat. 
Astfel, atunci când creditorul nu poate stabili cu exactitate riscul proiectului 
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finanţat, respectiv dacă acesta va reuşi sau nu („lămâia” din exemplul lui 
Akerlof), el va finanţa acel proiect cu o rată a dobânzii ce reflectă media între 
un proiect bun şi unul rău. Rezultatul unui astfel de demers este că cei care se 
împrumută şi au proiecte fezabile plătesc o rată a dobânzii mai mare decât ar 
trebui, iar cei care prezintă proiecte cu un grad ridicat de risc plătesc o dobândă 
mai mică. Din această cauză, proiectele cele mai bune pot rămâne fără 
finanţare, dacă cei care le-au realizat părăsesc piaţa din cauza dobânzilor 
ridicate (Akerlof, 1970). 

De asemenea, informaţia asimetrică dintre agenţii pieţelor financiare 
poate determina apariţia „hazardului moral”, care afectează în mod negativ 
eficienţa acestora. Astfel, dacă instituţiile financiare nu identifică calitatea 
proiectelor pe care urmează a le finanţa, există o motivaţie pentru clienţi de a 
prefera activităţile cu profitabilitate mai mare pentru ei care, deşi sunt mai 
riscante, le-ar aduce beneficii mai mari în cazul reuşitei, dar, în aceeaşi măsură, 
dacă nu vor reuşi, vor produce pierderi pentru instituţiile financiare (Bernanke, 
Gertler, 1989).  

Literatura recentă se concentrează mai mult pe impactul pe care structurile 
financiare îl au asupra activităţii economice, cu referire la informaţiile 
asimetrice ale părţilor într-un contract financiar. Astfel, se consideră că cei care 
se împrumută au un avantaj de informaţie asupra celor care acordă împrumuturi 
întrucât cunosc mai multe aspecte față de proiectele pe care intenţionează să le 
finanţeze. Astfel, informaţia asimetrică dă naștere la două fenomene: „hazardul 
moral” şi „selecţia adversă” (Dehesa, 2007, p. 221). 

„Hazardul moral” este văzut de către marele profet al crizei, Nouriel 
Roubini, ca una din principalele cauze ale actualei crize financiare. Prin ”hazard 
moral” Roubini înţelege exuberanţa cu care clienţii dădeau năvală la bancă să se 
împrumute pentru cumpărarea de locuinţe. Tot hazard moral poate fi 
interpretată, în opinia sa, şi acţiunea brokerului de credite care aducea unei 
banci, cu bună ştiinţă, un credit fără o evaluare corespunzătoare a riscului şi 
care era recompensat ca un comision substanţial, deşi nu avea nicio răspundere 
în cazul în care creditul devenea neperformant (Roubini, 2010). 

Într-o altă definiţie mai puţin plastică decât cea a lui Roubini, „hazardul 
moral” se referă la modificarea comportamentului agenţilor economici, în 
condiţiile existenţei unei asigurări împotriva riscului, modificarea producându-
se în sensul scăderii aversiunii faţă de risc. Hazardul moral specific actualei 
situaţii de criză constă în faptul că atât sistemul bancar, cât şi sistemul 
nonfinanciar se aşteaptă ca statul să intervină fie pentru a reface lichiditatea din 
sistemul bancar, fie pentru a relaxa condiţiile creditării (Dinga, 2009, p. 487). 
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Astfel, „selecţia nefavorabilă” şi „hazardul moral” determină creşterea 
posibilităţii apariţiei unei crize financiare provocând pagube serioase în 
economia reală, aşa cum s-a întâmplat şi în 2008.  

Tot ca o cauză care a favorizat apariţia actualei crize financiare este şi 
reglementarea insuficientă a piețelor financiare, rol care revine statului. 

Paul Krugman consideră că, în cea mai mare parte a ei, criza nu a fost una 
a problemelor provocate de instituţiile dereglementate care să-şi fi asumat 
riscuri noi, ci a fost vorba de riscurile preluate de nişte instituţii care de la bun 
început nu au fost reglementate. Iar din acest motiv nu consideră o mare 
problemă abrogarea în anul 1999 a Legii Glass-Seagall, gest care le-a permis 
băncilor comerciale să se apuce de tranzacţii cu valori mobiliare, operaţiuni 
specifice băncilor de investiţii, şi prin aceasta să-şi asume mai multe riscuri. 
Principala problemă a constituit-o sistemul bancar din umbră care s-a tot extins, 
depăşindu-l la un moment dat în importanţă pe cel reglementat. Krugman acuză 
politicienii şi oficialii pentru că nu au intervenit să reacţioneze prin extinderea 
reglementărilor şi a plasei de siguranţă financiară astfel încât să cuprindă şi 
aceste noi instituţii, afirmând că „orice lucru care face ceea ce face o bancă, 
orice lucru care trebuie să fie salvat în situaţii de criză la fel cum sunt salvate 
băncile, trebuie să fie reglementat ca o bancă” (Krugman, 2008). 

Stiglitz ne vorbeşte de existenţa unei „combinaţii toxice” care a dus la 
producerea crizei, formată printre altele din: existenţa unei pieţe dereglementate 
cu surplus de lichidităţi şi rate scăzute ale dobânzii, un balon speculativ al pieţei 
imobiliare şi ritmul exponenţial al creditării în condiţii substandard. Stiglitz 
consideră, însă, că aceste trei combinaţii, letale pentru a dezechilibra o piaţă, 
sunt legate între ele, în sensul că existenţa unei pieţe dereglementate cu surplus 
de lichidităţi şi rate scăzute ale dobânzii a influenţat creditarea, iar creditarea în 
exces şi substandard a dus la formarea balonului speculativ pe piaţa imobiliară, 
acesta din urma fiind, prin spargerea sa, cauza declanşării crizei (Stiglitz, 2010). 

Din aserţiunile celor doi mari economişti putem trage concluzia că 
insuficienta reglementare a pieţelor financiare, care cade în sarcina statului, a 
fost una din cauzele principale care a favorizat apariţia crizei financiare din 
2008. Cum ştiinţa economică bazată pe doctrina neoclasică, care presupune 
doar comportamente raţionale pe piaţă, ne-a promis echilibru şi bunăstare, 
concluzionăm că decizia statului de a lăsa dereglementate pieţele financiare, 
decizie ce a dus la apariţia crizei financiare, poate fi considerată ca făcând parte 
din sfera comportamentelor iraţionale. Deci, iată că şi statul, în calitatea sa de 
regulator al pieţei, poate acţiona într-un mod iraţional. 

Atenţionări în sensul insuficientei reglementări a pieţelor financiare au tot 
fost, însă decidenţii politici care au acţionat în numele statului, nu au ţinut cont 
de ele. Keynes ne vorbea despre rolul guvernului în economie pentru a preveni 
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excesele consumatorilor datorate stărilor emoţionale, respectiv spiritelor 
animale. „Astfel, lăsate de capul lor spre a se regla singure, mânate de acea 
mână invizibilă, economiile capitaliste vor vâna excesul, vor crea manii, iar 
acestea vor fi urmate de panici. Oamenii vor consuma prea mult şi vor 
economisi prea puţin. Iar în acest caz trebuie să intervină statul” (Keynes, 
2010, p. 150). 

Fiindcă am vorbit de stat, tot ca un comportament al acestuia care iese din 
sfera raţionalului este și cel influențat de „corupţie”, care alături de conduita 
imorală sunt văzute de către Daniel Dăianu ca „trăsături ale fragilităţii institu-
ţionale şi ale lipsei de referinţe democratice, ce sunt cu precădere specifice 
ţărilor în curs de dezvoltare. Majoritatea ţărilor postcomuniste aflate în tranziţie 
au fost, prin definiţie, incluse în această categorie” (Dăianu, 2009, p. 58). 

Un alt aspect asupra căruia dorim să zăbovim este acela al opţiunii pentru 
sectorul informal al economiei. După cum ştim majoritatea economiilor lumii, 
dar cu precădere cele din ţările emergente, sunt caracterizate de dualitatea 
formal/informal. Pentru a defini cele două sectoare ale economiei putem 
menţiona afirmaţia lui Hart care, referindu-se la caracterul dual al economiei, 
consideră că anumite activităţi şi societăţi sunt formale în sensul că se 
desfăşoară într-un cadru legal şi sunt supuse unor reglementări speciale, în timp 
ce altele „au loc în spatele reglementărilor efective ale statului” (Hart, 2001). În 
literatura de specialitate, sectorul formal se mai numeşte sector „modern, urban, 
industrial, sectorul locurilor de muncă bune”, în timp ce sectorul informal se 
mai numeşte sectorul „tradiţional, agriculturii, rural sau sectorul locurilor de 
muncă rele” (Field, 2008). 

Este opţiunea pentru sectorul informal al economiei o decizie raţională 
sau poate fi considerată un comportament iraţional? În cele ce urmează vom 
încerca să răspundem la această întrebare. 

În zona informală a economiei îşi pot desfăşura activitatea atât 
comercianţii, angajând forţă de muncă fără forme legale sau desfăşurând 
activităţi comerciale în „spatele reglementărilor efective ale statului”, aşa cum 
menţiona Hart, dar şi indivizii, care pot intra pe piaţa forţei de muncă informală. 

Fields ne spune faptul că cea mai utilizată caracterizare a sectorului 
informal este uşurinţa cu care se poate intra în această zonă a economiei. 
Sectorul informal al economiei este preferat de populaţia activă doar ca o 
alternativă la cel formal, oamenii preferă întotdeauna să câştige nişte bani, chiar 
şi la negru, decât să nu câştige nimic. Caracteristicile importante ale 
dualismului pieţei forţei de muncă descrise mai sus se referă la faptul că 
sectorul formal oferă salarii şi condiţii de muncă atractive, în timp ce sectorul 
informal le oferă pe cele neatractive. Acest lucru conduce la o primă 
caracterizare a economiei informale: „muncitorii preferă locurile de muncă din 
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sectorul formal şi acceptă să lucreze în sectorul informal doar ca o alternativă” 
(Fields, 2008). 

Observăm astfel că decizia de alegere a sectorului informal al economiei 
se realizează în baza unei analize de oportunitate cost/risc şi este o alternativă la 
opţiunea pentru sectorul formal, iar din acest motiv ar putea fi considerată o 
decizie raţională.  

Segmentul informal al economiei rămâne o zona din afara ştiinţei 
economice, neexistând la acest moment modele şi teorii economice care să ţină 
cont de dimensiunea acestuia, deşi există multe cercetări care au comensurat 
dimensiunea economiei informale în diverse economii naţionale. Rolul ştiinţei 
economice trebuie să fie nu atât elaborarea unor măsuri pentru eradicarea 
sectorului informal, lucru imposibil de realizat, ci conceperea unor modele şi 
teorii economice care să ţină cont de nivelul acceptat al economiei informale, ce 
are ca rol primordial preluarea şocurilor din economia formală.  

 

 
Figura 2. Delimitarea dintre rațional și irațional în știința economică 

 
În figura 2 am exemplificat intersubiectivitatea dintre agenţii oricărei 

pieţei economice, respectiv: consumatorul, comerciantul şi statul, delimitând 
zonele de raţionalitate de cele iraţionale, descoperind astfel aria în care 
operează, la acest moment, ştiinţa economică. 

 
4. Concluzii 
 
După cum putem observa din figura 2, aria de operare a ştiinţei 

economice la acest moment este extreme de redusă, ea situându-se la zona de 
intersecţie dintre deciziile raţionale ale participanţilor la viaţa economică, 
respectiv consumator, comerciant şi stat.  
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Așa cum am demonstrat în această lucrare, aceștia (în speță consumatorii 
și agenții economici) nu acţionează întotdeauna raţional, deciziile lor fiind 
influenţate de spirite animale, hazard moral sau exuberanţă iraţională, ei pot 
alege sectorul informal al economiei, iar dacă vorbim de stat, acesta este 
caracterizat de corupţie, ineficienţă şi poate fi acuzat de o reglementare 
insuficientă a pieţelor. 

Luând în considerare toate aceste aspecte, consider că ştiinţa economică 
ar trebui să sufere la acest moment o transformare conceptuală, iar factorii 
enumeraţi mai sus, ce sunt apanajul unui comportament de tip iraţional, ar 
trebui să devină ipotezele viitoarelor modele şi teorii economice. 

Actuala criză economică ne-a arătat că teoria neoclasică aplicată până 
acum nu poate găsi soluţii viabile pentru a ne scoate din criză; modelele 
macroeconomice folosite în prezent s-au dovedit a fi greşite şi asta pentru că au 
plecat de la premise greşite şi mă refer aici la teoria echilibrului general. 
Experienţa ne arată că echilibrul general, pe orice tip de piaţă, nu este decât o 
stare accidentală, care se poate atinge sau nu într-un anumit moment, deoarece 
starea firească a unei pieţe este aceea a dezechilibrului, cauzat tocmai de factorii 
enumeraţi pe parcursul acestei lucrări. 

În acest sens ar putea fi reactualizată abordarea heterodoxă a economiei, 
iniţiată de Joseph Schumpeter (care consideră că economia este într-o 
permanentă evoluţie datorată progresului tehnic şi inovaţiilor financiare, ce 
distrug starea de echilibru), respectiv „Teoria economică evoluţionistă”, 
dezvoltată de Nicholas Georgescu-Roegen, ale cărei principii de bază sunt: 
starea normală a pieţelor, dar şi a economiei este dezechilibrul, adică cererea 
agregată nu se întâlneşte cu oferta agregată la un nivel de echilibru; agenţii 
economici nu sunt întotdeauna raţionali, iar rezultatele acţiunilor lor sunt 
imprevizibile. Deciziile economice nu sunt determinate de raţiune, având ca 
scop maximizarea funcţiei de utilitate ca în teoria neoclasică, ci de psihologia 
umană, acestea putând fi motivate de încredere; crizele economice sunt inerente 
şi endogene, adică provin din interiorul sistemului economic, şi nu sunt 
determinate de factori externi aşa cum afirmă teoria neoclasică. 

Pornind de la reactualizarea acestei teorii, pentru extinderea zonei de 
aplicabilitate a ştiinţei economice este necesar ca viitoarele teorii şi modele 
economice să ia în calcul faptul că starea firească a unei pieţe este dezechilibrul, 
ce se produce tocmai din cauza deciziilor iraţionale pe piaţă, generate de spirite 
animale sau hazard moral. De asemenea, tot pentru reducerea zonei de 
iraţionalitate ce îngrădeşte aria de operare a ştiinţei economice, propunem o mai 
bună reglementare a sistemului financiar, reducerea corupţiei din mediul public, 
precum şi diminuarea ponderii sectorului informal, în special în economiile în 
curs de dezvoltare. 
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