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Prin intreaga sa pregdtire intelectuala, Nassim
Nicholas Taleb, din agent de bursa si analist al riscului,
a devenit un ganditor si un filozof indraznet dar si mai
excentric ce pledeazd pentru acceptarea si asumarea
incertitudinii in toate domeniile vietii. Este un bun
cunoscétor al limbilor greaca, latind, araba folosite in
istoria orientului apropiat, de asemenea, vorbitor de
engleza, francezd, italiand, spaniold si pasionat de
filologia clasicdi. Numele Iui este asociat in
managementul riscului din intreaga lume cu notiunile
de lebada neagra si anti-fragilitate.

Cartea sa « Antifragil» defineste anti
fragilitatea ca sensibilitate convexa, pozitiva la
cresterea volatilitatii (variabilitate, stres, dispersia
rezultatelor sau incertitudine). in opozitie, fragilitatea

este definita ca o sensibilitate concava, negativa la cresterea volatilitatii.

Spre deosebire de rezistentd si robustete,
anti-fragilul nu numai ca rezista la socuri, ci trage
inviataminte de la acestea si se imbunatateste de pe
urma lor. Tocmai de aceea cunoasterea prin incercari
si greseli va fi intotdeauna superioard cunoasterii
academice, ,,de laborator, iar organismele calite in
focul provocarilor vor fi mai puternice decat acelea
dezvoltate sub un ,.clopot de sticla“. Lumea nu are
nevoie de reguli detaliate, nici de o guvernare stricta,

ci trebuie sa fie lasata sa evolueze natural.
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Lucrurile fragile se rup sub stres. Dar existd o intreaga clasa de alte lucruri
care nu numai ca rezista la stres, dar si creste, se intareste sau castigd din dezordine
neprevazuta si, de altfel nedorita. Spre exemplu, hormeza este o anti fragilitate usoara,
in care se administreazd doze mici, neletale si crescatoare, de substantd otravitoare
pentru a deveni anti-fragil la o tentativd de omor prin otravire (asa cum au procedat
Mitridate, regele Pontului si Agrippina, mama imparatului roman Nero) . Acest lucru
este diferit de robustete sau rezilientd prin faptul ca sistemul antifragil se imbunatateste
cu stresurile, rezista atunci cand stresorii nu sunt nici prea mari, nici prea mici. Potrivit
Taleb, este de retinut ca «lipsirea sistemelor de stresori vitali nu este neaparat un lucru
bun si poate fi total daundtoarey.

In finante, existi contracte financiare care sunt antifragile: acelea care sa aiba
de castigat de pe urma volatilitatii pietei. In urma volatilititii preturilor se pot obtine
mai multe avantaje decat dezavantaje. Este cazul, intre altele, al fondurilor speculative
care utilizeaza strategii long si short pentru acoperirea riscului de piata si care mizeaza
pe cresterea sau pe scaderea acestora in viitor.

Prima strategie de investire este vanzarea in lipsa (short-selling, in engleza),
indeosebi a actiunilor de venit, cele presupuse a fi mai putin speculative, generatoare
de dividend si doar secundar de crestere de capital. Aceasta strategie este foarte utila
in perioadele de recesiune, atunci cand se mizeaza pe scaderea preturilor actiunilor.
Vanzarea in lipsd implicad vanzarea actiunilor pe care vanzatorul nu le detine, cu
anticiparea de a obtine profit din diferenta dintre pretul cu care vinde actiunile (in lipsa)
si pretul la care va cumpara ulterior aceste actiuni. Vanzarea in lipsd presupune
imprumutarea actiunilor de la un broker, contra unui comision, printr-un cont in marja
si vanzarea lor, urmand ca ulterior, aceste actiuni sa fie cumparate din piata si restituite
brokerului.

Strategia de vanzare in lipsd se combinad cu investirea unei alte parti
importante din portofoliu 1n actiuni cu potential de crestere (pozitie ,,long”, in engleza),
actiuni care vor aduce castiguri mari atunci cand piata bursierd este in crestere.
Finantarea investitiei long se face prin imprumutarea sumei de investit sau prin
tranzactionarea in marja. Se mizeaza pe beneficiul considerabil al unui potential efect
de levier. Prin compensarea pozitiilor long cu pozitiile short, administratorul de fond
isi scade expunerea netd la piata si in acelasi timp isi asuma un risc mai scazut al pietei.

Tocmai de aceea cunoasterea prin incercari si greseli va fi intotdeauna
superioard cunoasterii academice, ,,de laborator”, iar organismele cilite in focul
provocdrilor vor fi mai puternice decat acelea dezvoltate sub un ,,clopot de sticla®.
Lumea nu are nevoie de reguli detaliate, nici de o guvernare stricta, ci trebuie sa fie
lasata sa evolueze natural.

Taleb evidentiazd si o problemd de agent in economia si finantele
contemporane: tot mai multe persoane cu raspunderi publice si influente dobandesc
anti-fragilitate cu pretul fragilizarii celorlalti care sunt nevoiti s duca la indeplinire
deciziile celor dintai. Acesti ,,eroi negativi” (politicieni, bancheri, birocrati, etc.) ,,nu-
si pun pielea la bataie”, nu-gi asuma riscurile deciziilor lor (falimentarea marilor banci,
spre exemplu, ,,caci sunt prea mari pentru a fi 1asate sa cada datorita riscului sistemic
pe care il reprezintd”) iar cetdtenii platesc pretul (prin subventiile masive de la stat).
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Este o deviere a comportamentelor stravechi cand persoanele de rang inalt
si/sau cu statut social important ,,erau singurele care isi asumau riscuri, care suportau
consecintele negative pentru actiunile lor — iar aceia care faceau asta de dragul altora
erau eroi —, astdzi se petrece exact contrariul... Regula eticd de baza ar fi urmatoarea:
Sé nu dobandesti antifragilitate cu pretul fragilitatii altora”.

Sé luam cazul managerilor cu strategii ,,trainice” la nivel superficial prin care,
in mod subtil, ascund adevaratele riscuri si din care obtin avantaje, facandu-i antifragili
prin fragilizarea actionarilor sau chiar a societatii. ,,Cand are dreptate, castiga beneficii
mari; cand greseste, altii platesc pretul”. Sa observam ca acelasi transfer de fragilitate
se petrece si la politicieni prin derularea unor politici publice neexperimentate si chiar
la profesorii universitari care fragilizeaza studentii prin declamarea unor modele cu
multe ipoteze ce nu se vor regasi in realitatea economica.

Taleb sustine ca statisticienii pot fi pseudoscienti atunci cand vine vorba de
riscuri de evenimente rare si riscuri de lovituri (fluierdturi) si isi mascheaza
incompetenta (sau competenta limitatd) cu ecuatii complicate. ,,Modelele economice
sunt extrem de fragile la ipoteze, in sensul ca o usoara alterare 1n aceste ipoteze poate
duce ... la diferente extrem de importante in rezultate.” Mai rau, ,,multe dintre aceste
modele sunt ,,adaptate retrospectiv” la premise, 1n sensul ca ipotezele sunt selectionate
astfel incét sa functioneze calculele matematice, conditie care le face ultra fragile si
ultra-cauzatoare de fragilitate”.

Criticile cartii Iui Taleb sunt fie favorabile fie tendentioase. Spre exemplu,
Lund recunoaste ca are multe puncte de acord cu filozofia Taleb iar ,cartea este o
necesitate "pentru oricine" interesat de la distantd in finante si/sau de probabilitate
filosofica". Michiko Kakutani descrie cartea ca fiind ,,innebunitoare, indrazneata,
repetitiva, justitiard, intempestiva, eruditd, reducitoare, agitata, auto-indulgenta, auto-
congratulatoare, provocatoare, pompoasa, patrunzatoare, perspicace si pretentioasd."

La o criticd a lui Taleb privind asumarea de catre Scholes a responsabilitatii
pentru crizele financiare din 2008, Scholes a raspuns ca Taleb ,,pur si simplu
popularizeaza ideile si castiga bani pentru a vinde carti ... Taleb nu citeaza literatura
anterioara si, din acest motiv, el nu este luat in serios in mediul academic.” Comentariul
este malitios deoarece Taleb are citate din autorii antici dar si din cei mai recenti
relevanti.

Din cuprinsul cartii:
Prolog, Cum sa iubim vantul. Vantul stinge lumanarea, dar intensifica focul ...

Cartea I, Antifragil: o introducere ... o privire asupra schimbului dintre antifragilitatea
colectivului si fragilitatea individului ...

Cartea a II-a, Modernitatea si negarea antifragilitatii, descrie ce se intampla cand
privam sistemele — in principal, sistemele politice — de volatilitate ...
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Cartea a IlI-a, O viziune non-predictiva asupra lumii, ... mai ales in timpul crizei, daca
se pariaza Impotriva fragilitatii, se poate dobandi antifragilitate ...

Cartea a IV-a, Optionalitatea, tehnologia si inteligenta antifragilitatii, prezintd
proprietatea misterioasa a lumii datorita careia in spatele lucrurilor se afld mai degraba
0 anumita asimetrie decat ,,inteligenta” umand si modul in care ne-a adus aici
optionalitatea ...

Cartea a V-a, Neliniarul si neliniarul (sic!), ... o hartd a fragilitatii (ca neliniaritate, mai
exact: efecte convexe) si aratd limita rezultatd dintr-o anumitd clasd de strategii
convexe ...

Cartea a VI-a, Via negativa, arata ca scaderea este mai inteleapta si mai eficienta decat
adunarea (actele de omisiune le sunt superioare actelor de comitere) ...

Cartea a Vll-a, Etica fragilitatii si a antifragilitatii, fundamenteaza etica transferurilor
de fragilitate, in care doar una din parti obtine beneficiile, iar cealaltid se alege cu
pagubele; de asemenea, va fi vorba si despre problemele care se ivesc din lipsa
curajului de a ne pune pielea la bataie.

Anexa I, Un tur grafic al cartii ...

Anexa I, Locurile in care modele economice cauzeaza fragilitate si ii arunca in aer
pe oameni ...
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