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NAGRODA NOBLA Z EKONOMII W 2013 ROKU – krótki komentarz
Artykuł na ten temat ukaże się w najbliższym numerze czasopisma uczelnianego „Portal” 
14 października 2013 ogłoszono przyznanie kolejnej Nagrody Nobla z nauk ekonomicznych. Otrzymali ją trzej uczeni:

Eugene Fama (University of Chicago), Lars Peter Hansen (University of Chicago), Peter Shiller (Yale University).
Oficjalny komunikat zawiera uzasadnienie nagrody (tłumaczenie – KJ):

„za empiryczną analizę cen aktywów”

Na tle tej decyzji nasuwa się kilka uwag.

Po pierwsze, tegoroczna nagroda jest to już kolejna nagroda za osiągnięcia w dyscyplinie finanse. Poprzednie nagrody za osiągnięcia w finansach przyznano takim uczonym, jak: James Tobin (1981), Franco Modigliani (1985), Harry Markowitz, William Sharpe i Merton Miller (1990), Robert Merton i Myron Scholes (1997), Robert Engle (2003). Potwierdza to, iż finanse, które od kilkudziesięciu lat wyodrębniały się z ekonomii, stały się odrębną dyscypliną, charakteryzującą się dynamicznym rozwojem.

Po drugie, laureaci nagrody reprezentują trzy odrębne nurty badawcze, a ich osiągnięcia łączy to, co jest zasygnalizowane w uzasadnieniu; jest to analiza empiryczna cen aktywów. Eugene Fama to przedstawiciel chicagowskiej szkoły finansów, w dużym stopniu mającej u podstaw klasyczne założenie racjonalnego inwestora. Robert Shiller jest bardzo wszechstronnym uczonym, ale najczęściej łączy się jego postać z nurtem behawioralnym finansów. Lars Peter Hansen jest ekonometrykiem, twórcą metody estymacji, zwanej uogólnioną metodą momentów, wykorzystywaną w empirycznej weryfikacji klasycznych modeli finansowych, takich jak CAPM.

Po trzecie, laureaci zajmują się klasycznym tematem nauk ekonomicznych, mianowicie wyceną, przede wszystkim ryzykownych aktywów finansowych, takich jak na przykład akcje. Na ten temat powstały tysiące (a może dziesiątki lub setki tysięcy) prac. Tegoroczna nagroda odnosi się do tego nurtu badań, który weryfikuje empirycznie teoretyczne narzędzia wyceny.

Eugene Fama i Robert Shiller wielokrotnie byli wymieniani jako główni kandydaci do nagrody Nobla (choć raczej nie do wspólnej nagrody). Lars Peter Hansen właściwie nie był wymieniany jako główny kandydat (mowa była raczej o innych ekonometrykach).

Eugene Fama jest autorem teorii efektywności rynku, mówiącej o tym, iż rynek jest efektywny, gdy wszystkie dostępne informacje o danym rodzaju aktywów są natychmiast i w prawidłowy sposób odzwierciedlane w cenie. Był jednym z twórców metod tzw. analizy zdarzeń, dzięki której można określić, jak pewne zdarzenia, np. informacja o wypłacie dywidendy, czy też split (podział) akcji, wpływają na ceny akcji.

Robert Shiller jest uważany za przedstawiciela behawioralnego nurtu teorii finansów. Prowadził też badania, w których wskazywał na fakt, iż rosnąca zmienność na rynkach akcji nie może być wyjaśniona klasycznymi modelami. Zajmuje się też nieruchomościami, zwłaszcza problematyką inwestowania i finansowania rynku nieruchomości. Wiązał to z zachowaniami inwestorów, między innymi ostrzegając przed bańką spekulacyjną na rynku nieruchomości. Jest współautorem słynnego indeksu cen nieruchomości mieszkaniowych w Stanach Zjednoczonych (indeks, a właściwie rodzina indeksów Case-Shillera).
Lars Peter Hansen, autor uogólnionej metody momentów, prowadził badania dotyczące weryfikacji modeli równowagi, np. modelu CCAPM (Consumption Capital Asset Pricing Model). Testowanie tego modelu stało się skuteczne, dzięki wprowadzeniu tej metody.
Nie ulega najmniejszej wątpliwości, iż osiągnięcia tegorocznych noblistów mają spore konsekwencje praktyczne, w szczególności jeśli chodzi o możliwość określania kierunków zmian cen aktywów (zwłaszcza akcji) w dłuższym okresie, jak również w zakresie wyboru tych aktywów, które mogą przynieść w dłuższym okresie wyższe stopy zwrotu.

