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Adam Peszko

Goérnoslaska Wyzsza Szkota Handlowa w Katowicach

KRYTYKA LIBERALNEJ DOKTRYNY LAT 90.
I NOWE NURTY W EKONOMII
PIERWSZEJ DEKADY XXI WIEKU

Streszczenie: Opracowanie jest oparte na przegladzie literatury $wiatowej pierwszej dekady
XXI wieku i zawiera analiz¢ przyczyn zaskakujacych upadtosci sztandarowych korporacji
amerykanskich lat 90. ubieglego wieku oraz geneze¢ $swiatowego kryzysu lat 2008-2009. Na
tej podstawie przedstawiono krytyke neoliberalnego nurtu ekonomii i scharakteryzowano
istot¢ zmian w gldwnym nurcie ekonomii w pierwszej dekadzie biezacego wieku.

Stowa kluczowe: klasyczna liberalna doktryna ekonomiczna, nowa ekonomia instytucjonal-
na, ekonomia behawioralna.

1. Wstep

Klasyczna liberalna doktryna ekonomiczna, ktéra zdecydowanie zdominowata
gospodarke $wiatowag w latach 70. XX wieku, osiagneta kres swych mozliwosci
w szalonych latach 90. ubieglego wieku'. Seria niespodziewanych bankructw sztan-
darowych korporacji krancowo liberalnej gospodarki Stanow Zjednoczonych, jakie
nastapily na przetomie wiekdow, spowodowata w ustawodawstwie gospodarczym
tego kraju znaczace zmiany, ktére ograniczylty wszechogarniajgcg wolnos¢ gospo-
darcza i spowodowaly wyrazny zwrot w polityce rzadu w stosunku do korporacji.
Kuszace dla wszystkich dziatajacych w biznesie bylo zrzucanie odpowiedzialno$ci
za ujawniane naduzycia na chciwosc¢ , kilku wyrzutkow”. Na ogot wszyscy lubimy
mysle¢, ze zdecydowana wigkszo$¢ ludzi biznesu jest uczciwa, odpowiedzialna i
stara si¢ dobrze wykonywac swoje zadania. [ nawet jesli przewaznie tak jest, to zycie
gospodarcze ujawnito w spolecznosci korporacyjnej zbyt wiele przypadkow oséb
niegodnych. Ostatni kryzys unaocznil, jak ich wystepki sa wysoce szkodliwe dla
calej spotecznosci. Srodek cigzkoéci przesunat si¢ wyraznie zbyt daleko w strong

! Pojecie to wprowadzil J.E. Stiglitz w tytule wydanej w 2003 r. ksiazki The Roaring Nineties.
A New History of the World's Most Prosperous Decade; edycja polska: Szalone lata dziewigcdziesigte.
Nowa historia najswietniejszej dekady w dziejach swiata, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa
2006.
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nadmiernej i $wiadomej niejawnosci informacji na temat dzialan i sytuacji korpora-
cji. Od kilku lat w krajach rozwinietej gospodarki rynkowej, a zwtaszcza w Stanach
Zjednoczonych, nastgpuje przesuniecie srodka cigzkosci w strong jawnosci informa-
cji o wynikach korporacji. Latwiejszy jest dostep akcjonariuszy do coraz bardziej
szczegotowych danych na temat firmy, pozwalajacy nie tylko porownywac wyniki
firmy na tle grupy podobnych przedsigbiorstw, ale takze analizowaé kontrakty za-
wierane pomiedzy radami nadzorczymi i prezesami zarzadow, kontrolowa¢ konflik-
ty interesow i wiele innych spraw, ktore kiedy$ znane byty jedynie uczestnikom
posiedzen rad nadzorczych, a niedostepne szerszej spotecznosci inwestoréw. Presja
na rady nadzorcze i zarzady spotek rosnie zwlaszcza w obliczu kiepskich wynikow.
Oproécz dociekliwoscei akcjonariuszy 1 srodkdw masowego przekazu, spotki coraz
czesSciej proszone sg o informacje i wyjasnienia przez wtadze lokalne oraz stanowe
i federalne instytucji regulujacych. Przedmiotem zainteresowania tych gremiow jest
spektrum spotek — od najmniejszych az po giganty gospodarcze. Dowodem jest proces
sadowy wytoczony przez rzad amerykanski w celu ztamania potegi Microsoftu, zablo-
kowanie przez europejskie instytucje regulacyjne fuzji GE i Honeywell w 2001 r. oraz
przeprowadzenie przez Kongres USA dochodzenia w sprawie upadku Enronu.

Mimo tych zmian we wrze$niu 2006 r., podczas debaty w siedzibie Migdzynaro-
dowego Funduszu Walutowego, amerykanski profesor ekonomii Nouriel Roubini po
raz pierwszy publicznie powiedzial, ze amerykanski rynek nieruchomos$ci czeka
krach. Podczas gdy pozostali uczestniczacy w dyskusji ekonomisci nadal podziwiali
kredytowe ,,perpetuum mobile” i wychwalali nowe instrumenty finansowe, Roubini
na podstawie analizy proceséw gospodarczych i poréwnania wskaznikdw rozwoju
stwierdzit, ze od 1997 r. ceny domow wzrosty o 90%, co nie znajduje zadnego uza-
sadnienia w zmianach podstaw gospodarki USA — mamy wigc do czynienia z banka
spekulacyjng. Czekajac, az peknie, przewidziat wszystko, co potem logicznie po-
winno si¢ zdarzy¢. Nawet gdy wiosng 2007 r. banki zdawaty si¢ poprawia¢ wyniki,
mimo ci¢zaru ztych kredytéw hipotecznych, zamie$cil na swym blogu internetowym
wpis zatytutowany: ,,12 krokéw do finansowej katastrofy”. Przewidzial w nim nie-
uchronny krach rynku nieruchomosci, ogélny kryzys finansowy, gwattowny spadek
na gietdach, brak ptynnosci finansowe;j i globalng recesje.

Zapoczatek globalnego kryzysu gospodarczego, ktory zgodnie z tymi przewidy-
waniami wkrotce nastapit, przyjeto 15 wrzesnia 2008 r., kiedy Lehman Brothers,
jeden z pigciu najwigkszych bankow inwestycyjnych USA, oglosit nagle, Zze jest
bankrutem. Niebawem, w IV kwartale tego samego roku, czotowe potegi gospodar-
cze $wiata potwierdzity juz ujemna dynamike PKB, a w pierwszym kwartale 2009 r.
spadek krajowych PKB osiagnat: -8,3% w Japonii, -6,7% w Niemczech, -4,9% w
Wielkiej Brytanii oraz -3,3% w USA. W ciagu kilku dni po upadku Lehman Bro-
thers marza, ktora ptacg banki amerykanskie, pozyczajac sobie pienigdze, wzrosta
ponad czterokrotnie (z 1% do 5%). Odzwierciedlato to nagly wzrost poziomu ryzyka
kredytow i w praktyce banki przestaty wierzy¢, ze ktorykolwiek z nich jest bezpiecz-
ny. Jeszcze wiecej wzrosty marze, ktorych swiatowi inwestorzy zaczeli zadac, pozy-
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czajac pieniadze przedsigbiorstwom gospodarek rozwijajacych si¢ i rynkow wscho-
dzacych. Przerazeni inwestorzy gwaltownie wyprzedawali akcje, wywolujac
40-procentowy spadek indeksow na swiatowych gietdach.

Po latach niezachwianej wiary w to, ze im mniej rzagdowej interwencji w gospodar-
ce, tym lepiej dla gospodarki narodowej, nagle nastgpita zmiana nastrojow. Wszyscy
zaczeli oczekiwac od rzgdow pomocy w uporzadkowaniu gospodarki i podjgcia sku-
tecznych dzialan na rzecz ograniczania negatywnych skutkow kryzysu.

Powyzsze uwagi dotyczg skali makroekonomicznej, natomiast w kolejnej czesci
niniejszego opracowania skoncentrujemy si¢ na mikroekonomii, wykazujac, ze
przyczyna upadtosci na przetomie wiekéw poteznych korporacji USA, w tym kali-
fornijskiego Enronu, potentata na rynku energii, byta nieograniczona i bezkrytyczna
wiara w samoregulacyjne zdolnosci rynkéw. Opiera¢ si¢ bedziemy na analizie
J.E. Stiglitza, laureata Nagrody Nobla z roku 2001, zawartej w powotanej juz pol-
skiej edycji jego ksiazki?.

2. Zrédia sukcesow i przyczyny upadlo$ci Enronu

Zrédta koniunkturalnych sukcesoéw Enronu zwiazane byly z deregulacija rynku ener-
gii elektrycznej i gazu w stanie Kalifornia. Skutki deregulacji okazaty si¢ fatalne dla
tego najbogatszego stanu USA, gdyz po uruchomieniu procesow deregulacji ceny
energii elektrycznej, wynoszace w jeszcze w kwietniu 1998 r. $rednio 30 USD za
MWh, w okresie do kwietnia 2000 r. wzrosty trzykrotnie, a w czerwcu 2001 r. o$mio-
krotnie przekroczyty poziom roku 1998. Dopiero w czerwcu 2001 r., po ustanowie-
niu przez Federalng Komisja Regulacji Energii pulapéw cenowych, nastapit spadek
cen energii, z poziomu 234 do 59 USD za MWh.

Enron, ktory zaledwie w ciggu kilku lat przeksztalcit si¢ ze spotki przesylajacej
gaz rurociggami w internetowy wielobranzowy konglomerat handlowy, o podawanych
oficjalnie pod koniec lat 90. rocznych dochodach przekraczajacych 100 mld USD, byt
duma Kalifornii. Dla wigkszosci ludzi w Ameryce wydawat si¢ modelowym przy-
ktadem nowego przedsigbiorstwa, ktore potrafito dobrze wykorzysta¢ proces dere-
gulacji amerykanskiej gospodarki i pokaza¢, jak innowacyjna firma moze si¢ przy-
czyni¢ do wzrostu jej produktywnosci.

Enron wlaczyt si¢ rowniez z rozmachem w procesy globalizacji i w swoich
przedsigwzigciach zagranicznych stosowal nowoczesne, pragmatyczne praktyki biz-
nesowe, inwestujac miliardy dolaréw za granica. Praktyczng ilustracja tych praktyk
byta inwestycja w elektrowni¢ Dabhol II w indyjskim stanie Maharashtra. Bank
Swiatowy skrytykowat te inwestycje za zbyt wysokie koszty, mimo przychylnosci
dla innych zagranicznych inwestycji tej firmy. Enron zapewnit sobie jednak optacal-
no$¢ budowy Dabhol II przez zagwarantowanie wysokich cen energii dostarczane;j
przez te elektrownie. Przy zawieraniu umowy wynegocjowal 25-procentowg stope

2 J.E. Stiglitz, wyd. cyt., s. 218-236.
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zwrotu naktadow przed opodatkowaniem przez wymuszenie na Indiach formy kon-
traktu ,,bierz albo pta¢”. Rzad indyjski gwarantowat, ze Enron bedzie sprzedawat
uzgodniong ilo$¢ energii po uzgodnionej cenie niezaleznie od poziomu cen $wiato-
wych. Poziom ustalonych cen byt zaskakujaco wysoki, bo nawet po ich obnizeniu
w 1995 1. 0 25%, pod grozba zerwania przez rzad Indii catego kontraktu, byly one
dwukrotnie wyzsze od cen realizowanych przez pozostalych miejscowych produ-
centow energii. Powstaje zatem pytanie: dlaczego rzad Indii podpisat ten kontrakt,
skoro miat mozliwo$¢ uzyskania energii na lepszych warunkach? Podstawowa przy-
czyna byly rozmaite naciski polityczne wywierane przez rzad Stanow Zjednoczo-
nych.

Whiosek Stiglitza brzmi jednoznacznie: ,,U podtoza sukcesow i upadku Enronu
lezalo oszustwo, ktore pomagato mu osiagac¢ zyski gtdéwnie w wyniku manipulowa-
nia zderegulowanym rynkiem energii w Kalifornii. Nie byly to jakie$ pojedyncze
zdarzenia, lecz wachlarz niecnych praktyk. Enron i jego ksiggowi czasami przekra-
czali dopuszczalne granice, ale wigkszos$¢ tego, co robili, byta legalna™. Stuzby fi-
nansowe Enronu stosowaly wiele sztuczek ksiggowych, ktore coraz czesciej stawaty
si¢ rowniez norma w innych korporacjach. Ich istota polegata na ogot na znieksztal-
caniu informacji, aby wywotywac¢ wzrost cen akcji i tworzy¢ mozliwos¢ szybkiego
wzbogacania si¢ czlonkow zarzadow kosztem akcjonariuszy. Kierownictwo Enronu
uzyskato jednak w tym zakresie znaczng przewage nad konkurentami, poniewaz
odkryto swoista nisz¢ rynkowa w postaci innowacji finansowej, czyli nowych spo-
sobow kupowania i sprzedawania energii elektrycznej z wykorzystaniem wyrafino-
wanych produktéw finansowych, m.in. instrumentéw pochodnych. W ocenie Stiglit-
za: ,,Enron, przodujacy w inzynierii finansowej, byt takze w czotowce pod wzgledem
stosowania tych technik. I tak jak z innymi korporacjami i ksiggowymi, w rozszerza-
niu tych dziatan wspotpracowaty z nim rgka w reke amerykanskie banki™.

Opisywanie szczegotow praktyk Enronu jest niezwykle trudne, bo celowo je
komplikowano, by nie mozna ich bylo rozszyfrowaé. Nalezy jednak stwierdzi¢, ze
za skomplikowanymi rozwigzaniami finansowymi, opartymi na zr¢cznych wybie-
gach prawnych, krylo si¢ kilka powaznych oszustw.

Pierwsze z nich wiaze si¢ z ksiegowaniem jako biezace dzienne transakcje sprze-
dazy gazu czy elektrycznosci z dostawg za jakis czas. Sztuczka ksiggowa polegala
na rejestrowaniu wartosci dzisiejszej sprzedazy gazu czy energii elektrycznej jako
dzisiejszego dochodu, bez uwzglednienia tego, co trzeba wydac na kupno tego gazu
czy energii. Przychod bez kosztow dawat olbrzymie zyski. Oczywiscie, kiedys w
przysztosci Enron musiat zaksiggowac koszt zakupow, ale mozna byto w ten sposob
nieustannie wyolbrzymia¢ wtasne dochody, dopoki z roku na rok sprzedaz przewyz-
szata zakupy. Jest to klasyczny system tancuszka, ktory zawsze ma swoj kres, gdy
konczy si¢ wzrost i gospodarka przestaje si¢ rozwijac.

3 Tamze, s. 220.
4 Tamze, s. 220.



536 Adam Peszko

Drugi rodzaj oszustw byl bardziej skomplikowany. Otéz kierownictwo doszlo
do wniosku, ze Enron wcale nie musi komukolwiek sprzedawac gazu czy elektrycz-
nosci, by odnies¢ korzysci — moze przeciez stworzy¢ fikcyjng firme ,,stup” i jej
sprzedawac gaz. Oczywiscie, fikcyjna firma nie potrzebowata zadnego gazu, ale En-
ron potrafil tez rozwigzaé ten problem, podejmujac zobowiazanie, ze odkupi od niej
gaz. W chwili sktadania obietnicy odkupienia gazu powstawalo zobowigzanie, ale
go nie ksiggowano, tak jak nie ksiegowano wydatkow, ktore trzeba w koncu ponies¢,
aby kupi¢ gaz do przysztych dostaw na kontrakt terminowy. Mozna oczywiscie za-
pytac, jaki sens miato sprzedawanie fikcyjnej spotce gazu po dzisiejszych cenach
z dostawg w przysztym roku i rownoczesne odkupywanie od niej tego gazu w przy-
sztym roku. Ksiggowanie sprzedazy dzisiaj powodowato, ze dochod dzisiaj wyda-
wal si¢ wigkszy. Gdyby system rachunkowosci Enronu robit to, co powinien, czyli
dostarczat doktadnych informacji o sytuacji firmy, powinien uwzglednia¢ podjete
zobowigzanie, czyli obietnic¢ dostawy z towarzyszacymi jej kosztami. Ewentualnie,
poniewaz Enron kontrolowat firme ,,shup”, mozna byto skonsolidowa¢ obie firmy
i potraktowac¢ je jako jedng jednostke. W takim przypadku sprzedawanie i kupowa-
nie bylyby tylko wewnetrznymi operacjami ksiggowymi, bez realnej sprzedazy
i realnego dochodu. Ale tego tez nie robiono z oczywistych wzgledow.

Przy niewielkiej pomocy ze strony bankéw mozna byto przy pomocy firmy
»stup” mie¢ jeszcze wigksze korzysci. Przyjmijmy, ze Enron chce pozyczy¢ troche
pieniedzy, ale bedzie to nie najlepiej ocenione w ksiegowosci, bo pojawi si¢ przy-
rost zadtuzenia. Ale przeciez bank moze pozyczy¢ pienigdze firmie ,,stup”, ta za$
moze ich uzy¢ do zaptaty z gory za gaz, ktéry kupita od Enronu z dostawa w przy-
sztym roku. Bank bedzie si¢ czut bezpiecznie, bo wie, ze Enron zobowigzat si¢
do odkupienia gazu od ,,stupa”, a jezeli przy tym ceny beda odpowiednio wysokie,
to ,,shup” tatwo bedzie mogl uregulowac nalezne bankowi odsetki. W tej sytuacji
sprzedaz terminowa stawata si¢ pozyczka, ktdra nie wystepowata w bilansie Enronu.
W dodatku ptacac ,,stupowi” wysoka cene, Enron mogt mu zapewnié¢ rownie wysoka
rentownos¢, a jezeli wspotwlascicielami ,,stupa” byli cztonkowie najwyzszego kie-
rownictwa Enronu, to mamy doskonata metode transferu pieniedzy do ich kieszeni.

Dodatkowe mozliwos$ci generowania dochodow stworzyta Enronowi banka na
rynku firm internetowych. Dla kierownictwa koncernu byto oczywiste, ze po otwar-
ciu firmy, ktéra na nieregulowanym rynku sprzedaje i kupuje energi¢ elektryczng
przez Internet, ceny jej akcji beda gwaltownie rosty, albowiem w okresie irracjonal-
nej euforii mato 0s6b bedzie w stanie oprzec¢ si¢ entuzjazmowi zwigzanemu zardwno
z Internetem, jak i deregulacja. Rownoczesnie kierownictwo doskonale wiedziato,
ze nierozsadny rynek bedzie pompowat akcje Enronu jeszcze wyzej, jezeli korpora-
cja wywinduje swoje przychody i zyski. W sytuacji gdy duza cze¢$§¢ wynagrodzenia
dyrektorow stanowity opcje zakupu akcji, byli oni szczegdlnie motywowani, by tak
postepowaé. Uruchamiajac takg spotke, a nastgpnie sprzedajgc napompowane akcje
z duzym zyskiem kapitatowym, Enron ksiegowat wysokie przychody. Mogt sobie
jeszcze dodatkowo pomoc, pozyczajac swe akcje na zabezpieczenie kredytu banko-
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wego zatozonej przez siebie spotce pozabilansowej, a banki bardzo chetnie uczest-
niczyty w takich szachrajstwach, bo zwigkszato to ich dochody’. Gdy bank chciat
mie¢ wigksza pewnos¢, Enron dostarczal gwarancji, a gdy sam potrzebowatl wigcej
pienigdzy na zakup drogich akcji, to mogt je pozyczy¢ sam sobie. Proceder ten kie-
rownictwu Enronu wydawat si¢ calkowicie bezpieczny i gdy ceny akcji na gieldzie
utrzymywaty si¢ na wysokim poziomie, caty zysk zgarniali dyrektorzy i ich przyja-
ciele, ale gdy ceny akcji spadaty, obowiazek sptacania bankéw spadat na firme i jej
akcjonariuszy.

Gdyby wzrostowe tendencje cen akcji na gietdach utrzymywaty si¢, Enron dalej
by istnial, a opisane oszustwa nie ujrzatyby $wiatta dziennego. Pod koniec lat 90.
nastgpit jednak splot wydarzen, z ktérych kazde zapowiadalo dla Enronu ktopoty.
Zazegnanie kryzysu energetycznego w Kalifornii pozbawito go znaczacej czgsci zy-
skow osigganych dzieki manipulacjom cenowym. Znizki cen papieréw wartoscio-
wych, ktore odbily si¢ niekorzystnie na wszystkich firmach, sprawity, ze banki
iagencje ratingowe staty si¢ bardziej ostrozne, a dostepnos¢ kredytow spadia. Nawet
gdy dla $cistego kierownictwa stalo si¢ jasne, ze Enron musi zbankrutowaé, nakta-
niano pracownikow do trzymania posiadanych akcji, a w tym samym czasie tgczna
wartos¢ transakcji sprzedazy akcji dokonanych przez kierownictwo wyniosta
1,1 mld USD. Upadajacy Enron pociggnat za sobg firme ksiegowa Arthur Andersen,
jedna z najszacowniejszych w USA, i nadszarpnat reputacje takich bankow, jak
J.P. Morgan, Citibank i Merril Lynch.

Stiglitz podkresla, ze przyczyny upadtosci tej firmy byly typowe dla ostatniej
dekady XX i pierwszej XXI wieku. Podobnie upadaty inne wielkie korporacje, bo
gwattownie rosto ryzyko dziatalno$ci na rynkach globalnych, zawodzily instytucje
nadzoru korporacyjnego wewnatrz korporacji, a rownoczesnie brakowato skuteczne;j
kontroli ze strony krajowych i migdzynarodowych instytucji nadzoru finansowego.

3. Nowe nurty w ekonomii XXI wieku

We wrzesniu 2009 r. Oliver E. Williamson zostal uhonorowany Nagroda Nobla
w dziedzinie ekonomii za opracowanie teorii zachowan korporacji na wspolczes-
nych rynkach. Zwigzek przyczynowy pomiedzy tg decyzjg a swiatowym kryzysem
lat 2008-2009 jest oczywisty, mimo ze zarys swojej koncepcji przedstawit on juz w
1985 r. w ksigzce zatytulowanej The Economic Institutions of Capitalism. Firms,
Markets, Relational Contracting®. Spostrzezenia zawarte w tej pracy, opisujace ro-
snace ograniczenia racjonalnosci decyzji menedzerskich w warunkach turbulentne-

5 Zdaniem Stiglitza spowodowato to uchylenie Ustawy Glassa—Steagalla o rozdzieleniu bankowo-
Sci detalicznej 1 inwestycyjnej, w wyniku czego nastapily Sciste powigzania migdzy tymi dwoma rodza-
jami dziatalnoéci bankowej i kazdy bank mégt funkcjonowaé w obu obszarach; por. J.E. Stiglitz, wyd.
cyt., s. 222.

¢ Polska edycja: O.E. Williamson, Ekonomiczne instytucje kapitalizmu. Firmy, rynki, relacje kon-
traktowe, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 1998.
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go otoczenia i1 narastajacy oportunizm stron kontraktow zawieranych na otwartych
rynkach, ujawnity swa niszczycielska moc dopiero na przetomie XX i XXI wieku
i byly podstawa §wiatowego kryzysu finansowego lat 2008-2009.

Williamson jest czotowa postaciag nowej ekonomii instytucjonalnej, ktéra wy-
wiera coraz wiekszy wptyw zardwno na zmiang¢ paradygmatu nauk ekonomicznych,
jak 1 na praktyke gospodarczg. Wptyw ten uwydatnia si¢ zwlaszcza przywiazywa-
niem coraz wigkszej wagi do rozwoju instytucji, ktére w neoliberalnej ortodoksji
byty marginalizowane. Wynikato to z fundamentalnego dla ekonomii neoklasycznej
zatozenia o racjonalnym zachowaniu si¢ jednostek gospodarczych, ktore podejmo-
waty decyzje na podstawie cen ksztaltowanych na wolnym rynku. Nowa ekonomia
instytucjonalna odrzuca to zatozenie i przyjmuje, ze u podstaw proceséw gospodar-
czych lezg instytucje rozumiane jako: uksztaltowane w procesie historycznym zwy-
czaje, zasady moralne, mentalnos$¢ jednostek, przepisy prawne i polityczne oraz
oparte na nich zachowania organizacyjne. To instytucje decydujg o jakos$ci procesow
decyzyjnych w kooperacjach i determinujg poziom kosztow produkcji we wspotczes-
nej, opartej na wiedzy gospodarce globalne;j.

Fundamentem ekonomii neoklasycznej jest zatozenie, ze rynki i korporacje sta-
nowig odrgbne istoty i nie moga si¢ wzajemnie przenika¢. Klasyczna ekonomia nie
podejmuje wiec analiz umozliwiajacych poréwnywanie efektywnosci uruchomienia
produkcji w strukturze wewnetrznej korporacji z efektywnoscia wykorzystywania
transakcji opartych na zewngtrznych mechanizmach rynkowych. Klasycy wciaz
tkwig w stanie fascynacji rynkiem konkurencji doskonatej i w swoich rozwazaniach
milczaco zakladaja, ze mechanizmy rynkowe zabezpieczajg koordynacje gospodar-
cza bez zadnych kosztow. Aby wyrwac si¢ z zamknietego kregu rozwazan neokla-
sycznych, musimy si¢ odwota¢ do zupelnie innego podejscia, ktore tworzy nowa
ekonomia instytucjonalna, zwana inaczej ekonomig kosztow transakcyjnych.

Nowa ekonomia instytucjonalna uznaje takie filary teorii ekonomii, jak rzadko$¢
dobr i konkurencyjna walka jednostek gospodarczych o alokacje tych dobr. Z ekono-
mig ortodoksyjng taczy jg réwniez akcentowanie oszczednos$ci jako centralnego pro-
blemu organizacji gospodarczych. Rézni ja natomiast to, ze orientacja na obnizke
kosztow bezposredniej produkcji zostata w nowej ekonomii instytucjonalnej zasta-
piona orientacjg na obnizke kosztow zarzadzania procesami gospodarczymi. Zacho-
wujac mikroekonomiczne podejscie do badan organizacji gospodarczej, koncentruje
si¢ ona na transakcjach i wysitkach organizacyjnych zmierzajacych do obnizenia
kosztow transakcyjnych przez harmonizacj¢ dziatan wspotuczestnikoéw transakcji
oraz ograniczania skutkéw nieporozumien i konfliktéw, prowadzacych do gene-
rowania zbgdnych kosztow wskutek zaktocen, opodznien i zataman wspotpracy part-
nerow.

Praktyczne walory koncepcji kosztow transakcyjnych nadat wlasciwie William-
son, ktory przyjat trafne hipotezy okreslajgce zachowania przedsigbiorstw na wspot-
czesnych rynkach oraz podjal udang probe wyspecyfikowania atrybutow transakcji
rynkowych, ktore w istotny sposob wplywaja na koszty tych transakcji. Fundamen-
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talnym wkladem Williamsona sg dwa zatozenia behawioralne, okreslajace — zupel-
nie inaczej niz tradycyjna mikroekonomia — zachowania przedsigbiorstw przy nego-
cjowaniu, zawieraniu i realizacji kontraktéw gospodarczych:

e ,strony kontraktu sg zawsze ograniczone w swej racjonalnosci dziatania”,

e ,zachowania stron kontraktu sg oportunistyczne™’.

Pojeciem ,,0graniczone racjonalnosci decyzji” zajmowat si¢ juz wczesniej Her-
bert A. Simon®. Badajac zachowania przedsi¢gbiorstw amerykanskich, juz w latach
60. ubiegltego wieku wykazal, ze w warunkach rosnacej turbulencji otoczenia nie sg
one w stanie wykorzystywa¢ przy podejmowanych decyzjach wszystkich dostep-
nych danych ze wzglgdu na ograniczong zdolnos$¢ ich przetwarzania.

Drugie fundamentalne zatozenie, ,,0 oportunizmie stron kontraktu”, jest nato-
miast oryginalng obserwacja Williamsona, ktory zauwazyl, ze kazda strona kontrak-
tu jest oportunistyczna, czyli zawsze dba o korzys$ci osobiste i jest gotowa w kazdej
chwili uzy¢ podstepu lub oszustwa w celu osiagnig¢cia doraznych efektow ekono-
micznych. Jesli postanowienia kontraktu zawierajg jaka$ wieloznacznos$¢, to jest
wielce prawdopodobne, Ze obie strony beda si¢ staraly wykorzystaé ja na swoja ko-
rzy$¢. Trzeba przy tym mie¢ $wiadomos¢, ze kontrakty nigdy nie moga by¢ na tyle
szczegotowe, by w petni zabezpieczaty interesy stron w przysziosci, ktora w warun-
kach turbulentnego otoczenia nigdy nie jest przewidywalna. Intensywnos$¢ wystepo-
wania zjawiska oportunizmu, jako cechy charakterystycznej zachowan przedsie-
biorstw przy podejmowaniu decyzji rynkowych, zalezy od obiektywnych parametrow
rynku. Przy duzej liczbie podmiotéw oportunizm ulega ograniczeniu z uwagi na
mozliwos$¢ tatwego zastgpienia sprzedawcy lub kupujacego innym kontrahentem.
Najwicksze nat¢zenie postaw oportunistycznych wystepuje przy jednym dostawcy
danego dobra na rynku (monopol) lub przy jednym kliencie zainteresowanym towa-
rem na rynku (monopson).

Nowatorska jest takze podjgta przez Williamsona proba wyodrebnienia ekono-
micznych cech transakcji, ktére decyduja o wysokosci jej kosztow w warunkach
ograniczonej racjonalnosci i oportunizmu stron kontraktu. Zauwazyt on, ze najwiek-
szy wptyw na koszt transakcji wywierajg trzy zmienne niezalezne: 1) specyfika ak-
tywow niezbednych do zawarcia transakcji, 2) czgstotliwo$¢ zawierania transakeji,
3) niepewnos¢ jej zawierania. Najwiekszg wage przywiagzuje przy tym do specyfiki
aktywow niezbednych do zawarcia transakcji’.

Specyfike aktywow taczy Williamson z sytuacja, gdy do zawarcia transakcji ko-
nieczne jest wezesniejsze dokonanie naktadow inwestycyjnych w specyficznej dla
tej transakcji grupie zasoboéw. Elementem kluczowym definicji specyficznych akty-

7 Tamze, s. 36-42.

8 Por. H.A. Simon, Administration Behavior, Macmillan, Nowy Jork 1961, s. 24; edycja polska:
Drziatania administracji, PWN, Warszawa 1976.

° Por. M. Rodion, O.E. Williamson, 4sset specificity and economic organization, ,,International
Journal of Industrial Organization” 1985, t. 3, s. 6.
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wOw jest to, ze specyficzne dla danej transakcji zasoby nie mogg by¢ uzyte w innym
zastosowaniu bez utraty znacznej czg$ci ich wartosci. Specyfika aktywow zwicksza
niepewno$¢ transakcji rynkowych, bo im bardziej specyficzny jest naktad inwesty-
cyjny warunkujacy transakcje, tym zjawisko oportunizmu transakcji rynkowej na
wolnym rynku jest bardziej prawdopodobne!®. Nizsze koszty transakcyjne zapewni
nam wowczas zarzadzanie transakcja w strukturze korporacji, po internalizacji, czy-
li wlaczeniu dziatan w wewngtrzne procesy decyzyjne. Z tego wynikaja tendencje
wzrostu korporacji transnarodowych i upowszechnianie aliansoOw strategicznych,
zawieranych w celu ograniczenia narastajagcego poziomu ryzyka transakcji na wol-
nych rynkach, ktore w swej istocie odeszty juz bardzo od modelu rynku doskonale
przezroczystego Adama Smitha.

Dowodem na wzrost pozycji nowej ekonomii instytucjonalnej jest ewolucja po-
gladow wielu czolowych postaci neoliberalizmu lat 90. Przyktadem moze by¢ Jef-
frey D. Sachs, $wiatowej stawy ekspert od globalizacji i absolwent Uniwersytetu
Harvarda, na ktorym juz w wieku 29 lat zostal profesorem. Wystgpowat on jako
ekspert ekonomiczny w Rosji i innych krajach powstatych po rozpadzie ZSRR,
a takze w Europie Wschodniej oraz Ameryce Lacinskiej, Azji i Afryce. W 1989 r.
doradzat w sprawach reform ekonomicznych w Polsce i przygotowal zarys naszego
programu transformacji gospodarczej. Jego obecne poglady, zaprezentowane
m.in. w obszernym wywiadzie dla tygodnika ,,Polityka™!, sg odmienne od stanowiska,
jakie zajmowat jako doradca i popularyzator skrajnie neoliberalnej koncepcji trans-
formacji ustrojowej, powszechnie nazywanej ,,terapia szokowg”. Na pytanie o natu-
re kryzysu 2008-2009 odpowiedzial: ,,Na nasz kryzys [...] mozna popatrze¢ jako na
skutek technicznych bledéw nadzoru i regulacji. Te btedy daja si¢ dos$¢ tatwo opisaé
1 usunaé. Zbyt duzo ryzykownych kredytow, zbyt mato przejrzyste instrumenty po-
chodne, zbyt staby nadzor nad rynkiem finansowym™'?. Stwierdzenie to identyfikuje
jego obecne poglady z ekonomig instytucjonalng. W dalszej czeSci wywiadu Sachs
przyznaje, ze praktycznie cate jego zycie zawodowe przebiegato w atmosferze do-
minacji neoliberalnych koncepcji rynkowych, bo radykalna szkota ekonomii rynko-
wej byta w tym czasie w Ameryce jedyna ideologia polityczna. O tezie, ze Sachs nie
jest juz neoliberatem, lecz zwolennikiem ekonomii instytucjonalnej, przesadza kon-
cowe zdanie powotanego wywiadu: ,,Ludzie zyjacy w rozwini¢tych spoteczenstwach
kapitalistycznych nie zdajg sobie sprawy, jak wiele regulacji i instytucji trzeba, aby
kapitalizm dobrze funkcjonowat. Jezeli nie uporamy si¢ z mitem samoregulujacego
rynku, bedziemy wytwarzali coraz powazniejsze kryzysy”".

10" Szczegotowo rozpatruje to M. Rainelli, Ekonomia przemystowa, Wydawnictwo Naukowe PWN,
Warszawa 1996, s. 31.

I Por. J. Zakowski, Nauka przetrwania. Prof. Jeffiey Sachs, ekonomista o niesprawiedliwych spo-
teczenstwach, ,,Polityka” z 24 stycznia 2009, nr 4, s. 30-33.

12 Tamze, s. 30.

3 Tamze, s. 34.
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Wydaje si¢ jednak, ze najwickszym wydarzeniem w ekonomii pierwszej dekady
XXI wieku jest ksigzka autorstwa Georga A. Akerlofa (laureata Nagrody Nobla
2001) i Roberta J. Shillera', opublikowana w 2009 r. Dzieto to jest swoistym mani-
festem programowym zupetnie nowego nurtu ekonomii, nazywanego ekonomig be-
hawioralng albo psychoekonomig. Ograniczona przez organizatorow konferencji
objetos¢ tego artykutu nie pozwala jednak na szersze przedstawienie zatozen tego
nurtu, dlatego odsytam czytelnikdw do powotanego wyzej wydawnictwa.

4. Z.akonczenie

Ostatnia dekada XX wieku, nazwana przez Stiglitza ,,szalonymi latami 90.”, oraz
geneza i przebieg §wiatowego kryzysu finansowego lat 2008-2009 uwypuklity nie-
doskonatosci neoliberalnego modelu gospodarki i wywotaty istotne zmiany w glow-
nym nurcie ekonomii. Za najistotniejsze z nich uzna¢ nalezy wzrost pozycji nowej
ekonomii instytucjonalnej oraz sformulowanie zatozen programowych ekonomii
behawioralnej, ktora prawdopodobnie wplywac bedzie na dalszy rozwdj teorii eko-
nomii XXI wieku.

Zasygnalizowane zmiany w teorii majg zasadniczy wplyw na polityke gospodar-
czg ugrupowan gospodarczych (takich jak Unia Europejska), rzadow narodowych
i jednostek samorzadu terytorialnego oraz ponadnarodowych instytucji gospodarki
swiatowej (jak Bank Swiatowy czy Migdzynarodowy Fundusz Walutowy). W poli-
tyce tej coraz wigkszg rolg odgrywac beda nowe instrumenty umozliwiajace sku-
teczniejsze oddzialywanie panstwa na gospodarke narodowa, a miedzynarodowe
instytucje gospodarcze zostang prawdopodobnie wyposazone w narzedzia umozli-
wiajace im monitorowanie rozwoju gospodarki §wiatowe;.
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