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| Abstrakt

Swiatowy kryzys gospodarczy 2007-2011 ma charakter systemowy. Jest to kryzys
neoliberalnego modelu kapitalizmu, wspélczesnego leseferyzmu. Inmanentna
cecha gospodarki rynkowej jest jej kryzysogennosé, ktora w warunkach globaliza-
¢ji nabiera zlozonego charakteru. O ile nie da sie¢ calkowicie wyeliminowac kryzy-
sow, o tyle mozliwe jest zmniejszanie ich czestotliwosci i dotkliwosci. Wymaga to
nowego paradygmatu ekonomii, idagcego w kierunku nieortodoksyjnego podejscia
zakladajacego wieloprzyczynowos¢ kryzysow. W szczegolno$ci zmiany musza
dokonywac sie w ramach specyficznego trojkata wartosci-instytucje-polityka.

JEL: A11; E6; FO2; F43; H11; 138: N1; 017

Grzegorz W. Kotodko

| Ekonomia kryzysu czy kryzys ekonomii?

Jak dotychczas, nie ma ani intelektualnego, ani tym bardziej politycznego konsensusu co do
istoty kryzysu!. Trwaja kontrowersje tak w kwestii jego uwarunkowan systemowych i spraw-
czych przyczyn natury technicznej, jak odno$nie do mechanizméw przesadzajacych o ruchu
strumieni i zasobéw ludzkich, rzeczowych i finansowych. Nie wygasty do konca spory co do
nastepstw ekonomicznych i spolecznych. No i, co bardziej zrozumiate, nie ma wcigz zgodnosci,
na jakiej teorii ekonomicznej oprze¢ polityke gospodarcza, aby nie tylko poradzi¢ sobie z przeja-
wami i skutkami kryzysu, lecz takze przede wszystkim skutecznie zapobiega¢ podobnym szko-
dliwym perturbacjom w przyszlosci.

" Artykut powstat na podstawie referatu przedstawionego na konferencji na temat Globalizacja, kryzys i co dalej, zorganizowanej przez
Centrum Badawcze Transformacii, Integracji i Globalizacji TIGER w Akademii Leona Kozmiriskiego 27 pazdziernika 2010 roku.
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Jak dotychczas? Kto$ powie: przeciez jest dopiero rok 2011, wigc nie oczekujmy tak predko zbyt
wiele. Niech wpierw podleczg sie rany, niech opadnie pyl, niech uspokoi sig rozkotysany przez
kryzysowe tapniecie grunt, a zwlaszcza niech bedzie nam dany czas na poglebiong teoretyczng
refleksje. Nie dziwmy sie przeto, ze nie ma zgodnosci co do istoty kryzysu gospodarczego. Tak,
ale powyzsze uwagi sformutowaltem nie pod adresem klopotéw z wyjasnieniem sensu (bezsensu?)
wspdlczesnego kryzysu, lecz w odniesieniu do Wielkiego Kryzysu z lat 1929-1930. Osiemdziesiat
lat temu wstrzasnat on prawie calym swiatem, szczegdlnie dotkliwie dajac sie we znaki najpotez-
niejszym gospodarkom $wiata, od Stanéw Zjednoczonych poczawszy, i do dzi§ nie ma w srodowi-
sku ekonomicznym jednolitych pogladéw, jak do niego doszlo i co z tego wynika...

Tamten kryzys byt nie tylko wielkim szokiem dla masy ludzi i nieszcze$ciem dla jakze wielu
konsumentéw i przedsiebiorcow, pracownikéw i kapitalistéw. Byt takze okazjg do zasadniczych
przeobrazen w ekonomii i polityce, czyli — patrzac pod nieco innym kagtem — w teorii i praktyce,
w sposobie myslenia o gospodarce i w jej uprawianiu (Kindleberger 1978). Zakoniczyla sie wtedy
pewna epoka, gdyz okazalo sie, ze prosta kontynuacja proceséw reprodukcji, oparta na wcze-
$niej dominujacych zasadach i uznawanym paradygmacie, nie jest juz mozliwa. Konieczna byta
zmiana. I tamten kryzys ja wymusit. Byt on zatem ,Wielki” nie tylko ze wzgledu na ogrom szkdd,
ktére wyrzadzit spoteczenistwom i gospodarkom, lecz byt wielki réwniez ze wzgledu na zakres
zmian, jakie spowodowal.

Pokryzysowe przeksztalcenia byly niejednorodne, co miato swoje wielowarstwowe podtoze:
kulturowe, polityczne, spoleczne, ekonomiczne i technologiczne. Pewne zjawiska i procesy byly
mozliwe, chociazby dlatego, Ze w apogeum znajdowat sig kolonializm, czy tez z tej przyczyny,
iz w zamozniejszej czesci podzielonego $wiata krélowala industrializacja i wlasciwy jej sposéb
organizacji produkcji. Inne byty nie do pomyslenia, chociazby ze wzgledéw technologicznych,
nie dysponowano bowiem stosownymi technikami rachunkowymi i nie istnial internet, czy
politycznych, bo niemozliwe bylo pojawienie sig ,wylaniajgcych sie rynkéw” (emerging markets),
gdyz kraje zniewolone przez imperializm mialy zajmowa¢ wlasciwe, przypisane im przez §wia-
towe mocarstwa miejsce na koncu szeregu.

Pamigtajmy, ze osiem dekad temu nie tylko inaczej niz obecnie funkcjonowata gospodarka ze
wzgledu na wlasciwe jej struktury i instytucje (w znaczeniu nie organizacyjnym, lecz behawio-
ralnym, czyli reguly ekonomicznej gry). Przede wszystkim nie miata ona charakteru ogélnoswia-
towego, z calym typowym dla ery globalizacji systemem wzajemnych powiazan i wspétzalezno-
sci zjawisk, proceséw i regionéw, co jest cecha wspélczesnosci (Giddens, Huston 2000; Kolodko
2008, 2010a). Wowczas wylonil sie nie tyle wewnetrznie sprzezony $wiat, ile wyraznie zaryso-
waly sie jego zantagonizowane czesci, o zgota odmiennych sposobach funkcjonowania polityki
i gospodarki. W konsekwencji losy réznych krajéw i czesci $wiata potoczyly sie rozmaicie.

Z jednej strony na gruncie brytyjsko-amerykanskim powstata i rozwinela sig wielka teoria eko-
nomii, keynesizm (Keynes 2003). Dos¢ szybko, bo juz po kilku latach, poczawszy od 1936 roku,
na tej teoretycznej podstawie wyltonito sie jakosciowo nowe podejécie do polityki gospodarcze;.
Dzigki 6wczesnemu prezydentowi Stanéw Zjednoczonych, Franklinowi D. Rooseveltowi, zro-
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dzit sie tzw. New Deal, czyli Nowy Lad (albo Nowy Porzadek). Ten system ideologii i polityki,
poprzez stosowne regulacje prawne oraz interwencje makroekonomiczne, polegajace zwlaszcza
na wplywaniu wladz panstwowych metodami fiskalnymi i monetarnymi na zagregowany popyt
w gospodarce narodowej, Smiato korygowat ekscesy mechanizméw spontanicznego rynku.

7 drugiej wszak strony wylonity sig paskudztwa, ktére zatruty atmosfere na dtugie lata. Po euro-
pejskiej stronie Atlantyku rodzi sig¢ niemiecki nazizm i wloski faszyzm. Po azjatyckiej stronie
Pacyfiku tezeje japoniski militaryzm. W Zwigzku Radzieckim impetu nabiera stalinizm. Zadna
z tych dewiacji nie mogtaby sig rozwing¢, gdyby nie Wielki Kryzys 1929-1933. Doprowadzit
on do$¢ szybko do jeszcze wiekszych zaburzen w postaci wielkiego konfliktu ideologicznego,
politycznego i militarnego, do II wojny §wiatowej — z wszystkimi jej zgubnymi humanitarnymi
i gospodarczymi nastepstwami. Tak ogromnych strat ludzkich i materialnych nie poniosta cywi-
lizacja nigdy wczesniej ani p6zniej. Jak dotychczas.

Nam dana rzeczywisto$¢ jest inna. Olbrzymie pietno odciska na niej obecna faza rewolucji
naukowo-technicznej z catym splotem implikacji dla sposobu gospodarowania. W ciagu nie-
spelna pokolenia zrodzita sig gospodarka sieci, umozliwiajaca przekazywanie praktycznie nie-
ograniczonej ilo$ci informacji w czasie bez mata rzeczywistym. Rozwija sie, zwlaszcza w kra-
jach bogatszych w kapitat ludzki, gospodarka oparta na wiedzy. Rozpedu nabrata globalizacja,
w wyniku ktérej powstata ogélno§wiatowa, wzajemnie sprzezona gospodarka. I to w takim wia-
$nie otoczeniu kulturowo-technologicznym nadszed! obecny kryzys. Najczesciej ujmowany jest
on w ramach czasowych 2008-2010 (niekiedy juz od roku 2007), cho¢ jeszcze sie okaze, pod
jakimi datami zostanie zapisany w annalach (Szymanski 2009; Bremmer 2010; Kolodko 2010a,
2010b; Legrain 2010; Rajan 2010; Stiglitz 2010).

Dopiero z czasem liczonym na wiele lat, jesli nie wrecz dekad, okaze sie tez, co z obecnego kryzysu
wyniknie dla przyszlosci. Jak glebokie bede zmiany cywilizacyjne, skoro kryzys ten ma wiele symp-
tom6w wydarzenia o takim wiasnie, cywilizacyjnym wymiarze? Jak funkcjonowaé beda mechani-
zmy koordynacyjne na skale globalna, bo w kregach profesjonalnych w zasadzie panuje zgodnos¢
pogladéw co do tego, ze stoimy wspéiczesnie w obliczu imperatywu zgrywania decyzji polityki
gospodarczej i podejmowanych dziatan w skali transnarodowe;j? Jak ma wyglada¢ pokryzysowa
architektura organizacyjna zglobalizowanej gospodarki, skoro wadliwo$¢ tej istniejacej w ostatnich
latach byta jedng z przyczyn kryzysu? Jak ma przebiega¢ reinstytucjonalizacja ogélnoswiatowej
gospodarki w obliczu jesli nie kompromitacji (jak uwazajg jedni), to co najmniej niewydolnosci (jak
woleliby inni) regut gry, pisanych i nie, dotad rzadzacych procesami ekonomicznymi?

To tylko pare z gtéwnych pytan, na ktdre trzeba poszukiwaé odpowiedzi. By¢ moze nieustannie.
Nie sadze bowiem, ze obecny czas zametu spowoduje jaka$ réwnie glebokg rewolucjg naukows jak
onegdaj przelom Keynesowski (Skidelsky 2009). Sytuacja tego wymaga, ale zarazem to uniemoz-
liwia. Dlaczego? Ot6z jeste$my uwiktani w swoisty paradoks. Z jednej strony podczas ostatniego
pokolenia na naszych oczach (i z naszym udzialem) wylania sig coraz bardziej wspéizalezny
uktad ogélnoswiatowej gospodarki (Kotodko 2001; Stiglitz 2004, 2006; Szymanski 2004, 2007).
Mogloby to sugerowac, ze stajac sie coraz bardziej zwartym konglomeratem, bedzie ona ewolu-
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owa¢ w jednym i tym samym kierunku. Do czasu wybuchu kryzysu wydawalo sie, ze przestanek
przemawiajacych za akurat takim scenariuszem na przyszto$¢ byto coraz wiecej. Jednak nawet
pobiezne analizy pokazuja, Ze $wiatowa gospodarka, ten wielki konglomerat, nie daje sig skroi¢ na
jeden wzér. Tak jak nie wszystkie kraje $wiata kroczyly taka sama droga przed kryzysem (Landes
2005; Friedman 2005), tak tym bardziej nie p6jda identyczna $ciezka po kryzysie. W réznych miej-
scach Ziemi, pomimo globalizacji, bedzie miejsce na rézne opcje polityki gospodarczej opierajace
sig na réznych systemach wartosci i na niejednej teorii ekonomicznej (Kotodko 2011).

Swiat skazany jest na heterogenicznoéé, co bynajmniej nie oznacza, ze nie jest on skazany na
kontynuacje globalizacji. Nie musi ona wszakze dokonywaé sig na jedng modle, a juz z pewno-
Scig nie na modle neoliberalng, ktéra do globalnego kryzysu doprowadzita. Trwaé bowiem moze
— 1 powinien - proces globalizacji, ale przy réznorodnosci podsysteméw rynkowej gospodarki
kapitalistycznej. Kontynuacja liberalizacji i postepujacej w §lad za nig integracji w jeden ogélno-
$wiatowy rynek towardw, kapitatu, sity roboczej i informacji nie wyklucza wielotorowosci proce-
séw rozwojowych. Dowodza tego chocby rozmaite doswiadczenia pierwszej dekady XXI wieku,
kiedy to do $wiatowego, sprzezonego wewnetrznie uktadu gospodarczego poprzez w miare kon-
sekwentne otwieranie sig na zewnetrzne stosunki gospodarcze — handlowe, kooperacyjne, inwe-
stycyjne, finansowe — wlaczaja sie Chiny i Brazylia, Rosja i Nigeria, Polska i Egipt, Meksyk i Indo-
nezja, a nawet Nepal i Senegal czy Mongolia i Gwatemala. Nie idg one takimi samymi drogami,
ale wszystkie krocza magistrala wytyczona przez wspélczesna fale globalizacii. Sciezki, ktérymi
krocza gospodarki i spoleczenistwa podlegajace nieustannym zmianom, kojarzg sie z zawito-
§ciami proces6w ewolucji gatunkéw, ktory bynajmniej nie mial charakteru liniowego, takze
w odniesieniu do wylonienia sig z mrokéw dziejow nas, homo sapiens (Tattersal 2010). Ewolucja
przebiega czesto wedtug gradualizmu punktualistycznego, kiedy to nowe gatunki wytaniaja sie
w wyniku dos¢ szybkich wydarzen, a nie wedlug schematu odpowiadajacego gradualizmowi
filetycznemu, kiedy to gatunki z czasem, w miare ptynnie przeobrazaja sig w nowe.

Tak wigc przysztos¢ réznych gospodarek narodowych po tym kryzysie jest i bedzie niejedno-
rodna, podobnie jak po tamtym Wielkim Kryzysie sprzed osiemdziesieciu laty. Nie chodzi tu
przy tym tylko o niuanse, lecz r6wniez o réznice istotne. O ile jedne kraje pdjda droga bardziej
liberalnych rozwigzan instytucjonalnych, o tyle inne wybiorg relatywnie wigkszg interwencyjng
role panstwa. Podczas gdy jedne gospodarki czy nawet cale regionalne ugrupowania integra-
cyjne wolg rozwoj bardziej spolecznie zréwnowazony, inne usitowaly bedg kontynuowaé model
neoliberalny, dopatrujacy sie w wiekszym zréznicowaniu spolecznym jednej z motorycznych sil
rozwoju gospodarczego. W §wiecie przyszlosci znajdzie sie miejsce i dla kapitalizmu amerykan-
skiego, i dla japonskiego. Zmiesci sie tam kazde z panstw tzw. grupy BRIC (Brazylia, Rosja, Indie
i Chiny). Ale znajdzie swoje nisze rowniez wiele innych krajow ze wszystkich kontynentéw. Tak
naprawde, to pomieszcza sig tam one wszystkie, 1acznie z Myanmar i Zimbabwe, Arabig Saudyj-
ska i Kuba, no bo jak nie tam (czyli tu), to gdzie?

Pytanie, ktdre pozostaje aktualne, dotyczy zdolnosci wspétczesnej cywilizacji do przezwycigza-
nia konfliktogennosci funkcjonowania takiego globalnego, heterogenicznego konglomeratu. Czy
zarzewia drzemiacych konfliktéw — nie tylko ekonomicznych, lecz takze kulturowych, spotecz-
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nych, etnicznych, politycznych — da sig okietznac? Sto lat temu tak wtasnie sadzito wielu, a juz
kilka lat p6Zniej swiat uwiktany byt w wielka wojne. Ledwie skoficzyta sig I wojna §wiatowa,
a juz kilkanascie lat pdzniej Swiat zanurzyt sie w Wielkim Kryzysie 1929-1933.

Czy zatem polozenie cywilizacji i gospodarki §wiatowej jest obecnie mniej ztozone niz wtedy?
Czy ludzkos$¢, w tym jej elity intelektualne i polityczne, rozumie dostatecznie duzo i wie, co
trzeba robi¢, zeby podejmowac zawczasu wlasciwe dzialania? Czy klasa polityczna i majacy cze-
sto nie mniej do powiedzenia liderzy biznesu potrafia i zechca podja¢ dziatania, ktére uniemoz-
liwia przeistoczenie sig sytuacji konfliktogennej — bo taka wciaz ona jest — w konfliktowa? Prze-
ciez na caty obecny kryzys — od jego systemowych uwarunkowan i sprawczych Zrodet poprzez
mechanizmy i przebieg po dorazne i dtugofalowe skutki - mozemy spojrze¢ jak na fenomen
zrodzony przez brak zdolnosci systemu gospodarczego i towarzyszacej mu polityki do przezwy-
ciezania sprzecznosci intereséw ekonomicznych. Czy po kryzysie — jak juz po nim bedzie, no bo
przeciez jeszcze nie jest — tych zdolnosci bedzie wiecej?

Takiej pewnosci bynajmniej mie¢ nie mozemy. Trwa bowiem IV wojna §wiatowa. Po tamtych dwu,
tacznie z mniej wiecej pokolenie temu zakonczong (cho¢ chyba wcigz nie w pelni) zimna wojna
(Fukuyama 1992), uwiklani jesteSmy w kolejna. Bo historia nie tylko sie nie skonczyla, lecz jej
bieg jakby znowu sie zaognit (King 2010; Zakaria 2009). Trudno oprze¢ si¢ wrazeniu, ze w ferwo-
rze nieustannych sporéow ideologicznych, politycznych i ekonomicznych tak naprawde toczy sie
wielka $wiatowa wojna pomigdzy ideami, poglagdami, a przede wszystkim interesami. Jaki bedzie
ostateczny efekt tego starcia, nie wiadomo. Nie dojdzie ani do tak skrajnej polaryzacji politycznej
i ustrojowej, jak stalo sie to wskutek poprzedniego Wielkiego Kryzysu, ten obecny bowiem nie
przyniesie ludzkosci takich paskudztw jak faszyzm ani takich dobrodziejstw jak keynesizm, cho¢
bez watpienia pojawi sie nowy paradygmat i nowe teorie oraz inna niz ostatnio dominujaca aksjo-
logia. Co za$ trwajace starcie przyniesie, zalezy przynajmniej po czeéci od tego, jak rozprawi sie
ze wspblczesnym kryzysem i sama z sobg ekonomia. Sama z soba, bo niepozbawiony podstaw jest
poglad, ze ta dyscyplina wiedzy tez znajduje sie w zapasci, podobnie jak gospodarka, ktérg usituje
objasni¢ i zmieni¢ (Ormerod 1997; Csaba 2009). Do$¢ powszechne stosowanie zasady zbiorowe;
odpowiedzialnoéci powoduje, ze zaufanie spoteczne do ekonomii — i do ekonomistéw jako profe-
sjonalnej grupy — zeszlo do rekordowo niskiego poziomu. Jest to o tyle ciekawe i smutne zarazem,
ze poérod ogromu gloszonych pogladéw ekonomicznych — réwniez na temat wszelakich aspektow
kryzysu - znalez¢é mozna bezsprzecznie stuszne wyjasnienia (Roubini, Mihm 2010). Moze jeszcze
nie da sie z tego zlozy¢ przekonujacej teorii, ale materiatu przyczynkarskiego z pewnoscig nie bra-
kuje. Problem w tym, ze ekonomia — w odr6znieniu od innych dziedzin nauki — wikta sig ideolo-
gicznie i politycznie i dlatego tez z duzo wiekszg doza trudnosci przechodzi weryfikacje teoretycz-
nej poprawnosci. Bywa, ze trzeba na to czekac cale pokolenia. Podobnie moze by¢ i tym razem.

Ekonomia to nauka o sposobach przezwyciezania sprzeczno$ci miedzy interesami ekonomicz-
nymi, a polityka gospodarcza — przynajmniej ta skuteczna z ogélnospotecznego punktu widzenia
— to zdolno$¢ roztadowywania ex ante sytuacji grozacych konfliktem. Na jakiej przeto teorii oprze¢
tak rozumiana polityke w przyszlosci? Przeciez nie na tej, ktéra do obecnego kryzysu doprowadzita
(Posner 2009). A wielu ekonomistéw i politykow, lobbystéw i komentatoréw do takiego status quo
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ante chcialoby doprowadzi¢. I o to idzie walka. O to, czy da sie wrdci¢ na stare (dla jednych jak
najbardziej dobre, dla innych wrecz odwrotnie), utarte $ciezki robienia intereséw bez dostatecznej
troski o negatywne efekty zewnetrzne (ekonomiczne, spoteczne i ekologiczne). Ale zarazem o to,
czy uda sie taki powr6t — w te stare, zgubne, bo kryzysogenne koleiny — uniemozliwic.

Wezmy taki tylko, ale za to jakze wymowny przyktad. Oto jedno z najbardziej opiniotwérczych
pism $wiata, ,The Economist”, z nieukrywang troska o ratowanie ustroju stosunkowo niedawno
temu pisato: ,Nadszedt czas, by odlozy¢ dogmaty i polityke na bok i skupi¢ sie na praktycznych
odpowiedziach. To oznacza wigcej rzadowej interwencji anizeli politykom czy nawet wolnoryn-
kowym gazetom zazwyczaj by sig podobalo”. (Economist 2008: 13). A juz kilkanaécie miesigcy
p6zniej (i po zaangazowaniu przez rzady czolowych panstw ogromnych publicznych pieniedzy
w ratowanie od bankructwa prywatnych firm finansowych) ta sama ,,wolnorynkowa gazeta”
na okfadkach i w artykutach wstepnych przestrzegata przed nadmiernym interwencjonizmem,
straszgc lewiatanem - tym wszystko pozerajacym potworem, czyli panistwem, ktére niby szkodzi
przedsiebiorczosci i rozwojowi (Economist 2010a, 2010b).

Wpierw w celu ratowania sektora prywatnego potrzebna byla znaczaca interwencja panstwa,
zwlaszcza jak najwiecej srodkéw publicznych. Teraz z kolei potrzebny jest jak najmniejszy zakres
interwencjonizmu, aby rynek magt funkcjonowac bez ograniczen, czyli jakoby bez zaktécen. Jak
predko zapomina sie, ze to wlasnie brak stosownych ograniczen jest jednag z przyczyn kryzysu!
Chodzi tu wiec o przestrogi, czy ponownie o zatroszczenie sig o interesy ekonomiczne nielicznych
kosztem licznych? To panistwo szkodzi zdrowej przedsiebiorczosci i zr6wnowazonemu rozwojowi
spoleczno-gospodarczemu, czy moze tak czyni niedostatek dobrej panstwowej regulaciji i ade-
kwatnej interwencji? I co to jest ta wlasciwa regulacja oraz na czym ma polegac ta stosowna inter-
wencja? Bez odpowiedzi na tak postawione pytania nie bedzie wiadomo, czy idziemy do przodu
wlasciwg $ciezka rozwoju, czy moze znowu zaczynamy blakac sie po zgubnych koleinach.

Te kwestie uwazam za kluczowsg dla przysztosci. Tak tez do sprawy podchodzitem juz wiele lat
temu, réwniez wtedy, kiedy wpierw przestrzegalem przed ryzykiem nadciagajacego kryzysu,
a potem zapowiadatem juz nieuchronno$¢ jego nadejécia. Tak tez sig stalo i teraz trwaja debaty
— intelektualne i polityczne, naukowe i gazetowe, powazne i zenujace — jak doszlo do kryzysu.
Czy byl do uniknigcia? Winni sg politycy czy ekonomisci? Jacy ekonomisci? Uznani teoretycy
czy moze bankowi analitycy naglasniani przez wspétdzialajace z nimi, jakze czesto krancowo
skorumpowane przez grupy interesu, media? Akademiccy uczeni czy praktycy, ktérzy a to przy-
gnieceni zachlannoscia i krétkowzrocznoscia, a to niepotrafiacy stawi¢ czota rynkowej nawal-
nicy destrukcyjnych spekulacji, nie byli w stanie postgpowac racjonalnie? Zreszta jesli chodzi
o tych uznanych teoretykéw i akademickich uczonych, to akurat w ekonomii da sie nimi zapel-
ni¢ spektrum pogladéw, orientacji i szkét bowiem tutaj nie brakuje.

Nie wydaje sig zatem, aby srodowisko akademickie, obojetnie jak zdefiniowane, bylo w stanie
zaproponowac zwarta i przekonujaca interpretacje wspoétczesnego kryzysu. Prébowaé wszakze
trzeba i warto. Tym bardziej nie nalezy spodziewac sie tego z kregéw politycznych. Interpretaciji
jest sporo, a bedzie jeszcze wigcej, sporo bowiem jest tez pogladéw, nie jedna aksjologia, wiele



8 | Artykuty | MBA 2/2011

teoretycznych uje¢. Czas wszakze biegnie i sam z siebie bynajmniej nie rozwiazuje pigtrzacych
sig probleméw. Co gorsza, bywa, ze wigcej ich tworzy, niz rozwiazuje. Za jaki$ czas zatem -1 to
bynajmniej nie za kolejne osiemdziesiat lat, kiedy to juz nikt z zyjacych wéwczas nie bedzie
pamietal, jak to bylo naprawde na przetomie pierwszej i drugiej dekady XXI wieku — probleméw,
trudnosci, konfliktéw, barier funkcjonowania gospodarki i rozwoju spoteczenistwa moze by¢
wigcej, nie mniej. Dlatego tez sposdb podejécia do teoretycznego zrozumienia i praktycznego
przezwyciezenia kryzysu ma ogromne i dalekosiezne konsekwencje.

Najwieksze zagrozenie tkwi w ryzyku zbyt plytkiego ujecia zagadnienia. Ot6z nie mozna trak-
towac obecnych perturbacji jako przejsciowych zaburzen o charakterze koniunkturalnym, spo-
wodowanych przyczynami natury technicznej (Ortowski 2008). To nie jest kryzys wywolany
niewltasciwym ustawieniem stép procentowych czy niezbilansowaniem budzetéw. Nie sprowo-
kowata go nieuczciwos¢ jakiej$ grupy spekulantéw czy naiwno$é¢ waznych skgdinad decydentow
politycznych. Kryzys nie wzia} sig z braku rzetelnosci kilku agencji czy utomnosci tej albo innej
organizacji. Nie wystarczy zatem upadlos¢ paru wielkich bankéw, osadzenie w wiezieniu kilku
oszustéw, zmiana jakich$ przepisow. Nie mozna tez ograniczyc¢ sie do fagodzenia przejawéw
i usuwania skutkow. To czas zametu, ktéry wymaga wielkich dziatan systemowych.

Raz jeszcze nie ma tego zlego, co by na dobre nie wyszlo. Ale jedynie wtedy, gdy wyciaga sie
wlaéciwe wnioski ze zdarzen, ktére nas dotykaja. Rzeczy dzieja sie tak, jak sig dzieja, poniewaz
wiele dzieje sig naraz. Wielkim grzechem ekonomii, polityki i zarzadzania — bo wszystkie te trzy
sfery maja niemalo na sumieniu - jest dopuszczenie do kryzysu, ale nie wiem, czy jeszcze wigk
szym nie bedzie niewykorzystanie mozliwosci przeprowadzenia fundamentalnych zmian, ktére
bez kryzysowego wstrzasu bylyby nie do zrealizowania.

Aby wykorzysta¢ szanse dokonania zmian, jaka daje nam obecny kryzys, trzeba siegna¢ do pier-
wotnych mechanizméw sprawczych po to, aby nie mogly one zadziata¢ znowu. Jest to bowiem
kryzys systemowy (Szymanski 2009; Roubini, Mihm 2010; Stiglitz 2010; Kolodko 2011). Jest to
kryzys strukturalny i instytucjonalny wspétczesnego kapitalizmu, ktéry dat sie podczas ostat-
niego pokolenia zwie$¢ utudzie neoliberalizmu (Cassidy 2010). Ewidentnie preferuje on mato
produktywny na dtuga mete kapitalizm spekulantéw ponad twoérczy kapitalizm przedsigbior-
cow. A tylko ten drugi — i to tez nie bezwarunkowo — moze mie¢ dobra przysztos¢. Aby tak sie
stalo, potrzeba jest ogromna praca. Intelektualna i polityczna. Badawcza i organizacyjna. Popu-
laryzatorska i edukacyjna.

Niezbedne jest przeoranie systemu wartosci, ktére przy$wiecajg spolecznemu procesowi gospo-
darowania. Konieczna jest zmiana wielu instytucji (w znaczeniu behawioralnym, a wiec cho-
dzi o reguly rynkowej gry, o zasady postepowania) wspétdecydujacych o funkcjonowaniu
gospodarki. Nieodzowne jest przeorientowanie sposobéw uprawiania polityki gospodarcze;j.
A wszystko to tym razem dokonywaé sig musi juz w wymiarze planetarnym, gdyz podejscie
z pozycji gospodarki narodowej nie starcza (Kotodko 2010a). Jeéli to sig nie uda, jesli nie nastapi
jakoéciowa przebudowa tréjkata wspoétzaleznosci wartosci-instytucje—polityka, tylko kwestia

czasu jest, kiedy nadejdzie Jeszcze Wiekszy Kryzys.
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| Abstrakt

W artykule wskazano gléwne wlasciwosci obecnego globalnego kryzysu finanso-
wego. Niektore z nich wystepowaly w wielu poprzednich zatamaniach gospodar-
czych, niektore jednak nie ujawnialy sie¢ lub nie wystepowaly z taka intensyw-
noscia. Do tych pierwszych naleza: wystapienie babli spekulacyjnych na rynku
aktywow finansowych i na rynku mieszkaniowym oraz ekspansja kredytowa
ijej zalamanie. Do nowych wlasciwosci naleza: wiodaca rola zaklocen w sektorze
gospodarstw domowych, znaczaca rola rynku instrumentéw pochodnych i roz-
budowanie tzw. dzwigni finansowej oraz nowe metody wyceny i ,przenoszenia”
ryzyka (sekurytyzacja wierzytelnosci i szybki rozwéj segmentu rynku papieréw
o podwyzszonym ryzyku (subprime securities).

Prawdopodobnie rezultatem kryzysu bedzie rozszerzenie i poglebienie regulacji
rynku finansowego. W artykule przedstawiono problemy ewentualnego zwieksze-
nia zakresu jednej tylko sfery regulacji, a mianowicie polityki pienieznej, ktorej
celem moglaby byc¢ stabilizacja calego rynku finansowego. Bedzie to wymagac
wprowadzenia nowych instrumentow tej polityki, zwlaszcza parametréw regula-
cyjnych. Wskazane zostang jednoczes$nie przeszkody, ktore moga utrudniac i opoz-
niac rozszerzanie i poglebianie regulacji rynku finansowego.

JEL: E22, E32, E40, E44, E52, F44, F55, G10, G18, G20, N1
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|  Wstep

Obecny kryzys byt zaskoczeniem nie tylko dla szerokich rzesz ludzi, ktérych dotknat czesto bar-
dzo bolesnie, lecz takze dla ekonomistéw i analitykéw gospodarczych, nie méwiac o politykach
i kregach decyzyjnych odpowiedzialnych za prowadzenie polityki gospodarczej. Potwierdzeniem
tego zaskoczenia bylo wyznanie Alana Greenspana, przez wiele lat niekwestionowanego guru
$wiatowych finanséw, ktéry przez 18 lat do stycznia 2006 roku byl szefem banku centralnego
USA, czyli Przewodniczacym Rady Gubernatoréw Systemu Rezerwy Federalnej. W pazdzierniku
2008 roku, a wiec w poczatkowej fazie kryzysu, przyznat: ,Ten kryzys okazal sig znacznie roz-
leglejszy niz cokolwiek, co moglem sobie wyobrazi¢”, jednoczesnie dodajac, ze wobec tego musi
zrewidowaé swojg niezachwiang dotychczas wiare w rynek, ktéry powinien zawsze przynosi¢
lepsze rezultaty, zwlaszcza w utrzymaniu réwnowagi gospodarczej, niz regulacje rzadowe (New
York Times, 24 pazdziernika 2008). Swoje wystapienie zakonczy! jednak stwierdzeniem, Ze po
obecnych doswiadczeniach, w dajacej sie przewidzie¢ przyszloéci, rynki beda daleko bardziej
restrykcyjne niz obecnie rozwazane regulacje rzadowe.

Z dzisiejszej perspektywy wiadomo, ze jest to najwigkszy kryzys po II wojnie Swiatowej. Méwiac
o kryzysie gospodarczym, mam na mysli zalamanie aktywnosci w sferze realnej, odzwierciedlone
spadkiem produkcji, zatrudnienia i wymiany. Zaburzenia finansowe czy, jak kto woli, kryzysy
finansowe, sg jednym z elementéw, ktéry moze wywotac¢ lub/i poglebi¢ zalamanie realnej sfery
gospodarki, co jednak nie znaczy, ze w kazdym przypadku tak musi by¢. Niewatpliwie, w obec-
nym kryzysie zaburzenia finansowe odegraly zasadniczg role w zalamaniu produkgcji i zatrudnie-
nia. W krajach rozwinietych PKB spadl w 2009 roku o 3,2% w stosunku do roku poprzedniego,
przy czym w krajach strefy euro az o 4,1%, za$§ w Stanach Zjednoczonych o 2,6%. W krajach
rozwijajacych sig tacznie z tzw. krajami wschodzacymi (emerging markets) PKB wprawdzie nie
zmniejszyt sie, ale nastagpito wyrazne zwolnienie tempa jego wzrostu do 2,4% w 2009 roku wobec
7,4% Sredniorocznie w pieciu poprzednich latach. Bezrobocie w skali §wiatowej w wyniku kry-
zysu wzroslo o 34 mln oséb i osiggneto w 2009 roku poziom 212 mln oséb (IMF 2010).

Zalamanie gospodarcze ze szczegdlng intensywnoscig odbija sie na wymianie zagranicznej
i migdzynarodowych przeptywach kapitatowych. I tak na przyktad, eksport débr i ustug krajéw
rozwinietych w 2009 roku zmniejszy! sig o ponad 11%, za$ krajéw rozwijajacych sie o ponad 8%,
a wiec niepor6wnywalnie wigcej niz wynoszg spadki produkeji w tych krajach. Naptyw prywat
nego kapitatu do krajéow rozwijajacych sie zmniejszyt sie w latach 2008-2009 o 74% w stosunku
do 2007 roku. Biorac jednak pod uwage, ze w 2007 roku wystgpil nienaturalny wzrost naptywu
kapitatu bedacy rezultatem spekulacji (wzrost ponad 2,7-krotny w stosunku do 2006 roku), to
traktujac jako punkt odniesienia srednig z lat 2004-2006, spadek wynidst 26% (IMF 2010).

Gléwnym celem niniejszego artykulu jest analiza podstawowych cech obecnego kryzysu
z podzialem na te, ktore charakteryzujg obecny kryzys, ale wystgpowaty takze w wielu innych
zalamaniach, oraz na te, ktére wydaja sig odgrywac wazna role w obecnym kryzysie, a nie wyste-
powaly lub mialy marginalne znaczenie w innych powojennych zatamaniach gospodarczych.
Taki podzial umozliwia bardziej precyzyjne rozwazenie kwestii, na ile stosowana dotychczas
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polityka stabilizacyjna moze by¢ skuteczna w przeciwdziataniu zatamaniom gospodarczym
w przyszlosci, a zwlaszcza na ile moze ona skutecznie przeciwdziata¢ tym nowym zjawiskom,
ktére odegraly tak wazng role w obecnym zatamaniu. W co najmniej dwéch ostatnich dekadach
glowng funkcje w stabilizacji makroekonomicznej w krajach wysokorozwinietych petnita poli-
tyka pieniezna, stad rozwazania w niniejszym artykule sg ograniczone tylko do tej sfery polityki
gospodarczej. Staram sie wykazac, Ze polityka ta w obecnym ksztalcie nie jest w stanie zapewnic
stabilizacji calego systemu finansowego i wobec tego powinna by¢ uzupetniona o nowe instru-
menty, gléwnie o charakterze regulacyjnym.

Uklad artykutu jest nastepujacy: po czesci wstepnej kolejna czeéé po§wigcona jest ogdlnej cha-
rakterystyce kryzyséw gospodarczych jako nieodlacznej cechy gospodarki kapitalistycznej, ktére
wszakze, jak wskazujg wspélczesne teorie koniunktury gospodarczej, sa wywotane przyczynami
specyficznymi dla danego kryzysu. Wychodzac z tej przestanki, dziele zakldcenia charaktery-
styczne dla obecnego kryzysu na te, ktére wystgpowaly w wielu poprzednich kryzysach, i te,
ktére nie odgrywaly znaczacej roli w poprzednich zatamaniach. Nastepne dwie czgsci artykutu
zawierajg analize statystyczno-opisowa (tzw. faktéw stylizowanych) znaczenia zidentyfikowa-
nych wyzej zakldcen. W kolejnej czesci analizuje implikacje tych nowych zaktécen dla polityki
pienieznej. Ostatnia czg$¢ podsumowuje cato$é rozwazan.

|  Kryzysy i kapitalizm

Kryzysy sa nieodlaczng cechg systemu kapitalistycznego. Nieliniowo$¢ wzrostu jest cechg dyna-
micznej gospodarki. Szybki rozw6j powoduje narastanie nieréwnowag, ktére wywoluja napigcia.
Wylanianie sie nowej gospodarki powoduje obumieranie starej. W rezultacie mamy do czy-
nienia z nieustanng zmiennoscia. Metody produkcji i dziatania, ktére byly dobre wczoraj, sa
przestarzale dzisiaj. Te dzisiejsze bedq przestarzale jutro. ,Tworcza destrukcja” jest niezbedna
dla postepu i rozwoju. Ale twdércza destrukcja wywoluje napiecia i kryzysy. Kryzysy z kolei
oczyszczajg gospodarke 1 przywracajg réwnowage.

Tak wigc kryzysy stanowig skutek dysproporcji narastajacych w trakcie rozwoju, jednoczesnie
specyficznych dla danego kryzysu. Sg one rezultatem réznorodnych przyczyn szczegélowych,
ktére najogélniej mozna zaklasyfikowaé jako przyczyny popytowe i podazowe. Teoretycznie
przeciwdziatanie kryzysom wywolanym przyczynami popytowymi wydaje sig tatwiejsze, gdyz
mozna zastosowaé narzedzia tradycyjnej ekonomii keynesowskiej pobudzajgce popyt, a wiec
polityke pieniezng lub/i fiskalna. W przypadku przyczyn podazowych przeciwdziatanie jest
trudniejsze, gdyz pobudzanie popytu zwigksza presje inflacyjna, ktéra narasta jako jeden z obja-
woéw kryzysu podazowego. W tej sytuacji stosowanie narzedzi pobudzajacych popyt moze
dodatkowo zwieksza¢ inflacje, zaostrzajac, a nie zwalczajac kryzys. Dlatego przeciwdziatanie
kryzysom wywolanym przyczynami podazowymi jest trudniejsze i wymaga dziatan niweluja-
cych strukturalne przyczyny zatamania gospodarczego. Nawet jednak w przypadku kryzyséw
popytowych stosowanie polityki pobudzajacej popyt moze okazac sig na diuzsza mete mato sku-
teczne, jesli nie wplynie sie na strukturalne przyczyny spadku popytu.
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Niewatpliwie obecny kryzys jest nastgpstwem spadku popytu, majacego swoje zrédla w zaklé-
ceniach i spekulacjach finansowych na ogromng skale. Zawirowania na rynkach finansowych
zdarzaja sig do$¢ czesto i nie zawsze musza prowadzi¢ do zaburzen realnych, tzn. recesji lub spo-
wolniania wzrostu. Migdzynarodowy Fundusz Walutowy przeprowadzit analize zaburzen finan-
sowych w ostatnich 30 latach w 17 rozwinigtych krajach (MFW 2008). Lacznie w tym czasie
zidentyfikowano 113 takich incydent6w, z ktérych prawie potowa (55 przypadkéw) nie przero-
dzita sig w zatamanie produkcji czy wzrost bezrobocia. W pozostatych przypadkach recesja lub
spowolnienie wystepowalo zwykle z pewnym op6Znieniem, ok. 7 miesigcy. Warto podkreslic, ze
zalamania produkcji bedace nastepstwem zaburzen finansowych byly najczesciej dtuzsze i gleb-
sze w poréwnaniu z zalamaniami niezwigzanymi z zakl6ceniami finansowymi.

Wystgpienie tak glebokiego kryzysu byto dos¢ zaskakujace, tym bardziej, ze byt on poprzedzony
dos¢ dlugim okresem wzglednie rownomiernego wzrostu. W ostatnich dwudziestu latach rece-
sje staly sie tagodniejsze niz na przyklad w latach 70. i poczatkach 80., przy jednoczesnie niskiej
inflacji i mniejszej amplitudzie wahan cen na rynkach finansowych. Okres ten zaczeto nazywac
swielkim umiarkowaniem” (great moderation). Wielkie umiarkowanie uspito inwestoréw, stepito
wrazliwo§¢ na niepewno$¢ i ryzyko oraz zachecito do nadmiernie ryzykownych inwestycji. Tym
bolesniejsze jest otrzeZwienie wywolane niespotykanymi dawno ogromnymi zaburzeniami finan-
sowymi, przenoszacymi sie miedzy rynkami i krajami, irracjonalna panika i efektowne bankructwa
wielkich instytucji finansowych, a takze utrata zdolnosci biezacej obstugi zobowiazan finansowych
na szczeblu krajow takich jak Islandia, Grecja, Irlandia czy tez w pewnym zakresie Wegry.

Zalamania gospodarcze sa, jak wspomnialem, rezultatem narastajacej nieréwnowagi rynkowej,
ktéra moze pojawic sig w réznych sferach gospodarki, przenoszac sie z jednych rynkéw na inne,
by ostatecznie wplyna¢ na sferg realng. W przypadku obecnego kryzysu pierwotna nier6wno-
waga pojawila sie na rynkach finansowych, a $cislej na rynku kredytéw hipotecznych i prze-
niosta sie do sfery realnej, prowadzac do spadku produkcji i wzrostu bezrobocia. Poczatkowo
zaburzenia wystapily w najwigkszej gospodarce $wiata i przeniosty sig do innych krajow roz-
winietych, a nastepnie ogarnely takze kraje rozwijajace sie, szczegdlnie tzw. kraje wschodzace.
Niektére przejawy obecnego kryzysu wystepowaly w wielu poprzednich zatamaniach i z tego
punktu widzenia obecny kryzys jest podobny do innych znanych epizodéw. Pojawily sie jednak
takze nowe zjawiska, ktore nie mialy takiego znaczenia w poprzednich zatamaniach.

Do znanych zjawisk naleza:

1) wystapienie nieréwnowagi na rynku aktywéw finansowych zaznaczone najpierw silnym
wzrostem ich cen, a nastepnie zalamaniem,

2) boom cenowy na rynku mieszkaniowym;

3) ekspansja kredytowa i jej zalamanie.

Nowymi zjawiskami w obecnym kryzysie sa:
1) znaczaca rola sektora gospodarstw domowych w generowaniu szoku popytowego polegaja-
cego na spadku wydatkéw inwestycyjnych (na mieszkania, samochody i inne dobra trwalego
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uzytku), co bylo skutkiem nadmiernego zadtuzenia tego sektora, przede wszystkim na rynku
kredytéw hipotecznych,

2) znaczaca rola rynku instrumentéw pochodnych w poglebieniu zakldcen finansowych przez
niespotykany wczesniej wzrost tzw. dZzwigni finansowej (lewarowania),

3) istotne znaczenie nowych metod i instrumentéw wyceny i ,,przenoszenia” ryzyka, takich jak
sekurytyzacja wierzytelnosci i szybki rozwéj segmentu rynku papieréw o podwyzszonym
ryzyku (subprime securities), co zwigkszylo sklonnos¢ do podejmowania dziatan nadmiernie
ryzykownych.

Wymienione zjawiska nie sg oczywiscie nowe, jednak w poprzednich kryzysach nie mialy
takiego znaczenia jak obecnie, kiedy staly sie jednym z wazniejszych czynnikéw destabilizuja-
cych réwnowagg na rynku finansowym oraz débr i ustug.

|  Podobienstwa do innych kryzysow

Nierownowaga na rynku aktywow finansowych

Na rynku aktywéw finansowych wystapit wyrazny boom cenowy: w okresie 5 lat poprzedzaja-
cych kryzys (lata 2002-2007): indeksy cen na gietdach w krajach rozwinigtych wzrosly blisko
dwu-, a nawet trzykrotnie. Ten wzrost miat wszelkie cechy ,babla spekulacyjnego”, ktéry ,,pekt”,
prowadzac do glebokich spadkéw cen aktywéw. Rysunek 1 dokumentuje to zjawisko, pokazujac
zmiany indekséw cen na gieldach w wybranych 6 krajach rozwinietych: Stanach Zjednoczo-
nych (NYSE Composite), Wielkiej Brytanii (Londyn, FTSE All Shares), Niemczech (Deutsche
Borse DAX 30), Hiszpanii (Madryt, General Index IGBM), Grecji (Ateny, ATHEX Composite Price
Index) i Irlandii (ISEQ Overall Index). Po silnym wzro$cie w latach 2002-2007 (od wzrostow
w granicach 75% w Wielkiej Brytanii i 90% w Stanach Zjednoczonych do prawie 190% w Niem-
czech i 200% w Grecji), nastgpilo gwattowne zalamanie w 2008 roku, kiedy indeksy cen spadly
$rednio o ponad 30% w Wielkiej Brytanii, blisko 40% w Stanach Zjednoczonych, Niemczech
i Hiszpanii, a nawet o ponad 65% w Grecji i Irlandii.
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Rysunek 1 | Zmiany indekséw cen gieldowych w krajach rozwinietych*) w latach 2002-2009
(2002=1, wartosci liczone na koniec roku)
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*) Grecja: ATHEX Composite Price Index; Niemcy: DAX30; Stany Zjednoczone: NYSE Compo-
site; Wielka Brytania: FTSE All Share; Hiszpania: Madrid General Index (IGBM); Irlandia: ISEQ
Overall Index.

Zrodlo: obliczenia wlasne na podstawie danych: World Federation of Exchanges (WFE), WFE Database, www.world-exchan-

ges.org/statistics/ytd-monthly (08.2010).

W skali §wiatowej warto$¢ kapitatowa wszystkich spdotek notowanych na gietdach spadta
z 57,6 bln USD w maju 2008 roku do najnizszej wartosci 28,6 bln USD w lutym 2009 roku (WFE
2010). Oznacza to zmniejszenie w ciggu nieco ponad 3 kwartaléw wartoéci kapitatowej spétek
o gigantyczng sume 29 bln USD. Dla poréwnania roczny produkt narodowy $wiata w 2009 roku
wynosit 57,9 bln USD, za$ dochdd Stanéw Zjednoczonych 14,2 bln USD (IMF 2010). Innymi
stowy, swiatowe aktywa kapitalowe spétek spadly o rownowartosé potowy swiatowego PKB lub
ponaddwukrotnej wartosci PKB najpotezniejszego kraju, czyli Stanéw Zjednoczonych.

Boom na rynku mieszkaniowym

Kryzys na rynku aktywoéw finansowych splétt sie w wielu krajach z boomem i nastepnie zata-
maniem cen na rynku mieszkaniowym. Dokumentuje to rysunek 2, ktéry przedstawia indeksy
cen na rynku mieszkaniowym w tej samej probie krajéw co rysunek 1. W latach 2000-2007
ceny wzrosly od 50 do ponad 100%, a w Hiszpanii nawet o 134%, by w 2008 roku spa$¢ srednio
o0 ok. 5-7%, a w Wielkiej Brytanii nawet o 16%. Wyjatkiem sa Niemcy, gdzie ceny na rynku
mieszkaniowym pozostaly wlasciwie niezmienione przez caly analizowany okres, a takze Gre-
cja, ktéra miata wyrazny boom cenowy, rozciagajacy sie takze na 2008 rok.
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Rysunek 2 | Indeks cen na rynku mieszkaniowym w wybranych krajach w latach 2000-2008
(czwarty kwartal 2000 roku=1; liczony dla kazdego roku na koniec czwartego
kwartatu)
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Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych: BIS (2010).

Boom cenowy na rynku aktywéw finansowych i na rynku mieszkaniowym wystgpowat w wielu
poprzednich kryzysach bankowych w krajach rozwinigtych, aczkolwiek rzadko w takiej skali.
Zjawiska te wystapity w trakcie Wielkiego Kryzysu lat 1929-33 i w stosunkowo niedawnych kry-
zysach finansowych, zaréwno w krajach rozwinigtych, jak i rozwijajacych sie. Przyktadem tych
pierwszych mogg by¢ kryzysy nazywane przez Reinhard i Rogoffa (2008) ,wielka piatka”, czyli:
w Hiszpanii (1977), Norwegii (1987), Finlandii (1991), Szwecji (1991) i Japonii (1992). Przyktadem
drugich sa kryzysy w krajach Azji Poludniowo-Wschodniej (Hongkong, Korea, Filipiny, Malezja
i Tajlandia; 1997-1998), Kolumbii (1998) czy Argentynie (1991) (Reinhardt, Rogoff 2008; Cola-
miris 2009, Claessen et al. 2010). Tak wiec boom w okresie poprzedzajacym kryzys i zalamanie
cen aktywéw finansowych i na rynku mieszkaniowym sa czestymi zjawiskami wystepujacym
w wielu kryzysach finansowych.

Ekspansja kredytowa i jej zatamanie

Kolejna cecha obecnego kryzysu jest wzrost akcji kredytowej w okresie poprzedzajacym kryzys
i nastepnie jej zatamanie w momencie pojawienia sig kryzysu. Wida¢ to wyraznie w sektorze
gospodarstw domowych, w ktérym w latach 2000-2007 zadtuzenie z tytulu kredytéw rosto
znacznie szybciej niz PKB. Dzieki temu powstawat efekt dZwigni kredytowej, podobny do dZwi-
gni kapitalowej — przy tym samym poziomie dochodu zwiekszaly sie zdolnoéci nabywcze ludno-
§ci. Rozwdj tej dZwigni obrazuje rysunek 3.
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Rysunek 3 | Indeks wzrostu sumy kredytéw zaciagnietych przez gospodarstwa domowe
w procentach PKB w 2007 w odniesieniu do 2000 roku=1 w wybranych krajach
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Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych OECD (2010).

Jak widaé¢, dynamika ekspansji kredytowej w latach 2000-2007 we wszystkich krajach, z wyjat-
kiem Niemiec, przewyzszala dynamike wzrostu PKB, powodujac, Ze ich udzial w tym agregacie
wzrést o kilkadziesiat procent (o blisko 40% w Stanach Zjednoczonych i 0 45% w Wielkiej Bryta-
nii do prawie dwukrotnego wzrostu w Irlandii i ponaddwukrotnego w Grecji). W rezultacie tego
wzrostu zadtuzenie gospodarstw domowych w niektdrych krajach osiggneto poziom PKB.

Rysunek 4 | Laczna suma skumulowanych kredytéow zaciagnietych przez gospodarstwa domowe
w relacji do PKB w niektorych rozwinietych krajach OECD (stan w 2007 roku)
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Zrédlo: obliczenia wlasne na podstawie danych OECD (2010).
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Najwiekszy udzial w zacigganych przez gospodarstwa domowe pozyczkach maja kredyty hipo-
teczne. We wszystkich krajach rozwinietych stanowia one zdecydowana wigkszo$¢ zaciagnie-
tych kredytéw, a ich udziat oscyluje od 93% w Irlandii, 84% w Wielkiej Brytanii i 77% w Sta-
nach Zjednoczonych do 68% w Niemczech i 59% w Grecji (Zrédto jak przy rysunku 4). Specy-
ficzne cechy tego segmentu rynku kredytowego w Stanach Zjednoczonych staly sie gtéwnym
zarzewiem kryzysu finansowego, kt6ry nastepnie ogarnat inne kraje i spowodowal zatamanie
produkgji oraz wzrost bezrobocia.

Zawirowania na rynku kredytowym doprowadzily do gwaltownego zahamowania ekspansji
kredytowej. O ile nowe kredyty netto (po odjeciu splat), udzielone gospodarstwom domowym
w 2006 roku w Stanach Zjednoczonych wynosity 1186,6 mld USD, o tyle to w kolejnych latach
spadly drastycznie odpowiednio: do 876,6 mld (2007), do 35,9 mld (2008) i do -240,9 (2009) (Board
of Governors... 2010).

Przedstawione cechy obecnego kryzysu nie sa nowe i wystepowaly w wielu innych zatama-
niach. Claessens et al. (2009) przeanalizowali recesje w 21 krajach OECD w latach 1960-2007,
identyfikujac 122 recesje, 113 zataman na rynku kredytowym, 114 przypadkéw zalamania cen
na rynku mieszkaniowym oraz 245 przypadkéw zatamania cen na rynku aktywéw finansowym.
7 tego przegladu wynika, ze 81 przypadkow recesji, a wigc wiekszoéé, Iaczyla sig z co najmniej
jednym z oméwionych zjawisk, tzn. zalamaniem na rynku kredytow lub zalamaniem cen na
rynku mieszkaniowym lub aktywéw finansowych. W kilku przypadkach wystepowato potacze-
nie wszystkich tych zjawisk. Z reguly wspétwystepowanie recesji i nier6wnowagi na rynkach
finansowych (kredytowym, aktywéw finansowych) lub mieszkaniowym zaostrza oraz wydtuza
recesje, powodujac wyzsze jej koszty.

| Nowe zjawiska w obecnym kryzysie gospodarczym

Znaczaca rola sektora gospodarstw domowych

Gléwny szok popytowy przenoszacy zakiécenia rynku finansowego do sfery realnej polegat
na spadku wydatkow inwestycyjnych zar6wno sektora gospodarstw domowych (mieszkania,
samochody i dobra trwatego uzytku), jak i sektora przedsiebiorstw (tworzenie nowych zdol-
nosci produkcyjnych). Wydatki inwestycyjne obu sektoréw spadty miedzy II kwartalem 2008
i Il kwartatem 2009 roku o blisko 700 mld USD, liczac w cenach z 2005 roku (Hall 2010: 4). Pozo-
stale sktadniki globalnego popytu nie ulegly w tym czasie wigkszym zmianom, a nawet nieco
wzrosty (eksport netto oraz wydatki rzadowe). Wydatki inwestycyjne zalezg w duzym stopniu
od mozliwosci pozyskania funduszy pozyczkowych i wobec tego jest oczywiste, ze to wiasnie te
wydatki staly sig gléwna ,ofiarg” zaburzen na rynku finansowym. Jednak przeciez nie zawsze
zaburzenia finansowe przenosza sie do sfery realnej. Na przyktad krach na rynku aktywéw
spolek internetowych nie spowodowat znaczacych skutkéw w sferze realnej. W obecnym kry-
zysie szczegdlnag role odegrat sektor gospodarstw domowych, ktéry w pierwszym rzedzie zostat
dotkniety zaburzeniami finansowymi i zostal zmuszony do drastycznej redukcji wydatkow
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o charakterze inwestycyjnym. Jest to o tyle nietypowe, ze w poprzednich kryzysach pierwotny
spadek popytu wynikat ze spadku wydatkéw inwestycyjnych przedsigbiorstw.

Jak juz wspomniatem, obecny kryzys zaczat sig na rynku kredytéw hipotecznych. W latach
2000-2007 kredyty hipoteczne netto udzielane gospodarstwom domowym rosty w tempie ok.
10% rocznie, w 2008 roku wzrosty tylko o 0,3%, a w 2009 roku spadty o 1,7% (Board of Gover-
nors... 2010). W momencie pojawienia sie kryzysu suma kredytéw hipotecznych w stosunku
do catoéci aktywéw finansowych w gospodarce amerykanskiej wynosita niecate 16% (oblicze-
nia wlasne na podstawie Board of Governors... 2010). Wplyw zawirowan tego rynku okazat
sie znacznie wigkszy, niz mogloby wynikac¢ z jego rozmiaréw, gdyz doprowadzit do zalamania
calego rynku finansowego Stanéw Zjednoczonych, a nastgpnie globalnego rynku swiatowego.

Tak wielki wplyw zawirowan jednego segmentu rynku finansowego wynikat z ogromnych
zmian, jakie zaszly na rynku kredytéw hipotecznych w Stanach Zjednoczonych, ktéry ewolu-
owat od stanu, kiedy lokalne banki udzielajg tradycyjnych kredytéw, do stanu, kiedy na rynek
ten weszly najwieksze instytucje finansowe dzialajace na rynku globalnym i wykorzystujace
najnowsze wynalazki tzw. inzynierii finansowe;j.

To wlasnie w tym segmencie rynku rozwinigto na duza skale tzw. sekurytyzacje, zamieniajac
kredyty hipoteczne w papiery dluzne, zabezpieczone sptatami tych kredytéw (MBS: mortagage
back securities oraz CDO: collateralized debt obligation). Instytucje (banki inwestycyjne), emitu-
jace te papiery, przejmowaly cale ryzyko na siebie (kredytowe, rynkowe i ptynnos$ciowe): dtuz-
nicy splacali kredyty emitentom papieréw, a nie bankom, ktére ich udzielaly. Tak wiec banki,
formalnie udzielajace kredytu, po sprzedaniu go pozbywaly sig ryzyka ewentualnej niewypla-
calnosci dluznika, ktéry w tym ukladzie byl go winien emitentom papieréw lub najczesciej
specjalnie w tym celu powotanym instytucjom. Wielkie banki inwestycyjne dziatajg w skali
krajowej przez grupowanie w jednym reku kredytéw udzielanych przez liczne mniejsze banki
depozytowo-kredytowe, wigc ryzyko niesplacenia bylo znacznie mniejsze niz w sytuacji tra-
dycyjnego banku. Prowadzilo to do obnizania standardéw obowiazujacych przy udzielaniu
pozyczek. Rosnacy popyt na papiery o podwyzszonym ryzyku wrecz stwarzal presje na wzrost
podazy kredytéw hipotecznych i pobudzanie popytu przez dalsze obnizanie standardow jakoéci
finansowej kredytobiorcéw. Stosowano rézne zachety do zaciagania kredytéw hipotecznych:
mniejsze wlasne przedplaty kredytobiorcy, odroczenie ptacenia rat, luzne warunki dokumentacji
oceny finansowej dtuznika itp. Tak jak w kolorowych reklamach, kiedy klient wchodzi do banku
i wychodzi po 5 minutach z pienigdzmi, ktére pozyczy! bez ,,zbednych” formalnosci, bez zyran-
téw i innych porgczen. Ludzie w to uwierzyli i zaczgli korzystac z tego bez umiaru, wierzac, ze
przyszlos¢ bedzie tylko lepsza od terazniejszosci. Te dzialania okazaty sig bardzo skuteczne,
miedzy innymi ze wzgledu na duza podatnosé¢ zwyklych konsumentéw na reklame i zewnetrzng
perswazje oraz nikle podstawy do wlasciwej oceny ryzyka.

Te mechanizmy zwiekszyly zar6wno $rodki ptyngce do budownictwa mieszkaniowego, jak
i ryzyko niesptacalnosci kredytéw oraz bankructwa instytucji emitujacych te papiery. Dopéki
ceny domow rosly, ryzyko byto niewielkie (na rysunku 2 widaé, ze ceny na rynku mieszka-
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niowym w Stanach Zjednoczonych w okresie 20022007 wzrosty prawie o 40%). Staly wzrost
cen nieruchomosci gwarantowat splate poprzednio zaciggnietych kredytéw. Popyt na nowe
domy rést jednak w efekcie tatwiejszego dostepu do kredytéw hipotecznych i niskich stép
procentowych. Jedno pobudzato drugie: w miare jak ceny doméw rosty, zwiekszato sie zapo-
trzebowanie na kredyty, co z kolei zwiekszalo zapotrzebowanie na nowe domy, wobec tego ich
cena rosla itd. Przerwanie wzrostu cen oznaczalo powazne zagrozenie wyplacalno$ci wielu
dtuznikéw.

Obnizanie standardéw kredytowych dalo o sobie zna¢ w postaci wzrostu trudnoéci i zaleglosci
w obstudze kredytéw przez rosnaca liczbe gospodarstw domowych. Zwiekszylo to podaz doméw
przeznaczonych do sprzedazy w celu splacenia zaciagnietych kredytéw, co doprowadzito do
odwrdcenia tendencji wzrostu cen na rynku mieszkaniowym, uruchamiajac samonakrecajacy
sie mechanizm spadku cen: wzrost trudnosci w splatach kredytu, powodowat dalszy wzrost
podazy doméw do sprzedazy przy malejacym popycie, wobec tego generowal dalszy spadek cen
itd. To zapoczatkowato globalny kryzys.

Naduzywanie dzwigni finansowej

Lawinowe przenoszenie sie kryzysu na inne segmenty rynku oraz w skali globalnej zostato
pobudzone przez wspélczesng inzynierig finansowa, ktéra stworzyta czesto bardzo skompliko-
wane instrumenty finansowe, powodujace, Ze rynek ten rozrést sie do niebywatych rozmiaréw
i wymknat sie spod kontroli.

W pogoni za wysokimi zyskami wiele instytucji finansowych prowadzito na ogromna skale
transakcje spekulacyjne, postugujac sie ,,dzwignia finansowa”. Dzwignia polega na wykorzy-
stywaniu kredytu dla zwiekszenia srodkéw inwestowanych w przedsiewzigcia finansowe, co
pozwala zwielokrotni¢ ewentualne zyski, ale - w przypadku niepowodzenia - takze straty.
Szczegblng role w rozwoju dZzwigni finansowej odegrat rynek instrumentéw pochodnych (dery-
watywow), a zwlaszcza rynek kontraktéw terminowych. Przy tego typu kontraktach inwestor
whplaca tylko depozyt gwarancyjny, ktéry wynosi okreslony procent wartosci kontraktu (najcze-
$ciej 5-15%). Jesli na przyktad depozyt wynosi 10% sumy kontraktu, wéwczas stopa lewarowa-
nia, czyli relacja wartosci kontraktu do wktadu inwestora wynosi 10. W zwiazku z tym, jesli
inwestor kupuje dany aktyw w kontrakcie terminowym, liczac, ze cena aktywu wzroénie w sto-
sunku do ustalonej w kontrakcie, to jego zysk bedzie zwielokrotniony stopg lewarowania. Jesli
na przyklad cena aktywu wzrosnie o 5%, to jego zysk brutto w powyzszym przyktadzie wyniesie
50%. Gdy oczekiwania inwestora nie spelnig sie i na przyktad ceny aktywu spadng w trakcie
trwania kontraktu, woéwczas inwestor musi natychmiast uzupelni¢ depozyt gwarancyjny o catg
sume strat, ktére w danym momencie przynosi jego kontrakt. Jesli nie ma kapitatu rezerwowego
na uzupelnienie depozytu gwarancyjnego, wowczas aktywa bedace przedmiotem kontraktu
sa natychmiast sprzedane, a zaciagniety kredyt musi by¢ sptacony wraz z oprocentowaniem,
co moze by¢ Zrédlem powaznych strat finansowych. Takie rozwigzanie kontraktu nazywa sie
delewarowaniem.
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Dzigki lewarowaniu aktywa duzych bankéw i funduszy arbitrazowych, nieprzebierajacych
w $rodkach, by osiagna¢ jak najwieksze zyski, zwykle przekraczaly 20-30-krotnie, a nawet wie-
cej, kapital wtasny. Stynny fundusz arbitrazowy Long Term Capital Managemnt Fund (LTCMF),
ktory ,prawie” zbankrutowal w 1998 roku, miat wtasnego kapitatu 4,8 mld USD, natomiast
jego inwestycje wynosity 120 mld USD, czyli stopa lewarowania wynosita 25 (IMF, 1998: s.54).
Aktywa wielkiego banku inwestycyjnego Bear Stern (zbankrutowat w marcu 2008 roku) w 2006
roku wynosity ponad 395 mld USD, natomiast kapitat banku zaledwie 11,1 mld USD, czyli stopa
lewarowania wynosita 35,5. Lehman Brothers miat w 2007 roku aktywa w wysokoéci 691 mld
USD, za$ kapitat 22,5 mld, czyli stopa lewarowania wynosita 30,7. Najwiekszy gigant finansowy,
Citigoup, zgromadzil aktywa w wysokosci 2,2 bln USD, podczas gdy kapital wlasny wynosit
113,6 mld USD, czyli stopa lewarowania wynosita 19,6

Z punktu widzenia obecnego kryzysu dzwignia finansowa miata podwéjne znaczenie. Po pierw-
sze, przyczynita sig do powstania ogromnych instytucji finansowych, ktdre staty sig ,,zbyt duze,
by upas¢”. Wspomniany fundusz inwestycyjny LTCMF w poczatkach 1998 roku miat aktywa
dor6wnujace dochodowi narodowemu $redniego kraju. Dlatego, gdy taka instytucja wskutek
blednych spekulacji tracita ptynnoséc¢ finansows, bank centralny lub nawet rzad interwenio-
waly, starajac sie ograniczy¢ skutki bankructwa. Tak byto w przypadku LTCMF: bank Rezerwy
Federalnej podjat interwencje, doprowadzajac do przejecia funduszu przez wielkie banki pry-
watne, ktére w zamian za zapewnienie ptynnos$ci finansowej przejety fundusz. Interwencja
banku centralnego byla podyktowana obawa, ze gwaltowne delewarowanie aktywéw LTCMF
uruchomi lawinowy spadek cen aktywow finansowych i wywola globalny kryzys finansowy.
Takie dzialanie przyczynia sie jednak do powstania ,pokusy naduzycia”; wielkie banki i fundu-
sze inwestycyjne angazujg sie¢ w nadmiernie ryzykowne inwestycje, zakladajac, Ze sa za duze, by
dopuszczono do ich upadku.

Po drugie, efekt lewarowania potegowat zaréwno wzrosty, jak i spadki cen aktywéw finanso-
wych. W fazie spadku wywoltywat dwa efekty: z jednej strony niepowodzenia w spekulacjach
skierowanych na wzrost cen w okresie nadymania banki spekulacyjnej po jej peknigciu zmuszaty
inwestoréw do delewarowania, uruchamiajac lawinowy spadek cen aktywéw: wzrost podazy
aktywow, ktdre chciano sprzedac, wystepowal przy jednoczesnym kurczeniu sig popytu, przez
co ceny aktywow spadaly, wymuszajac dalsze delewarowanie i dalszy spadek cen. Ponadto spa-
dek cen aktywéw powodowat spadek wyceny depozytéw gwarancyjnych: w wiekszosci depozyty
nie byly bowiem wplatami pienieznymi, ale jako zabezpieczenie deponowano posiadane aktywa,
miedzy innymi na przyklad papiery warto$ciowe zabezpieczone kredytami hipotecznymi. Gdy
ich wartos¢ zaczeta spadac, to aby utrzymac warto$¢ depozytu gwarancyjnego na wymaganym
poziomie, trzeba bylo go uzupetnia¢ do wymaganej wartosci lub sprzedac kontrakt, czyli dele-
warowac. Raz uruchomiony lawinowy spadek trudno bylo zahamowac.

! Dane na podstawie oficjalnych bilansow bankéw publikowanych na portalach internetowych wymienionych instytuci finansowych.



22 | Artykuty | MBA 2/2011

Inzynieria finansowa i problem ryzyka

Lawinowe przenoszenie sig kryzysu na inne segmenty rynku oraz w skali globalnej zostato pobu-
dzone przez wspoélczesna inzynierie finansowa, ktéra stworzyla czesto bardzo skomplikowane
instrumenty, dajace iluzje eliminacji lub znaczacego ograniczenia ryzyka. Przyktadem takich
dziatan moze by¢, miedzy innymi, sekurytyzacja wierzytelnoéci i szybki rozwéj segmentu rynku
papieréw o podwyzszonym ryzyku (subprime securities). Jak juz wspomnialem, proces ten miat
ogromne znaczenia dla rynku kredytow hipotecznych w Stanach Zjednoczonych.

Na rynku tym od dawna dziataly dwie korporacje finansowe utworzone przez rzad federalny:
Federal National Mortgage Association, znana jako Fannie Mae, oraz Federal National Mortgage
Corporation, znana jako Freddie Mac. Zadaniem tych korporacji byto wykupywanie kredytéw
hipotecznych od bankéw, ktére ich udzielaly, i utrzymywanie ich w swoim portfelu aktywoéw.
Jednoczeénie korporacje emitowaty papiery dluzne, zabezpieczone kredytami hipotecznymi
(MBS, mortagage back securities). Papiery te znajdowaly chetnych nabywcéw, stanowiac dla nich
dogodna forme lokaty srodkéw. Naduzycia finansowe, wykryte w obu korporacjach w 2004 roku,
przyhamowaty ich dziatalno$¢, co otworzylo droge do agresywnego wejscia jako emitentéw
papieréw zabezpieczonych kredytem hipotecznym wielkich bankéw i funduszy inwestycyjnych,
takich jak: Lehman Brothers, Bear Stern, Wells Fargo, J.P. Morgan, Goldman Sachs, Bank of Ame-
rika i wiele innych.

O ile jednak Fannie Mae i Freddie Mac kupowaly wylacznie kredyty hipoteczne, udzielone
zgodnie z najlepszymi praktykami bankowymi z pelnym udokumentowaniem wyptacalnosci
kredytobiorcéw, o tyle banki i instytucje prywatne zmienily zasadniczo podejécie do ryzyka.
Jego istota bylo odseparowanie ryzyka od udzielanych kredytéw i przenoszenie go w postaci
skomplikowanych instrumentéw finansowych, ktére rozchodzily sig po catym rynku w skali
globalnej. W tym celu tworzono czesto odrgbne korporacje zarejestrowane w krajach bedacych
tzw. rajami podatkowymi.

Modele oceny ryzyka stosowane przez wielkie banki i fundusze inwestycyjne zakladaty, ze
w warunkach wzrostu cen doméw ryzyko niesptacenia kredytu zabezpieczonego nieruchomo-
Scig jest male, poniewaz jesli kredytobiorca zalega ze splata, zawsze mozna przeja¢ dom i sprze-
dac go. Jesli ceny doméw rosng, z pewnoscia jego sprzedaz pokryje z nawiagzka naleznosci kre-
dytowe. Jednoczesnie banki i instytucje ,,przepakowywaly” ryzyko i przenosity je na nabywcow
papieréw warto$ciowych, ktérymi takze najczesciej byty wielkie banki i inne instytucje finan-
sowe, zwlaszcza tzw. fundusze arbitrazowe (hedging funds) oraz bogaci klienci indywidualni.
Pomyst polegat na tym, ze emitenci wydzielali osobny segment papieréw bardziej ryzykownych,
ktére oferowaly znacznie wyzsze stopy zwrotu, ale réwniez znacznie wieksze ryzyko. Zobowia-
zania z tego segmentu byly ptacone dopiero po zaspokojeniu roszczen pozostatych segmentéw
majacych korzystniejsze oceny ryzyka kredytowego. Ponadto, w przeciwienstwie do akcji i reno-
mowanych obligacji, handel zobowigzaniami dtuznymi zabezpieczonymi kredytem hipotecz-
nym odbywat sie na rynku pozagieldowym, gdzie nie obowigzywaly zadne reguly i wymagania
zwigzane z obrotem tymi papierami, facznie z tym, ze brakowalo elementarnych informacji
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dotyczacych na przyklad rozmiaréw emisji, zabezpieczenia. Popyt na te papiery byl ogromny:
w marcu 2007 roku warto$¢ sprzedanych papieréw zabezpieczonych kredytami hipotecznymi
o wysokim ryzyku osiaggneta wartos¢ 1,3 bln USD?.

Rozwdj rynku papieréw o podwyzszonym ryzyku zwigkszyl, miedzy innymi, popyt na instru-
menty zabezpieczajace. Z pomoca przyszta znéw ,inzynieria finansowa”, ktéra zaoferowata nowe
instrumenty, rzekomo ograniczajace ryzyko, wsrdd ktérych szczegdlng role odegraly tzw. swapy
na ryzyko kredytowe (CDS, credit default swaps). Jeszcze pod koniec lat 90. instrumentu tego nie
bylo. Zostal wynaleziony przez zespét ds. ryzyka wielkiego banku inwestycyjnego J.P. Morgan
w 1997 roku i wprowadzony do obrotu w 2000 roku. Jak okreélit jeden z szeféw tego banku:
instrument ten nie mégt by¢ wynaleziony przez zadnego bankowca. Rzeczywiscie — gtéwny
wklad w prace tego zespotu mieli fizycy?.

Instrument ten polega na zabezpieczeniu przed ryzykiem kredytowym (w tym takze papierow
dtuznych). Kredytodawca w zamian za okreslong cene, stanowigca okreslony procent od war-
tosci udzielonego kredytu, otrzymuje obietnice, ze wystawca zabezpieczenia wyptaci warto$¢
kredytu w przypadku, gdy dtuznik okaze sie niewyptacalny. Gdyby na tym poprzestaé, byloby to
klasyczne ubezpieczenie. Problem wszakze polega na tym, ze kazdy moze ubezpiecza¢ dowolny
kredyt, wcale go nie udzielajac. Ubezpieczajac i ptacac ustalong stawke w przypadku rzeczywi-
stej niewyplacalnoéci dtuznika, posiadacz swapu na ryzyko kredytowe dostaje zwrot pozyczki,
ktorej nigdy nie udzielil. W tym momencie co$, co miato by¢ zwyklym ubezpieczeniem, stato
sie w rzeczywisto$ci hazardem. Co gorsza, kupno i sprzedaz swapéw kredytowych odbywaly
sig poza obrotem gieldowym i nie podlegaly Zadnym ograniczeniom, bedac wylacznie prywatna
umowg miedzy prywatnymi jednostkami. Kazdy moze ubezpieczy¢ dowolny kredyt i kazdy
moze by¢ wystawca ubezpieczenia, pod warunkiem, ze znajdzie na to nabywce. Nie ma okreslo-
nej sumy zabezpieczenia w przypadku sprzedazy swapu na ryzyko kredytowe. Fundusz arbitra-
zowy, majac na przyktad miliony USD kapitatu, moze ubezpiecza¢ kredyty na wiele miliardow
USD. Ponadto nie ma zadnej informacji, kto komu i na jaka sume sprzedat swapy na ryzyko
kredytowe oraz jakie maja one zabezpieczenie.

Instrument ten zdobyt ogromna popularno$é i zaczal rozpowszechniaé sig na niebywalq skale,
prowadzac do powstawania gigantycznych, wzajemnie powigzanych sieci. W 2008 roku warto$¢
swapdw na ryzyko kredytowe przekraczata 54 bln USD?, czyli byta wigksza niz wartos¢ rocznego
PKB catego $wiata. Banki i fundusze inwestycyjne wystawialy i kupowaly swapy na ryzyko kre-
dytowe takze dla ubezpieczenia swapéw wystawionych przez siebie. Powstata gigantyczna sie¢
swapdw, a $wiat finanséw stat sie gigantycznym kasynem. Por6wnanie z kasynem jest o tyle nie-
Sciste, ze gracze w kasynie maja gwarancje, ze w przypadku wygranej kasyno jest wyplacalne.
W tym przypadku takiej gwarancji nie byto.

2 How severe is subprime mess?, msnbc.com. Associated Press, 13 lipca 2008.
3 America's Money Crisis. Fortune, 30 wrze$nia 2008, www.cnn.com/2008/09/30/magazines/fortune.
4 Ibidem.
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Transakcje swapami na ryzyko kredytowe byty kompletnie nieregulowane, a jednoczesnie nie
bylo informacji o zaangazowaniu poszczegélnych bankéw i instytucji w te transakcje oraz
o0 zagrozeniu niewyplacalnoscia z tego tytutu. Wobec tego banki wzajemnie utracity zaufanie,
w wyniku czego kredyty krétkoterminowe na rynku migdzybankowym bardzo podrozaly lub
wrecz staly sig niedostepne®, co ogromnie poglebito kryzys. Zatamanie rynku kredytowego
ujawnito, jak iluzoryczne byly préby pozbycia sig lub ograniczenia ryzyka przy pomocy nowych
i coraz bardziej skomplikowanych instrumentéw finansowych.

|  Implikacje kryzysu dla polityki pienigznej

Dos¢ czesto wyglaszany obecnie jest poglad, ze wigkszo$é oméwionych probleméw, ktére przy-
czynily sig do powstania kryzysu, a wiec podejmowanie nadmiernego ryzyka, budowanie nad-
miernej stopy lewarowania, nadmierna ekspansja kredytowa oraz boom na rynku aktywéw
finansowych, zostaly pobudzone lub wrecz wywolane ekspansywna polityka pieniezng (Cla-
essens et al. 2009; Di Nicolo et al. 2010; Taylor 2010). Dtugi okres relatywnie niskiej inflacji
i wzglednie wysokiej stopy wzrostu w krajach rozwinietych niewatpliwie sprzyjaly i uzasadniaty
taka polityke. Trudno sie wigc dziwié, ze Rezerwa Federalna utrzymywata w latach 2001-2006
historycznie niskie stopy procentowe, co wydaje sie dzialaniem stusznym z punktu widzenia
celow polityki pienigznej w dotychczasowym ujgciu. Inna rzecz, ze jednym ze skutkéw tej poli-
tyki bylo pobudzenie zjawisk, ktére ostatecznie zdestabilizowaly rynek finansowy w Stanach
Zjednoczonych, a nastepnie w innych krajach rozwinietych.

Obecny kryzys wcigz trwa i dlatego trudno wyrokowad, jakie zmiany spowoduje on w zakresie
polityki gospodarczej i regulacyjnej, zwlaszcza w sektorze finansowym. Jedno jest jednak pewne
- reformy instytucji finansowych i mechanizméw ich funkcjonowania sg potrzebne.

W przeszlosci kryzysy na takg skale, jaka osiagneto obecne zatamanie, powodowaty zmiany
sposobu funkcjonowania kapitalizmu. W konicu XIX wieku i poczatkach XX wieku domino-
wal kapitalizm wolnorynkowy. System ten zostal zniszczony najpierw przez I wojne $wiatowa,
a nastepnie wielki kryzys gospodarczy lat 1929-1933. Po kryzysie ograniczenia i protekcjonizm
catkowicie zdominowatly gospodarke $§wiatowa i jednocze$nie rozwina! sig interwencjonizm
panstwowy. Interwencjonizm miat doktrynalne wsparcie w teorii ekonomicznej Keynesa. Po II
wojnie §wiatowej tendencja do regulowania gospodarki kapitalistycznej ograniczajacej swobode
dziatania sil rynkowych utrwalita sig i to nie tylko w krajach nazywanych wowczas Trzecim
Swiatem, ale takze w krajach rozwinietych. W tym okresie panstwa byly w stanie skutecznie
ograniczy¢ zwiazki gospodarcze z zagranica, co zresztg miato bardzo negatywne nastepstwa.
Dopiero kryzys i przedtuzajaca sig stagnacja gospodarcza w latach 70., polaczona z nasileniem
sie procesow inflacyjnych na niespotykana poprzednio skale, zapoczatkowaly tendencje do libe-
ralizacji. Zwiekszenie otwarto$ci gospodarki §wiatowej w polaczeniu ze swoboda dziatania sit

5 Na przyktad w USA i Wielkiej Brytanii w pazdziemiku 2008 roku réznica migdzy oprocentowaniem 3-miesigcznych pozyczek a stopa procen-
towg banku centralnego wynosita 350 pb, podczas gdy normalnie wynosi 20-30 pb. Jednoczes$nie kredyty diugoterminowe staty sie w ogdle
niedostepne.
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rynkowych mialy przywrdci¢ réwnowage rynkowsq i pobudzi¢ wzrost gospodarczy. W tym
przypadku teoretycznym uzasadnieniem byt powrét do klasycznej doktryny ekonomicznej uzu-
pelnionej przez nowe wersje teorii nazywanej nowg ekonomig klasyczna.

To powracajace $cieranie sig tendencji liberalnych i regulacyjnych odzwierciedla podstawowy
dylemat gospodarki kapitalistycznej. Rynek ma wiele wad, ale jak na razie nie ma alternatywnego
systemu regulowania proceséw gospodarczych. Z drugiej strony, aby rynek mdgt funkcjonowac,
potrzebna jest aktywna polityka pafistwa oraz regulacje, zaréwno w zakresie ustalania regut gry,
jak 1 wspomagania mechanizméw rynkowych. Obecny kryzys niewatpliwe wymaga ponownej
rewizji wcigz powracajacego pytania, ktore w najprostszej wersji moze by¢ sprowadzone do kwe-
stii: ,ile panstwa w gospodarce?”.

Wysuwane obecnie propozycje zmian w zakresie polityki pienieznej i systemu regulacji sektora
finansowego nawiazuja do gtéwnych czynnikéw, ktére naszkicowatem wyzej i ktére wywotaty
lub pogtebity obecne zatamanie.

Obecny kryzys powstat w rezultacie zasadniczych zaburzen w funkcjonowaniu rynku finan-
sowego, stad jedna z gtéwnych kwestii jest polityka regulacyjna w odniesieniu do tego rynku.
W kontekscie obecnej struktury instytucjonalnej logiczny wydaje sie pomyst, aby banki cen-
tralne przejely odpowiedzialnos¢ za stabilnoé¢ finansowa kraju (Classens et al. 2009; Di Nicolo
2010). Formulujac to z perspektywy obecnego kryzysu, zadaniem bankéw centralnych powinno
by¢ wiec przeciwdzialanie nadmiernemu wzrostowi cen aktywéw finansowych oraz budowaniu
nadmiernej stopy lewarowania instytucji finansowych i podejmowaniu nadmiernego ryzyka.

Dotychczas banki centralne sg odpowiedzialne za prowadzenie polityki pienigznej, ktorej
zadaniem jest stabilizacja makroekonomiczna, rozumiana jako utrzymanie inflacji na odpo-
wiednio niskim poziomie i jednoczesnie, o ile nie koliduje to z celem inflacyjnym, utrzymanie
dochodu narodowego na poziomie potencjalnym, a co za tym idzie, stopy bezrobocia na pozio-
mie ,naturalnym”. Jak wspomniano, polityka pieniezna w Stanach Zjednoczonych i innych
wysoko rozwinigtych krajach, utrzymujaca w latach 2002-2006 niskie stopy procentowe, byta
uzasadniona z punktu widzenia celu inflacyjnego, a takze utrzymania luki dochodowej na
mozliwie niskim poziomie. Teoretyczng podstawa polityki nakierowanej na utrzymanie infla-
cji na niskim poziomie byla tzw. nowa teoria keynesowska (Blanchard, Gali 2007). Okazalo sig
wszakze, ze niskie stopy procentowe przyczynialy sie do destabilizacji finansowej. Powstaje
wiec pytanie, czy jest mozliwe prowadzenie polityki pienieznej nakierowanej na ksztattowanie
stép procentowych, ktéra zapewniataby stabilnos¢ cen i produkcji, a jednoczesnie stabilnosé
finansowa.

Przede wszystkim, od razu powstaje problem niedostosowania liczby instrumentéw do celow tej
polityki: skoro chce sie osiggnac z jednej strony stabilnos¢ cen i produkcji (utrzymywanie luki
dochodowej na niskim poziomie), a z drugiej stabilno$¢ sektora finansowego, to nie mozna tego
osiagna¢ przy pomocy tylko jednego instrumentu. Liczba instrumentéw powinna co najmniej
réwnac sie liczbie celéw.
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Wplyw polityki pienigZnej na stabilno$¢ finansowq dokonuje przez ryzyko i dZwignig finansows,.
Mechanizm tego wplywu polega na wystepowaniu trzech rodzajéw skutkéw wpltywu zmian
stopy procentowej na decyzje instytucji finansowych (De Nicolo et al. 2010). Po pierwsze, sub-
stytucji aktywéw. Na przyktad zmniejszenie stop procentowych aktywdéw o najwyzszej pewnosci
oznacza spadek ich ceny, a przez to zmniejsza ich udziat w aktywach bankowych. Wobec tego
banki o neutralnym podejsciu do ryzyka zwiekszaja popyt na aktywa o wigkszej dochodowo-
§ci, a wigc bardziej ryzykowne. Wzrost popytu zwigksza cene tych aktywéw, a wigc obniza ich
dochodowos¢. Proces ten trwa, az wystapi nowa rownowaga miedzy dochodowoscig aktywoéw
pewnych i ryzykownych. W rezultacie roénie udziat aktywéw ryzykownych w portfelach ban-
kowych, co takze dotyczy innych instytucji finansowych, a wiec ryzyko finansowe rosnie. Po
drugie, podobne skutki przynosi ,rekompensata” dochodowosci w przypadku instytucji finan-
sowych z dlugoterminowymi zobowigzaniami (np. funduszy emerytalnych, agencji ubezpiecze-
niowych). Spadek dochodowosci aktywdéw o najwyzszej pewnosci powoduje, ze instytucje te,
chcac utrzymac swoja wyplacalnoéé, zwiekszajg w swoich portfelach udziat aktywéw bardziej
ryzykownych, ktérych wyzsza dochodowo$é rekompensuje spadek dochodowosci aktywéw pew-
nych. Wreszcie po trzecie, niska stopa procentowa obniza koszty kredytu i sprzyja zwiekszaniu
stopy lewarowania, co takze przyczynia sie do wzrostu ryzyka finansowego. Nawet w przy-
padku bankdw, ktére sa nastawione na utrzymanie statej lub procyklicznej stopy lewarowania,
moze ona potencjalnie wzrosnaé. Spadek stopy procentowej oznacza wzrost cen papieréw war-
toSciowych. Rosng wiec takze ceny akcji, a tym samym kapitat wlasny bankéw. Chca utrzymac
stalg stope lewarowania, banki zwiekszaja popyt na aktywa, co pobudza dalszy wzrost ich cen.
W przypadku negatywnego szoku cenowego na rynku aktywéw finansowych banki beda dzia-
taty destabilizujaco przez delewarowanie i poglebianie spadku cen aktywoéw finansowych.

Z powyzszego wynika, ze obecne instrumentarium polityki pienieznej nie jest wystarczajace
dla jednoczesnego utrzymania stabilnoéci makroekonomicznej i stabilnosci rynku finansowego.
Stabilno$¢ finansowa moze na przyktad wymaga¢ utrzymywania wyzszej stopy procentowej
niz wymaga tego stabilnos¢ makroekonomiczna, co w rezultacie prowadzitoby do wzrostu luki
dochodowej i wyzszego bezrobocia. Zatem postugiwanie sie wylacznie stopg procentowsg jako
gléwnym narzedziem osiagania celéw z zakresu stabilizacji makroekonomiczne;j i finansowej
moze prowadzi¢ do sytuacji konfliktowych w osiaganiu poszczegdlnych cel6w. Dlatego wydaje
sie, ze stope procentowq nalezy wykorzystywac jak dotychczas, glownie dla stabilizacji makro-
ekonomicznej (utrzymywania niskiej inflacji i mozliwie pelnego zatrudnienia), natomiast ewen-
tualnie wprowadzi¢ inne narzedzia dla utrzymania stabilnoéci finansowej. W tym celu mozna
by na przyktad wykorzystywaé odpowiednio skonstruowane narzedzia regulacyjne, bezposred-
nio eliminujace lub ograniczajgce niepozadane narastanie nieréwnowagi na rynku finansowym
(zob. np. Classens et al. 2009; Blanchard et al. 2010; Vinals et al. 2010). I tak, przeciwdziataniu
spekulacyjnym wzrostom cen aktywéw finansowych moze stuzy¢ podnoszenie stopy rezerw
obowiazkowych ograniczajacych dzwignie finansowa. Dla ograniczenia wzrostu cen na rynku
mieszkaniowym mozna zaostrza¢ kryteria udzielania kredytéw hipotecznych, na przyklad przez
obnizanie stopy warto$ci kredytu do wartosci nieruchomosci. Z kolei dla ograniczenia wzrostu
dzwigni finansowej i/lub ograniczenia nadmiernego ryzyka mozna podnosi¢ udziat kapitatu
wlasnego w stosunku do pozostatych funduszy. Wszystkie te instrumenty regulacyjne mozna
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stosowac z r6zng intensywnoscig w zaleznosci od sily cyklicznych zmian nieréwnowagi finan-
sowej lub ryzyka jej wystapienia. Mozna by takze réznicowaé stosowanie tych narzedzi w sto-
sunku do r6znych podmiotéw w zaleznosci od stopnia ich wplywu na ewentualng destabiliza-
cje finansowa (np. w zalezno$ci od ich wielkosci). Oczywiscie istnieje jak zwykle uzasadniona
obawa, ze instytucje finansowe bedg usitowaty omija¢ wprowadzane regulacje, wyszukujac luki
w przepisach lub/i przenoszac dzialalnos¢ do sfer pominietych w regulacjach lub sfer, w kto-
rych regulacje s mniej restrykcyjne. Niemniej jednak wydaje sie, Ze lepiej poszukiwaé nowych
instrumentéw zapobiegania narastaniu nieréwnowag na rynku finansowym niz polega¢ wytacz-
nie na stopie procentowej jako uniwersalnej metodzie stabilizacji makroekonomicznej i finanso-
wej jednoczesnie.

Ewentualne rozszerzenie zakresu i celow polityki pienieznej, a wlasciwie przeksztalcenie jej
w polityke finansowa, ktérej celem jest nie tylko stabilizacja makroekonomiczna w dotychcza-
sowym rozumieniu, lecz takze stabilizacja calego rynku finansowego, czyli niedopuszczenie do
powstawania nier6wnowag destabilizujacych caly rynek finansowy, wymaga spelnienia kilku
warunkéw.

Po pierwsze, konieczne jest objecie nadzorem catego sektora finansowego, mniej wigcej na wzér
obecnie funkcjonujacego nadzoru bankowego, ktéry dotyczy tylko tradycyjnej bankowosci depo-
zytowo-kredytowej. Instytucje nadzoru musza z jednej strony zbiera¢ szczegétowe informacje
dotyczace wszystkich podmiotéw i wszystkich rodzajéw dziatalnosci, ktére potencjalnie moga
stwarzac zagrozenie dla systemu finansowego, z drugiej zas, musza monitorowac dziatanie tych
instytucji pod katem stosowania sig do ewentualnych narzedzi regulacyjnych, czyli przestrzega-
nia wskaznikéw i norm bedacych istota tych narzedzi.

Po drugie, wprowadzenie nowych narzedzi regulacyjnych w warunkach globalizacji rynkéw
finansowych musi by¢ skoordynowane w skali miedzynarodowej. W przeciwnym wypadku
powstang na duzg skale przeplywy arbitrazowe, wykorzystujace ewentualne réznice w stosowa-
nych regulacjach, w duzym stopniu lub nawet catkowicie eliminujgce skutecznosé takiej poli-
tyki finansowej 1 podwazajace sens jej stosowania. Aby tego uniknac, konieczna bedzie zgoda
wszystkich pafistw, przynajmniej rozwinietych i glownych krajow rozwijajacych sig. W tym
celu konieczne sa decyzje polityczne podjete na forum miedzynarodowym, takim jak grupa G20.
W przypadku ogdlnego porozumienia muszg zosta¢ wypracowane szczegélowe reguly i zasady
takiej polityki finansowej, na przyktad w ramach organizacji takich jak Komitet Bazylejski i Mie-
dzynarodowy Fundusz Walutowy. Z pewnosciag nie bedzie to proces latwy i krétkotrwaly, jesli
w ogble mozliwy do przeprowadzenia.

Zadanie jest tym bardziej skomplikowane, ze przejecie odpowiedzialnosci za stabilnos¢ catego
rynku finansowego przez banki centralne lub inne organy panstwowe oznacza rozciggniecie
nadzoru i poddanie kontroli calego sektora finansowego, co z pewnoscig wywota opér wielkich
bankdw i instytucji finansowych. Dotychczas nadzorem byta objeta w zasadzie bankowos¢ depo-
zytowo-kredytowa. Pozostale segmenty rynku finansowego, a wiec na przyklad bezposrednie
pozyskiwanie funduszy, chociazby przez emisje papieréw diuznych oraz w ramach réznego
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rodzaju funduszy inwestycyjnych, znajdowaty sie nie tylko poza jakimkolwiek nadzorem, ale
nawet w wielu przypadkach nie byly poddane rygorom przejrzystoéci dziatan, przez to, ze nie
musialy ujawnia¢ podstawowych informacji o swej dziatalnosci, zwlaszcza jesli dotyczylo to
obrotu pozagieldowego. Prawdopodobnie wynikatlo to z przekonania, ze gléwne zagrozenie dla
stabilnosci finansowej tkwi w réznicy strukturalnej miedzy z natury krétkoterminowymi pasy-
wami (depozytami) i dlugoterminowymi aktywami (udzielonymi kredytami) tradycyjnych ban-
kéw, co grozi gwattownym wycofywaniem wktadéw pod wplywem paniki. Niebezpieczenistwo
moze by¢ o tyle duze, ze tradycyjna bankowo$¢ jest zdominowana przez masowych klientéw
bardziej podatnych na zywiolowe i mniej przewidywalne dziatania. Natomiast pozostate seg-
menty rynku finansowego sa zdominowane przez wielkich inwestorow, ktérzy, jak zaktadano,
s bardziej przewidywalni i mniej podatni na panike. Gléwne wiec niebezpieczenstwo poten-
cjalnych zataman finansowych miato tkwi¢ w tradycyjnej bankowosci, ktéra poddano dosé
Scistemu nadzorowi i regulacjom majacym przeciwdziata¢ panicznym zachowaniom deponen-
téw i wynikajaca z tego upadloscia bankéw. Pozostate segmenty rynku finansowego rozwijaty
sig zywiotowo i nie byly poddane Zadnej kontroli. Nie zmienito tego nawet powazne zagroze-
nie, ujawnione upadkiem wspomnianego wyzej ogromnego funduszu LTCMF na 10 lat przed
obecnym kryzysem finansowym. Uznano, Ze jest to jednostkowy przypadek, bedacy wyjatkiem
potwierdzajacym regute. Mozna sie obawia¢, ze takze w trakcie obecnego kryzysu powstanie
silny opér przeciwko wprowadzaniu regulacji i nadzoru, ktéry objatby caty sektor finansowy,
tym bardziej, ze uruchomiona na niespotykang skale interwencja panstwa przerzuca wiekszoscé
kosztéw wychodzenia z kryzysu na podatnika, a nie na instytucje finansowe.

| Podsumowanie

Obecny kryzys r6zni sig od zataman okresu powojennego nie tylko ze wzgledu na skale i czas
trwania, ale rowniez ze wzgledu na pewne cechy, ktére ujawnily sig przy jego powstaniu. Obok
zjawisk, ktére dominowaly w wielu poprzednich zalamaniach, wystapily na duza skale nowe zja-
wiska, majace mniejsze znaczenie w poprzednich kryzysach. Do tych zjawisk naleza: znaczaca
rola zaktécen w sektorze gospodarstw domowych, ktére byty skutkiem nadmiernego zadtuzenia
na rynku kredytéw hipotecznych, znaczaca rola rynku instrumentéw wtérnych w pogtebieniu
zakldcen finansowych, a zwlaszcza wzrostu ,,dzwigni finansowe;j”, oraz nowe metody wyceny
i, przenoszenia” ryzyka, takie jak sekurytyzacja wierzytelnosci i szybki rozwdj segmentu rynku
papieréw o podwyzszonym ryzyku, co zwigkszyto sktonno$é do podejmowania dziatan nad-
miernie ryzykownych. Z tego punktu widzenia obecny kryzys ujawnit nowe zjawiska, ktére nie
odgrywaly znaczacej roli w poprzednich zatamaniach.

W kontekscie zar6wno skali obecnego kryzysu, jak i nowych jego cech powstaje pytanie, czy
wywola on zmiany w sposobie funkcjonowania kapitalizmu. Jak zaznaczylem, kryzysy zawsze
ujawniajg narastajaca nieréwnowage, ktéra jest przywracana przez odpowiednie korekty, eli-
minujace Zrédla zakidcen i usuwajace przeszkody do dalszego rozwoju gospodarczego. W nie-
ktérych jednak przypadkach korekty sg glebsze i dotycza funkcjonowania systemu rynkowego,
a wiec samego sposobu doprowadzania do rownowagi makroekonomicznej. Tak bylo po Wielkim
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Kryzysie lat 1929-1933, kiedy interwencja panstwa stala sie trwatym elementem gospodarki
rynkowej. Tak byto po kryzysie w latach 70. ubieglego wieku, kiedy zmniejszono nadmierne
ograniczenia w funkcjonowaniu mechanizméw rynkowych, przeprowadzajac deregulacje i libe-
ralizacjg gospodarki. Obecny kryzys wydaje sig wskazywac, ze procesy te moga wymagac kolej-
nej korekty, tym razem idacej w przeciwnym kierunku — wzrostu dzialan regulacyjnych, szcze-
gblnie w odniesieniu do rynku finansowego, na szczeblu tak krajowym, jak migdzynarodowym.
W przeprowadzonej analizie wskazalem przyczyny wprowadzenia regulacji rynku finansowego,
skupiajgc sie jedynie na jednym aspekcie tej regulacji, a mianowicie polityce pienieznej i, szerzej,
finansowej, zmierzajacej do stabilizacji calego rynku finansowego. Wymagac to bedzie nie tylko
rozszerzenia zakresu stosowania polityki pienieznej, ale takze wprowadzenia nowych narzedzi,
gléwnie regulacyjnych. Wskazalem jednoczesnie przeszkody, ktére moga utrudniac i op6zniaé

rozszerzanie oraz poglebianie regulacji na rynku finansowym.
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|  Abstrakt

Przedmiotem niniejszego artykulu sa mikroekonomiczne aspekty dotyczace
zachowania podmiotéw gospodarczych oraz relacji miedzy nimi w sytuacji kry-
zysu. Spowolnienie ekonomiczne zwieksza poziom konkurengji, ale jednoczesnie
wymusza procesy kooperacji, umozliwiajace uzyskanie kolektywnej przewagi
konkurencyjnej. Jedna z najlepszych form wspotpracy sa klastry, ktorych szcze-
golna rola w okresie kryzysu polega na zblizaniu nauki i biznesu, zmniejszaniu
asymetrii informacji, niepewnosci i ryzyka oraz zwiekszaniu kapitatu relacyjnego,
zaufania i atrakcyjnosci lokalizacyjnej dla inwestycji zagranicznych.

JEL: D80, F01, 030

|  Wprowadzenie

Zapoczatkowany w 2007 roku! kryzys spowodowat duze nasilenie konkurencji na rynku $wiato-
wym, co zmusza przedsiebiorstwa do poszukiwania nowych zrédet przewagi konkurencyjnej. We
wspdlczesnej gospodarce funkcje jednego z kluczowych czynnikéw sukcesu biznesowego spetnia
coraz czesciej wspélpraca miedzy podmiotami. Kooperacja ma szczegélne znaczenie w dzia-
talnoéci innowacyjnej, zgodnie z nowoczesnym modelem proceséw innowacyjnych, traktuja-
cych innowacje jako produkt interakcji miedzy réznymi uczestnikami gry rynkowej. Wspétpraca
podmiotéw gospodarczych nie wyklucza ich jednoczesnego konkurowania ze soba, co obrazuje

" W wielu opracowaniach jako date rozpoczecia kryzysu przyjmuje sig rok 2008, jednak juz w drugiej potowie 2007 roku miata miejsce

zapas$¢ na rynku pozyczek hipotecznych wysokiego ryzyka w Stanach Zjednoczonych, wskazywana jako bezposrednia przyczyna i poczgtek
kryzysu gospodarczego w gospodarce $wiatowej.
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pojecie tzw. koopetycji lub kooperencji (coopetition). Przedmiotem pracy sg procesy wspélpracy
i konkurencji w gospodarce, analizowane w §wietle kryzysu gospodarczego zapoczatkowanego
w 2007 roku. Celem artykutu jest weryfikacja hipotezy, ze kryzys wplywa na intensyfikacjg pro-
cesdéw wspolpracy w gospodarce, ktdra z kolei prowadzi do poprawy migdzynarodowej konkuren-
cyjnosci przedsigbiorstw. Autor koncentruje sie na mikroekonomicznych aspektach dotyczacych
zachowania podmiotéw gospodarczych oraz relacjach migdzy nimi w sytuacji kryzysu.

Artykut rozpoczyna sie od analizy teoretycznej dotyczacej zwigzkow miedzy zjawiskiem kryzysu
gospodarczego a zagadnieniami innowacji i wspotpracy. Polgczenia tych tematéw dokonat juz
J. Schumpeter, wedlug ktérego szybki wzrost gospodarczy jest wynikiem zmian technologicz-
nych prowadzacych do wahan koniunkturalnych. Kolejna cze$é artykulu jest po§wiecona ana-
lizie r6znych form oraz korzysci zwigzanych z usieciowieniem (networking) dziatalnosci gospo-
darczej, ktére poprzez intensywniejsza wymiane wiedzy, doswiadczen i najlepszych praktyk,
dyfuzje innowacji, eksploatacje rzadkich zasobow, zwiekszenie stopnia specjalizacji poszcze-
gblnych podmiotéw oraz budowe wspdlnych kontaktéw, umozliwiaja uzyskanie kolektywnej
przewagi konkurencyjnej (collective competitive advantage). W dalszej czesci pracy analiza
zostala objeta geograficznie skoncentrowana forma sieciowania, czyli kastry, ktére, stanowiac
najlepiej zdiagnozowany model wspétpracy horyzontalnej w gospodarce, sg w niektérych $rodo-
wiskach uwazane za jedna z mozliwych drég wyjscia z kryzysu gospodarczego. Ma to odzwier-
ciedlenie w formutowanej na forum OECD koncepcji polityki rozwoju opartej na klastrach (clu-
ster-based policy), co jest przedmiotem rozwazan w kolejnym podrozdziale. Nastepnie analizie
poddano zagadnienie wplywu kryzysu gospodarczego na procesy wspéipracy i konkurencji
z wykorzystaniem teorii gier, m.in. w kontekscie definiowania praw wlasnosci intelektualnej
(Intellectual Property Rights — IPR).

|  Wptyw kryzysu na innowacie jako rezultat procesow
wspoipracy horyzontalnej w gospodarce

Kryzys zapoczatkowany w 2007 roku ujawnil stabos¢ wielu elementéw przewazajacego w gospo-
darkach krajow OECD modelu rozwoju gospodarczego, takich jak szybkie przeptywy finansow
lub konsumpcja finansowana przez rosnacy diug (publiczny, przedsiebiorstw i gospodarstw
domowych). Czynnikiem, ktéry moze odegra¢ kluczowgq rolg w krystalizacji nowego modelu,
sg innowacje, gdyz inne czynniki wzrostu, takie jak: wzrost ludnosci czy wzrost spowodowany
konsumpcja, nie sa osiggalne w krajach rozwinietych. Wzrost gospodarczy moze by¢ pobudzany
przez rozwigzywanie probleméw cywilizacyjnych, takich jak starzenie sig spoleczenstw, zmiany
klimatyczne lub tworzenie nowych narzedzi dystrybucji energii. Innowacyjne rozwigzania
wykorzystywane dla zmierzenia sie z tymi wyzwaniami nie zawsze wymagajg zaangazowania
wynalazkéw z zakresu wysokiej techniki. Wiele z nich powstaje w przemystach tradycyjnych,
takich jak sektor energetyczny, transportowy, rolno-spozywczy lub budowlany.

Kryzys moze sprzyja¢ podniesieniu poziomu konkurencji i w zwigzku z tym wymuszaé na pod-
miotach gospodarczych tworzenie innowacji jako czynnika zwigkszania pozycji konkurencyjne;.
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Dziatania innowacyjne podjete przez przedsigbiorstwo moga zapewni¢ mu przewage zwigzang
z mozliwo$cig uzyskania pozycji pioniera w oferowaniu na rynku danego rodzaju produktu. Kry-
zys finansowy wplywa jednak negatywnie na ptynnos¢ finansowa firm oraz posiadane zasoby,
w zwiazku z czym podczas kryzysu powstaje wigcej innowacji o matych potrzebach kapitatlowych
i mniejszym poziomie ryzyka. Cechg charakterystyczng kryzysu finansowego jest zwigkszona
liczba alianséw strategicznych oraz bankructw i przejec firm, ktére znalazly sie w trudnej sytu-
acji rynkowej, a wiec zjawisko ,kreatywnej destrukcji”, zdefiniowanej przez Schumpetera (1976:
81-86) jako ,,proces mutacji, ktéry nieustannie rewolucjonizuje struktury biznesowe od $rodka,
wcigz niszczac stare i kreujac nowe”. Nalezy jednak zauwazy¢, ze upadek jednych przedsiebiorstw
nie od razu jest rekompensowany powstawaniem nowych. Zjawisko to moze powodowaé ograni-
czenie poziomu konkurencji w gospodarce wolnorynkowej i jej przechodzenie w kierunku mato
innowacyjnych struktur monopolistycznych. Sytuacja ta moze dotyczy¢ calej gospodarki lub
pojedynczych sektordw, np. chemicznego, energetycznego lub farmaceutycznego (Uruski 2010).

W czasie kryzysu gospodarczego mamy do czynienia ze zjawiskiem kumulacji technologii
i innowacji, ktére na poczatkowym etapie tego procesu dostarczajg nowego bodzca do rozwoju
gospodarki i stwarzaja szanse na przetamanie impasu. Tego typu cykle powoduja, ze dochodzi
do konsolidacji i koncentracji przemystu, w tym m.in. do tworzenia sie r6znych form porozumien
kooperacyjnych, np. klastréw. W szczegdlnych przypadkach problemy strukturalne tradycyj-
nych galezi gospodarki moga stanowi¢ katalizator powstania nowych technologii oraz klastrow.
Wedtug Mokyra (1997: 35), rzeczywista rewolucja branzowa nie polega tylko na innowacjach
technologicznych, ale przede wszystkim na innowacjach oddziatujacych na poziom organizacji
branzowej. Kryzys gospodarczy moze wplywac na rozwéj nowego sektora i/lub catkowicie
nowych technologii przez:

— rekombinacje istniejacej wiedzy oraz technik, uwolnionych z wczesniejszych powiazan
narzucajacych im dany sposéb oraz kontekst wykorzystywania,

— zaadaptowanie istniejacego rozwigzania technologicznego w catkowicie nowym kontekscie,
co mozna zdefiniowaé jako proces egzaptacji (exaptation). Ten rodzaj innowacji, mimo ze
nie stanowi catkowicie nowego rodzaju innowacji, otwiera nowe rynki i zastosowania dla
istniejacych technologii oraz wyznacza nowe $ciezki rozwoju technologicznego (Siedlok,
Andriani 2007).

Kryzys gospodarczy moze stac sie katalizatorem proceséw rekombinacji technik i samoorganiza-
cji. Upadek tradycyjnych gatezi gospodarki uwalnia zasoby, wiedze, techniki i technologie oraz
infrastrukture fizyczng. Kryzys w tym przypadku umozliwia powstanie nowych zdolnosci, tech-
nologii oraz organizacji. Problemy w dotychczasowej dziatalnosci gospodarczej z jednej strony
zmuszajq przedsigbiorstwa do poszukiwan nowych rynkéw oraz zastosowan posiadanej wiedzy,
z drugiej za$ sklaniajg do wspolpracy oraz rozwijania nowego ,,ekosystemu gospodarczego”. W tej
sytuacji podmioty koewolujg i czynnie ksztaltujg nowa przestrzen gospodarcza przy uzyciu wia-
snych srodkéw. Kryzys zwieksza wigc szanse wystapienia proceséw rekombinacji wiedzy oraz
egzaptacji, a w efekcie tworzenia i rozwijania nowych systeméw spoteczno-technologicznych,
nowych technologii i rynkéw.
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Kryzys uwypukla rosngce znaczenie proceséw wspoélpracy w osigganiu przez podmioty
gospodarcze wyzszego poziomu innowacyjnosci i konkurencyjnosci. Zjawisko to wpi-
suje sie w ewolucje modeli proceséw innowacyjnych. W przesztosci dziatalno$é innowacyjna
byta ksztaltowana w sposéb opisywany przez model liniowy innowacji J. Schumpetera. Rozwdj
innowacji polegal wéwczas na liniowym przesuwaniu procesu innowacyjnego, rozpoczynajac od
oraz prac B4R i przechodzac sukcesywne etapy az do momentu praktycznego zastosowania zdo-
bytej wiedzy w dziatalnosci gospodarczej. W modelu tym nie przywigzywano znaczacej wagi do
fazy komercjalizacji wynikéw prac B+R, poniewaz zaktadano, ze wdrazanie innowacji dokonuje
sig automatycznie w wyniku dziatani podejmowanych przez indywidualnych innowatoréw lub
przedsigbiorstwa. Obecnie szeroko rozpoznany jest fakt, ze to wlaénie ta faza stanowi ,waskie
gardlo” proceséw innowacyjnych. Znajduje to wyraz w zalozeniach wspélczesnego modelu,
w ktérym innowacje sg traktowane jako produkt interakcji migdzy ludZmi i organizacjami a ich
otoczeniem. Wedlug tej koncepcji gtéwnym elementem efektywnych proceséw innowacyjnych
jest juz nie dziatalno$é B+R, bedaca zr6dtem tzw. pchania technologicznego (technological push),
ale zjawisko odwrotne, tzn. podejmowanie badan naukowych w obszarach, w jakich istnieje
zapotrzebowanie ze strony rynku (innovation pull). Kryzys gospodarczy, ograniczajac znaczaco
dostepne zasoby ekonomiczne i wymuszajac racjonalizacje i koncentracje srodkéw finansowych,
powinien intensyfikowaé proces dostosowywania podejmowanej w sferze nauki dziatalnosci
B+R do realnych potrzeb przemystu, a wiec wplywaé na zwigkszenie wspétpracy miedzy naukg
i biznesem.

Kryzys gospodarczy wplywa na innowacje zaréwno na poziomie tworzenia produktéw, jak
i zmian zachodzacych w strukturze i otoczeniu przedsigbiorstwa. Innowacje zaczynaja by¢
postrzegane nie jako realizowane przez przedsiebiorstwa konkretne projekty, lecz jako ciagly
proces na poziomie tworzenia nowych produktéw (wyrobéw i ustug) i proceséw oraz lepszego
dostosowania struktury organizacyjnej. Przyktadem nowych rozwigzan w zakresie proceséw
wspdlpracy jest koncepcja innowacji kreowanych przez uzytkownikéw (tzw. user-driven inno-
vation — UDI), czyli innowacji tworzonych przy udziale uzytkownikéw danego produktu lub
odbiorcéw ustugi. Koncepcja ta wpisuje sie w strategie okreslang jako ,,otwarta innowacja” (open
innovation), polegajaca na poszukiwaniu przez przedsigbiorstwa rozwigzan umozliwiajacych
rozwdj poza granicami wlasnej organizacji. Sposobem na osiggniecie tego celu moze by¢ znajdy-
wanie i Iaczenie pomystow, ktére sg komplementarne do istniejacych juz projektéw badawczo-
rozwojowych, oraz nawigzywanie wspolpracy (np. w ramach klastrow) z innymi organizacjami.
Podejscie takie wymusza wystepujace w obecnym Swiecie rozproszenie wiedzy i kapitatu, spra-
wiajace, ze skuteczna dziatalnos$¢ gospodarcza, w szczegdlnosci dziatalnosé innowacyjna, nie
zalezy juz tylko od wewnetrznych zasobow organizacji, ale przede wszystkim od umiejetnego
polaczenia wiedzy, umiejetnosci i dzialan réznych podmiotéw. Przeciwienistwem do ,,otwar-
tej innowacji” jest pojecie ,,zamknietej innowacji” (closed innovation), obrazujace sytuacije, gdy
przedsigbiorstwo wykorzystuje jedynie wlasne zasoby wewnetrzne innowacyjnych i nie korzysta
z zasob6w zewnegtrznych (Kowalski 2009a).

Powyzsze procesy dobrze obrazuje przyktad branzy samochodowej, w ktdrej w okresie kryzysu
gospodarczego zapoczatkowanego w 2007 roku dochodzi do wspélpracy miedzy r6znymi przed-
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siebiorstwami przy opracowywaniu nowych rozwiazan technologicznych lub nowych modeli
samochodéw. Przyktadowo, w lipcu 2008 roku Alfa Romeo, BMW i Fiat zawarli porozumienie
kooperacyjne w celu opracowania nowego modelu Alfa Romeo Mi.To. Pomimo intensywnej kon-
kurencji miedzy $wiatowymi potentatami motoryzacyjnymi, w obecnosci §wiatowego kryzysu
postanowili oni wlaczy¢ do swojej dzialalnosci gospodarczej elementy biznesowego partnerstwa,
pozwalajacego zmniejszy¢ koszty inwestycyjne. Kooperacja moze stac sie wiec efektywna metoda
uzyskania dostepu do ograniczonych w czasie kryzysu zasobéw (Svedin 2009).

|  Procesy wspétpracy w gospodarce w ramach sieci (networking)

Na intensyfikacje proceséw wspétpracy i konkurencji w gospodarce, takze w okresie kryzysu
finansowego, wplywa wspdélczesna cecha procesu innowacji — interakcyjno$é, ktéra wyraza
sig wspdlzaleznoscia poszczegdlnych faz procesu i wystepowaniem wielu sprzezen zwrotnych
miedzy nimi. Forma wspétpracy we wspélczesnej dziatalnosci gospodarczej jest usieciowienie
(networking), stanowigce wazny element nowoczesnych modeli innowacyjnych. Wspétpraca
w ramach sieci (networks) to efektywny sposéb uzyskiwania przewagi konkurencyjnej przez
wspélczesne podmioty gospodarcze. Struktura sieciowa to grupa niepowigzanych kapitalowo
przedsiebiorstw zwigzanych wzajemnymi relacjami o charakterze kooperacyjnym. Sieciowanie
podmiotéw gospodarczych polega na tworzeniu i rozwoju wigzi kooperacyjnych jako wyniku
wymiany wiedzy, doSwiadczen i najlepszych praktyk oraz wzajemnego poparcia i budowy sieci
wspolnych kontaktow.

Dzieki eksploatacji rzadkich zasobéw i dyfuzji innowacji, sieci umozliwiaja uzyskanie
kolektywnej przewagi konkurencyjnej (collective competitive advantage). Sieciowanie pozwala
na zwiekszenie stopnia specjalizacji poszczegélnych podmiotéw przez koncentrowanie sie na
umiejetnosciach kluczowych, wykorzystywanych w sposéb skoordynowany. Tego typu procesy
wspdlpracy umozliwiajg inteligentna, wspdlng eksploatacjg zasobow sieci oraz potencjatu wie-
dzy. Wazng cecha struktury sieciowej jest jej elastycznos¢ (elasticity), co oznacza, Ze nie musi
ona mie¢ statego lub zréwnowazonego charakteru, gdyz wazniejszy jest w niej sposéb funkcjo-
nowania niz zachodzgca w okre$lonym czasie kompozycja elementéw. W sieciach akcentuje sig
relacje miedzy poszczegblnymi jej cze$ciami, elastycznosé jednostek nalezacych réwnoczesnie
do wielu czesci oraz dynamike organizacyjna. Istotg struktury sieciowej nie jest wiec rozwaj
wspolpracy opartej na stalej, optymalnej kombinacji poszczegblnych elementéw, lecz umozli-
wianie szybkich zmian sposobéw uktadu tych elementéw. Wchodzace w sklad sieci niezalezne
podmioty tworza dowolne, kazdorazowo inne konfiguracje, bazujace na wielostronnych rela-
cjach kooperacyjnych.

Struktury sieciowe sg rozwijane na bazie réznorodnych grup czynnikéw, takich jak: zaleznosci
organizacyjne (np. posiadanie praw wiasnosci spétek uczestniczacych w sieci), zaleznosci rynkowe
(przez wiezi producent-dostawca), zaleznosci nieformalne (np. powiazania towarzyskie) lub zalezno-
$ci regionalne (funkcjonowanie w tym samym regionie). Przyktadem struktury sieciowej sg klastry,
ktére nabierajg ogromnego znaczenia we wspélczesnej gospodarce. Podstawowymi cechami odréz
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niajacymi klastry od innych form struktur sieciowych sg koncentracja geograficzna oraz wigkszy
stopien integracji z otoczeniem instytucjonalno-organizacyjnym prowadzenia dziatalnosci gospodar-
czej. Siec (network) w ogdlnym ujeciu nie musi spetnia¢ kryterium koncentracji geograficznej. Klastry
sa wiec pojeciem wezszym niz sie¢ i stanowig jedna z wielu form sieciowania, wyr6zniajaca sie
przede wszystkim polaryzacja przestrzenng (Kowalski 2010: 3). Z uwagi na rosngce znaczenie aspek
téw regionalnych w determinowaniu przewagi konkurencyjnej za najwazniejsza forme sieciowania
uwaza sie obecnie klastry, ktére bedg przedmiotem rozwazan w nastepnym podrozdziale.

|  Klastry jako skoncentrowana geograficznie forma wspétpracy
i konkurencji w gospodarce

W niektérych srodowiskach za jedng z drég wyjscia z kryzysu gospodarczego uwaza sie wspél-
prace w ramach klastréw, stanowiacy efektywna forme organizacji dziatalnosci biznesowe;j.
Stowo ,klaster” w aspekcie ekonomicznym zostalo uzyte po raz pierwszy przez M.E. Portera na
przetomie lat 80. i 90. XX wieku. Wedtug definicji Portera (1998) klaster to: ,,geograficzne sku-
pisko wzajemnie powigzanych firm, wyspecjalizowanych dostawcéw, jednostek swiadczacych
ustugi, firm dziatajacych w pokrewnych sektorach i zwiazanych z nimi instytucji (na przyktad
uniwersytetéw, jednostek normalizacyjnych i stowarzyszen branzowych) w poszczegélnych
dziedzinach, konkurujacych miedzy soba, ale réwniez wspétpracujacych”.

Struktura klastrowa jest ponadbranzows sieciag wspdlpracy i powiazan migdzy producentami,
ich dostawcami i odbiorcami oraz instytucjami sektora nauki i techniki. Jedna z najwazniejszych
cech klastrow jest wystepowanie wewnetrznych relacji i powigzan majacych charakter syste-
mowy oraz réwnoczesne wystepowanie dwdch zjawisk: konkurencji oraz kooperacji miedzy
poszczegblnymi podmiotami — co okreélane jest przez coraz czesciej uzywane w literaturze eko-
nomicznej stowo , kompetycja” lub ,kooperencja” (coopetition) (np. Cygler 2009). Przyczyng two-
rzenia klastrow jest wzajemne uzupelnienie sie i wspieranie uczestnikéw zycia gospodarczego
w celu zmniejszania ryzyka i niepewnoS$ci na coraz bardziej zlozonym i nieprzewidywalnym
rynku. Struktury klastrowe stanowig uklady zageszczonych powigzan sieciowych, w ktérych
dzigki utatwionym przeplywom informacyjnym tworzone sa w wigkszym stopniu niz gdzie
indziej réznorodne innowacje. W okresie kryzysu gospodarczego i zwigzanego z nim nasilonego
poszukiwania przewag konkurencyjnych szczegélnie istotne znaczenie majg réznorodne korzy-
§ci z funkcjonowania klastréw, ktére mozna analizowac na:

1) poziomie mikroekonomicznym (analizujac sytuacje pojedynczego przedsigbiorstwa), na kté-
rym klastering powinien wplywaé¢ m.in. na:
— ulatwiony dostep do informacji dotyczacych najnowszych osiggnie¢ technologicznych
oraz rynku (np. o biezacych potrzebach nabywcéw),
— mozliwosci podejmowania wspélnych prac B+R z innymi przedsigbiorstwami lub pod-
miotami naukowo-badawczymi uczestniczacymi w klastrze,

— rozwdj kapitatu ludzkiego, w wyniku wystepujacej w klastrach zwiegkszonej mobilnosci
personelu, organizacji szkolef oraz wspétpracy z uczelniami wyzszymi,
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wieksze mozliwosci identyfikacji nisz produkcyjnych i dostepu do rynkéw,

zwigkszenie zdolnosci produkcyjnych i elastycznosci dziatania dzieki wigkszym mozli-
wosciom realokacji zasobéw oraz wykorzystywania wolnych mocy wytwérczych innych
podmiotéw gospodarczych funkcjonujacych w klastrze,

zmniejszenie niepewnosci i ryzyka w dziatalnosci gospodarczej, przez stworzenie atmos-
fery wzajemnego zaufania w zmieniajgcym sie otoczeniu,

2) poziomie mezoekonomicznym, obejmujacym réznorodne korzysci dla gospodarki regionu,
w ktérym zlokalizowany jest klaster, takie jak:

tworzenie lokalnej kultury innowacyjnosci i przedsiebiorczosci oraz aktywizacja gospo-
darcza regionu,

przyspieszenie transferu wiedzy oraz specjalistycznego know-how do gospodarki
regionu,

zwigkszenie konkurencyjnosci rynku przez zageszczenie rywali rynkowych, co wywiera
presje m.in. na innowacje, szczegdlnie w branzach, w ktérych konkurencyjnos¢ ma cha-
rakter niecenowy,

koncentracja zasobéw i §rodkéw na finansowanie dziatalnosci gospodarczej, co umozli-
wia osiagniecie odpowiedniej masy krytycznej dla nowych inwestycji,

tworzenie nowych miejsc pracy dzieki dynamicznemu wzrostowi liczby nowych
podmiotéw gospodarczych i tworzeniu sie firm odpryskowych (spin-off),

koncentracja i rozw6j zasobéw czynnikéw produkcji, przede wszystkim wiedzy oraz
wysokiej jakosci kapitatu ludzkiego,

budowa sieci produkeji sktadajacych sie z wyspecjalizowanych poddostawcéw i koope-
rantéw, czesto na bazie matych i §rednich przedsiebiorstw,

3) poziomie makroekonomicznym, dotyczacym oddzialywania klastréw na funkcjonowanie
gospodarki narodowej, przez m.in. na:

aktywizacjg dziatalnoéci gospodarczej, zwigkszenie PKB, tworzenie nowych miejsc pracy
i zmniejszenie bezrobocia, a w konsekwencji poprawe koniunktury gospodarczej,

zwigkszanie poziomu innowacyjnosci gospodarki,

przyciagganie bezposrednich inwestycji zagranicznych,

wplyw na zwiekszenie poziomu eksportu i poprawe rachunku biezacego w bilansie ptat-
niczym panstwa.

Nalezy zauwazy¢, ze koncentracja geograficzna podmiotéw dziatajacych w tych samych lub
pokrewnych sektorach moze intensyfikowaé presje konkurencyjng w gospodarce. W zwigzku
z tym klastry moga stanowic takze Zrédlo ewentualnych niebezpieczenistw lub niekorzysci dla
przedsiebiorstw, do ktérych mozna zaliczyc¢:

— zwiekszong konkurencje na rynku czynnikéw produkcji, takich jak zasoby pracy, kapitatu
lub nieruchomosci (strona podazowa),

— zwigkszong konkurencje na rynku zbytu (strona popytowa),
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— problemy zwigzane z zatloczeniem (congestion),

— problemy z definiowaniem praw wlasnosci intelektualnej (Intellectual Property Rights — IPR),
np. dotyczace wynikéw wspdlnie podejmowanych prac B+R.

W czasie kryzysu gospodarczego wazna role dla potencjatu konkurencyjnego funkcjonujacych
na rynku podmiotéw odgrywaja zasoby kapitatu relacyjnego (relational capital), definiowanego
jako zespot wszelkich relacji miedzy instytucjami, przedsiebiorstwami i ludZmi, opartych na
$wiadomosci przynaleznos$ci do pewnej wspélnoty oraz znacznym potencjale wspétpracy kultu-
rowo podobnych jednostek i instytucji. Zasoby kapitalu relacyjnego w danej gospodarce przekta-
dajg sie na tworzenie stabilnych ram wielowymiarowej kooperacji miedzy przedsiebiorstwami,
partnerami, poddostawcami i klientami. W wyksztalceniu kapitatu relacyjnego pomagaja klastry,
stanowigce elastyczng forme wspéipracy horyzontalnej miedzy trzema grupami podmiotow:
przedsiebiorstwami, podmiotami naukowo-badawczymi oraz wladzami publicznymi.

Klastry zwiekszajq takze poziom zaufania, ktére utatwia wchodzenie w relacje spoteczne, anga-
zowanie sie w dzialania publiczne oraz zwigksza sktonnos¢ do kooperacji. Ma to duze znaczenie
w kontekscie zapoczatkowanego w 2007 roku kryzysu finansowego, ktdry jest czesto nazywany
kryzysem zaufania. Kapitat zaufania, jak réwniez fatwo dostepna w ramach klastra wiedza nt.
specyfiki dziatania wchodzacych w jego sktad podmiot6w, podnoszg jednoczesnie dostepnosé
zewnetrznego finansowania w formie kredytéw bankowych lub o charakterze kapitatu wyso-
kiego ryzyka (venture capital). Korzyscia z funkcjonowania struktur klastrowych jest takze
wigkszy transfer wiedzy i informacji miedzy podmiotami. Odgrywa to istotng role w kontekscie
niwelowania zasadniczego czynnika blokujacego kooperacje, za jaki Garbicz (2009) uwaza ogra-
niczenie informacyjne. Ponadto klastry moga przyczynic sie takze do zmniejszania asymetrii
informacji (information asymmetry)? migdzy podmiotami gospodarczymi, a wiec sytuaciji, w kt6-
rej jedna ze stron gry rynkowej ma dostep do wiekszej ilosci i lepszej jakosci informacji. Asyme-
tria informacji wystepujaca w réznego rodzaju sektorach moze by¢ czynnikiem kryzysogennym.
Przyktadowo, wedtug Szambelanczyka (2009) problem asymetrii informacji, a takze wiarygodno-
$ci komunikacji sieci bezpieczenstwa z bankami moze przyczynia¢ sig do perturbacji na rynku
finansowym, co potwierdzaja do§wiadczenia ostatniego kryzysu.

|  Wspétpraca w ramach sieci migdzynarodowych
(international networking)

Charakterystyczne dla wspéiczesnej gospodarki $wiatowej procesy eliminacji barier handlowych,
wzmocnienia systeméw transportowych i komunikacyjnych oraz harmonizacji regulacji
rynkowych przyczyniaja sig do intensyfikacji wspétpracy gospodarczej i przeptywu zasobéw
na poziomie miedzynarodowym. Znajduje to odzwierciedlenie m.in. w dziatalnoéci klastréw,
ktére coraz czesciej wykraczaja poza ramy danej lokalizacji, wchodzac w interakcje z podmiotami
usytuowanymi w innych regionach, a nawet krajach. Dynamicznie rozwijajace sig w globalnej

2 Zaanalizg rynkéw cechujacych sig asymetrig informacii M. Spence, J. Stiglitz oraz G.A. Akerlof otrzymali w 2001 roku Nagrode Nobla.
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gospodarce $wiatowej zjawisko internacjonalizacji klastréw §wiadczy o wejsciu klasteringu
w kolejng faze ewolucji. Po sieciowaniu lokalnym, zachodzacym migdzy podmiotami zlokali-
zowanymi na terenie jednego regionu, nadszed?! czas na tworzenie powiazan kooperacyjnych
o charakterze ponadregionalnym i ponadnarodowym oraz budowanie sieci transgranicznych. Ma
to istotne znaczenie w kontekscie przezwyciezania negatywnych skutkéw kryzysu gospodarczego
zapoczatkowanego w 2007 roku, charakteryzujacego sig znacznym zalamaniem migdzynarodowej
wspolpracy gospodarczej, w szczegblnosci wymiany handlowej (Baldwin 2009). Internacjonali-
zacja porozumien kooperacyjnych, w tym klastréw, moze przejawiaé sig dzialaniami podejmo-
wanymi w celu rozwoju sieci wspélpracy, inwestycji zagranicznych i tworzenia sie faficuchow
kooperacyjnych (podwykonawstwa), jak réwniez inicjatywami na rzecz budowania partnerstwa
i kooperacji. Delokalizacja dziatalnosci gospodarczej klastra jest zwigzana ze:

— wspolpracg handlows, co ma znaczenie szczegélnie dla nalezacych do klastra matych i sred-
nich przedsiebiorstw, ktére samodzielnie nie sg w stanie eksportowa¢ wytwarzanych towa-
row z uwagi na brak odpowiednich powiazan zagranicznych,

— wspoblpracg produkcyjng, w przypadku ktdrej partnerzy lokalni sg uzupetniani o partneréw
z klastréw zagranicznych, dysponujacych nowymi technologiami, know-how, wiedzg itd.

Badania przeprowadzone przez Goetz (2008, 2009) oraz Bojar i Zminde (2007) potwierdzaja, ze
rozwdj struktur klastrowych jest efektywnym czynnikiem zwigkszajacym atrakcyjnoscé loka-
lizacyjna poszczeg6lnych regionéw dla bezposrednich inwestycji zagranicznych. Ma to duze
znaczenie w kontekscie kryzysu finansowego zapoczatkowanego w 2007 roku, ktéry znacznie
obnizyl warto$¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych w gospodarce §wiatowej. We wspot-
czesnej gospodarce istnieje silna konkurencja w dziedzinie relatywnie pracochtonnych inwe-
stycji, nie tylko ze strony takich panstw jak Chiny lub Indie, ale nawet Bulgarii, Rumunii lub
Ukrainy. Proces wyczerpywania sie wielu tradycyjnych czynnikéw sprzyjajacych naptywowi
do Polski bezposrednich inwestycji zagranicznych, np. taniej sity roboczej, naktadajacy sie na
zwiazang z kryzysem gospodarczym intensywna rywalizacje o zagraniczny kapital, zmusza do
poszukiwania alternatywnych zrédet przewagi konkurencyjnej. Skutecznym sposobem moze
by¢ w tej sytuacji rozwdj klastrow, ktére zwiekszajq atrakcyjnosé inwestycyjng danej lokalizacii,
poniewaz otwierajg mozliwosci wejscia na dany rynek i wiekszej integracji z funkcjonujacymi na
nim podmiotami, z uwzglednieniem specyfiki i uwarunkowan panujgcych w danym kraju.

|  Polityka rozwoju oparta na klastrach (cluster-based policy)
jako sposob wyjscia z kryzysu?

W okresie kryzysu gospodarczego czynniki determinujgce przewage konkurencyjng podmiotéw
sa w coraz wigkszym stopniu zalezne od sposobu organizacji i sprawnosci systeméw spoteczno-
ekonomicznych, na ktére znaczny wptyw ma polityka gospodarcza. Priorytetem obecnej poli-
tyki gospodarczej staje sie wspieranie wspdtpracy migdzy przedsigbiorstwami, co pozytywnie
oddzialuje na innowacyjno$¢ gospodarki i wptywa na zwiekszenie jej pozycji konkurencyjnej
w gospodarce §wiatowej. Rosnace znaczenie i popularno$¢ koncepcji klastra oraz wptyw kla-
steringu na rozwoj gospodarczy doprowadzily do uksztattowania polityki wspierania klastrow,
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czego przykladem jest rozwijana w ostatnich latach, przede wszystkim na forum OECD, koncep-
cja tzw. cluster-based policy - polityki rozwoju opartej na klastrach. Wsparcie rozwoju inicjatyw
klastrowych pozwala na uzyskanie efektow synergii miedzy r6znego rodzaju politykami pan-
stwa, w tym polityki innowacyjnej, przemystowej, rynku pracy, spolecznej, edukacyjnej i nauko-
wej. Wynikajacy z dokumentéw OECD (2008, 2009a) wniosek, ktéry ma szczegélne znaczenie
w kontekscie kryzysu, to koniecznosé priorytetowego traktowania dziatan, odwolujacych sie
do przewag komparatywnych gospodarki lokalnej w kontekscie globalnym, a takze do silnych
sektor6w gospodarki lokalnej. Ma to mie¢ na celu osiggnigcie odpowiedniej masy krytycznej
i skoncentrowanie zasob6w niezbednych dla rozwoju kluczowych sektor6w gospodarki, silnych
klastréw, typow produkgji (e.g. rapid response manufacturing) lub charakterystycznych aktywow
lokalnych (np. zwigzanych z turystyka). Koncepcja klastr6w ma szczegélnie istotne znaczenie
takze w kontekscie rozwoju zasobow ludzkich dostosowanych do obecnych i przysztych potrzeb
lokalnej gospodarki (OECD, 2009b).

Za ksztattowaniem polityki opartej na klastrach przemawiajg wazne aspekty ekonomiczne. Zgod-
nie z nowoczesnym paradygmatem polityki gospodarczej efektywna alokacja zasobéw wymaga,
aby pomoca publiczng byly objete jedynie wybrane lokalizacje o duzych mozliwosciach roz-
wojowych (Kowalski, Szlachta 2007). Koncentracja dziatan publicznych na strukturach kla-
strowych, ktére same w sobie stanowia zalazek biegunéw wzrostu, prowadzi do pobudzania
wzrostu endogenicznego i maksymalnego wykorzystania lokalnego potencjatu spoteczno-eko-
nomicznego. Klastry stanowig skuteczny mechanizm koncentrowania zasobéw i §rodkéw
i umozliwiajg osiggniecie masy krytycznej inwestycji. Atrakcyjnos¢ klastrow jako narzedzia
polityki gospodarczej wiaze sig z koniecznosciag zmian w instrumentarium wspierania roz-
woju, poniewaz tradycyjne, twarde instrumenty nie odpowiadaja w wystarczajacym stopniu na
wyzwania wspdlczesnej gospodarki. Zgodnie z koncepcja klastrow natomiast, rola podmiotéw
publicznych jest pomocnicza, a preferowanymi instrumentami sg selektywne, miekkie dziala-
nia. Polityka klastrowa ma charakter horyzontalny, a jej realizacja niesie ze sobg nizszy koszt
niz programy wspierania calych sektoréw, co stanowi istotng zalete w obliczu kryzysu finanséw
publicznych.

|  Wptyw kryzysu gospodarczego na procesy wspotpracy
i konkurencji w $wietle teorii gier

Wedtug Goryni i Kowalskiego (2009: 233) jedng z konsekwencji kryzysu gospodarczego dla nauk
ekonomicznych jest mozliwos¢ dalszego wzrostu znaczenia teorii gier w rozwazaniach ekono-
micznych. W kontekscie wplywu kryzysu na procesy wspétpracy i konkurenciji istotne zna-
czenie majg stowa, ze ,teoria gier wskazuje na fakt, ze dostgpna niepetna informacja nie moze
zapewnic osiagnigcia r6wnowagi w wielu grach o charakterze niekooperacyjnym w warunkach
asymetrii informacji. Uwaga bedzie skoncentrowana na zagadnieniach zwigzanych z lojalnoscia
i reputacja”. Paradygmat wspétpracy (np. w ramach klastréw) pozwala na nowe podejscie do
zjawiska konkurencji, ktdra staje sie gra niekoniecznie oznaczajacg straty dla rywalizujagcych
ze sobg podmiotéw, ale dzieki réwnoczesnym procesom wspolpracy mogaca przynosi¢ zyski
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wszystkim uczestnikom. Zjawisko koopetycji obrazuje rekonfiguracje modelu tworzenia warto-
Sci (value creation) przez przedsiebiorstwa, z dominujacej wczesniej metody faficucha wartosci
(value chain)® do modelu sieci warto$ci (value networks), w ktérym przewaga konkurencyjna jest
determinowana przez umiejetnosci wspdlnego wykorzystywania zasobéw przez podmioty dzia-
tajace w okreslonych branzach przemystowych (Fjeldstadt, Becerra, Narayanan 2004). Koopetycje
mozna rozumie¢ jako strategie wspélnego tworzenia wartosci oraz konkurencji przy podziale tej
warto$ci w warunkach cze$ciowej zbieznosci celéw i zmiennej strukturze gry o sumie dodatniej
(Dagnino 2008). Zagadnienia wspolpracy i kooperacji w gospodarce mozna analizowa¢ m.in.
opierajac sig na modelu behawioralnym schematu organizacyjnego, ktéry jest zgodny z pogla-
dami szkoly stosunkéw miedzyludzkich w myéleniu o zarzadzaniu. W modelu tym kladzie sie
nacisk na rozwijanie grup roboczych i proceséw interpersonalnych oraz sprzyjanie otwartym
interakcjom i wspotpracy. Wedlug Niemczyka (2007) w wigkszosci klastrow wybory strategiczne
wyznaczone sg przez charakterystyczne dla ujecia behawioralnego ograniczenia, takie jak:
rutyny, dominujgace logiki, reguly prowadzenia gier o charakterze niekonkurencyjnym (zgodnie
z teorig gier) lub obowigzujace w klastrze systemy norm i wartosci.

Podmioty funkcjonujace w ramach porozumienia kooperacyjnego, zwtaszcza w klastrze, sa bar-
dziej sktonne do ogélnej wspétpracy przy rozwoju technologii bazowych (wiedza istotna, lecz
ogodlnie dostepna) i wylaniajacych sie, niz w przypadku technologii kluczowych. W przypadku
tych ostatnich, poszczegélne jednostki moga wymagaé bardziej sformalizowanych rozwiazan
kontraktowych zapewniajacych ochrone wlasnoéci intelektualnej w postaci patentu, licencji itd.
Forma wspélpracy i samego transferu technologii w obrebie klastra powinna by¢ dostosowywana
do konkretnej sytuacji. Zagadnienie ochrony wlasnosci intelektualnej w klastrach ma wlasna
specyfike z uwagi na intensywnie zachodzace interakcje i procesy wspélpracy migdzy podmio-
tami gospodarczymi zlokalizowanymi na danym terytorium. Z jednej strony, kooperacja miedzy
czlonkami tej samej spotecznoéci lokalnej wigze sig z wiekszym poziomem zaufania i mniejszym
ryzykiem, co ma duze znaczenie w kontekscie zapoczatkowanego w 2007 roku kryzysu gospo-
darczego, ktérego cechg jest zmniejszenie zaufania w relacjach biznesowych. Z drugiej strony
nalezy pamigta¢, ze w klastrach znajduja sie podmioty, ktére nie tylko kooperuja, ale réwnocze-
$nie konkuruja ze sobg (koopetycja), a wigc moze pojawic sie problem nieodpowiedzialnosci lub
nieuczciwosci jednego z partnerow (Kowalski 2009b).

|  Podsumowanie

Zapoczatkowany w 2007 roku kryzys gospodarczy spowodowal nasilenie zjawiska konkuren-
cji w gospodarce. Silne konkurowanie nie wyklucza jednak wspélpracy migdzy przedsiebior-
stwami. Wrecz przeciwnie, w okresie poszukiwania nowych Zrédet przewagi konkurencyjnej to
wlasnie kooperacja miedzy podmiotami moze stac sig kluczowym czynnikiem w jej uzyskaniu.
Przykladem elastycznej formy organizacyjnej dzialalnoéci gospodarczej opartej na wspédtpracy

3 Metoda opracowana przez Portera (1985), przedstawiajaca przedsighiorstwo jako sekwencg dziafan (funkcji), ukladajacych sig w sekwen-

cje od fazy pozyskiwania surowcéw, materiatow i technologii poprzez przetwarzania ich w wyroby finalne i dostarczenie odbiorcy.
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jest klaster, grupujacy wspoélpracujace, a jednocze$nie konkurujgce ze sobg przedsigbiorstwa.
Zjawisko koopetycji (coopetition), a wiec sytuacji jednoczesnej kooperacji i konkuren-
cji, ilustruje zawarte w 2008 roku porozumienie firm Alfa Romeo, BMW i Fiat, dotyczace
wspdlnego opracowania nowego modelu Alfa Romeo Mi.To. Wtaczenie do dziatalnosci gospo-
darczej elementéw biznesowego partnerstwa pozwala przedsigbiorstwom zmniejszy¢ koszty
inwestycyjne i stanowi dla nich istotna szanse rozwojowa, szczeg6lnie w przypadku
prowadzenia dziatalnos$ci innowacyjnej. Ponadto, w okresie rosngcej konkurencji i wyma-
gan konsument6w, na pozycje rynkowa przedsigbiorstw w znaczgcym stopniu wplywa, obok
zapewnienia efektywnosci finansowej i wysokiej jako$ci oferowanych wyrobéw lub ustug, pro-
fesjonalne ksztaltowanie relacji z otoczeniem biznesowym i spolecznym oraz budowanie wiary-
godnosci i reputacji. Z przeprowadzonej analizy wynika, ze procesy wspdétpracy, np. w ramach

klastréw, wplywajq na zwiekszenie pozycji konkurencyjnej przedsiebiorstw, m.in. przez:

— zmniejszanie ograniczonosci informacyjnej i fagodzenie asymetrii informacji,

— zblizanie podmiotéw ze sfer nauki i biznesu, czego wynikiem jest wiekszy stopien wdrazania
wynikow prac B+R i wieksza innowacyjnos¢ przedsiebiorstw,

— tworzenie rynku wyspecjalizowanej sity roboczej i rozw6j kapitatu ludzkiego,

— zwiekszenie zdolnosci produkcyjnych i eksportowych,

— zmniejszenie niepewnosci i ryzyka w dziatalno$ci gospodarczej,

— przyspieszenie transferu technologii i przeptywu wiedzy,

— budowe tanicuchéw kooperacyjnych i sieci produkeji sktadajacych sig z wyspecjalizowanych

poddostawcéw i kooperantéw.

Wymienione czynniki, na poziomie analizy mikroekonomicznej oddziatujace na poprawe efek-
tywnosci funkcjonowania przedsigbiorstw, przyczyniaja sig do zwigkszania konkurencyjnosci
gospodarki i zwiekszaja jej szanse na wyjscie z kryzysu.
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|  Abstrakt

Dominujaca logika firmy, rozumiana jako mapa poznawcza menedzeréw i wyni-
kajacy z niej wzorzec dzialania, stala si¢ jednym z najwazniejszych probleméow
badawczych na styku przedsiebiorczosci i zarzadzania strategicznego. Artykul,
wykorzystujac dotychczasowe wyniki badan nad dominujaca logika przedsiebior-
cow z gospodarek w okresie transformacji, jest stuadium map poznawczych wybra-
nej grupy typowych chinskich przedsigbiorcow z trzech réznych branz. Badania
wykazaly istotne podobienstwo dominujacej logiki chinskich przedsiebiorcow —
zaréwno w ich percepcji otoczenia, glownych wyborow, jak i wynikajacych w nich
rutyn. Otoczenie widza przez pryzmat kilku kluczowych zagrozen i probleméw,
unikaja eksperymentowania i ryzykownych wyboréw strategicznych, minimali-
zuja liczbe rutyn, zastepujac je biezacym nadzorem i centralizacja decyzji, oraz
korzystaja z ograniczonej liczby zrodel informacji w procesie uczenia sie.

JEL: M13
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| Wstep

W gospodarkach przechodzacych transformacje przedsigbiorcy musza stawi¢ czota niezliczonej
ilo$ci wydarzen, wyzwan i probleméw, ktore zagrazajg rozwojowi ich firm (Tan 2005; Bruton
et al. 2008). Zauwazajg i odpowiadaja na niektére z nich, w zaleznosci od tego, na ile ich mapy
poznawcze pozwalajg im skutecznie na analize i interpretacje dynamiki otoczenia. Podejmuja
decyzje i dzialania, obserwuja ich efekty i to, co robig inne podmioty na rynku, staraja sig w ten
spos6b doskonali¢ i uczyé sie (Cope 2005). Z biegiem czasu zar6wno sami przedsigbiorcy, jak
i wynajeci przez nich menedzerowie buduja wspélng logike myslenia, ktérg Prahalad i Bettis
(1986) definiuja jako sposdb konceptualizacji i podejmowania waznych decyzji. Dlatego dominu-
jaca logika dziata jak soczewka, przez ktéra przedsigbiorcy obserwuja swoje otoczenie, a nastep-
nie buduja strategie dziatania (von Krogh et al. 2000).

Dominujaca logika moze by¢ definiowana na dwa sposoby. Po pierwsze, stanowi ona swoistg
rame poznawcza, ktéra albo rozszerza horyzonty analizy, pozwalajac przedsigbiorcom dostrze-
gac wiecej szans i zasob6w, albo wprost przeciwnie — ogranicza horyzont i zakres analizy (Pra-
halad 2004). Po drugie, dominujaca logika, rozumiana jako swoiste DNA organizacii, jej ,reguly
gry”, jest Zroédtem rutyny i procedur dziatania firmy, a zatem moze mie¢ wptyw na skutecznosc,
z jaka przedsigbiorstwa moga czerpa¢ korzysci z nagromadzonych zasob6éw (Grant 1988; Nelson,
Winter 2002). W sumie wiec operacjonalizacja dominujacej logiki powinna integrowa¢ zar6wno
poznawczy, jak i organizacyjny komponent procesu zarzgdzania (Ob16j, Obléj, Pratt 2010).

Zrozumienie procesu powstawania i aplikacji dominujacej logiki jest bardzo wazne dla dalszego
rozwoju i integracji dziedzin przedsiebiorczosci oraz zarzgdzania strategicznego z co najmnie;j
trzech powod6w. Po pierwsze, kategoria dominujacej logiki jest kluczowa dla odpowiedzi na
jedno z centralnych pytan badawczych w dziedzinie przedsiebiorczosci — ,,Jak myslg przedsie-
biorcy?”. Jak stusznie podkresla Mitchell (2007), gdy naukowcy badaja umiejetnosci poznawcze
przedsigbiorcéw, sposoby ich podejmowania decyzji i dzialania oraz skuteczno$é ich strategii,
to generalnie wynika to z checi lepszego zrozumienia sposobu mys$lenia przedsiebiorcéw. Po
drugie, dominujaca logika jest traktowana jako zaséb niematerialny lub kluczowa kompetencja
(Nadkarni, Narayanan 2007; Obl6j, Pratt 2005), ktére wplywaja na efektywnosé firmy. Takie
zasoby i kompetencje maja szczegélnie istotne znaczenie w gospodarkach okresu transformacii,
w ktérych materialnych zasobéw brakuje, a otoczenie instytucjonalne nie jest dobrze rozwiniete
(Bruton et al. 2008). Po trzecie, jednym z kluczowych probleméw w teorii i praktyce strategii jest
komplementarno$¢ gtéwnych organizacyjnych wyboréw (Roberts 2004). Klasyczny nurt badan
w tej tradycji zajmuje sie problemem zewnetrznego dopasowania i koncentrowat sig gtéwnie
analizie tego, jak wybdr strategii i struktury sg dopasowane do otoczenia i jakie to ma konse-
kwencje efektywnosciowe (Miller 1986; Siggielkow 2002). Drugi nurt dotyczy przede wszystkim
wewnetrznego dopasowania gléwnych wyboréw w obszarze strategii, struktury, technologii,
polityki HR (Miles, Snow 1978; Tekeuchi, Chen, Lam 2009; Obt6j 2010). Dominujaca logika jest
bardzo istotnym elementem takiego dopasowania. Z jednej strony, jako mapa mentalna mene-
dzeréw jest przewodnikiem w procesie podejmowania decyzji, budowy modelu biznesowego
firmy i jego formalizacji i standaryzacji. Z drugiej zas, w trakcie tego procesu sama dominujaca
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logika ulega przeformutowaniu i zmianom, ktérych efektem sg zbiorowe i, najczesciej coraz bar-
dziej inercyjne, mapy poznawcze. Dlatego w ostatecznym rozrachunku dominujaca logika jest
zaréwno motorem konkretnych rozwigzan organizacyjnych tworzacych wewnetrzne dopasowa-
nie i regulujacym procesy adaptacji do otoczenia, jak i ich ostatecznym efektem.

Mimo przeprowadzenia wielu badan w zakresie przedsiebiorczosci i zarzadzania strategicznego,
studiow decyzji, wyboréw, dziatan i ich wptywu na efektywnosé, stosunkowo rzadko bada-
cze starali sie zidentyfikowac i zrozumie¢ dominujacy logike lezaca u podstaw tych wyboréw.
Wycinkowe badania wykazuja jednak, ze dominujgca logika istotnie wplywa na to, jak firmy
podejmujg decyzje o wspdlnych przedsigwzieciach (Lampel, Shamsie 2000), akwizycjach i spo-
sobach absorpcji kupionych firm (Cote et al. 1999), oraz na ostateczne wyniki firmy (Ob1éj et
al. 2010). Dlatego celem prezentowanych badan jest zmniejszenie luki w wiedzy o ksztaltowaniu
sie i efektach dominujacej logiki przez zrozumienie jej gtéwnych elementéw w przypadku chif-
skich przedsigbiorcéw.

Wybér takiego celu i zakresu badan ma nastepujace konsekwencje badawcze. Po pierwsze,
pozwala na wglad w mato zbadany temat przedsiebiorczosci w Chinach (Yang, Li 2008) i sposéb
mysélenia przedsiebiorcéw w tym waznym dla chinskiej gospodarki okresie transformacji (Li,
Peng 2008). Po drugie, ma na celu empiryczna weryfikacje znaczenia dominujacej logiki jako
zasobu organizacyjnego (Newbert 2007). Po trzecie, badanie powinno umozliwi¢ lepsze zrozu-
mienie tego, jak filtry poznawcze i procedury organizacyjne wzajemnie si¢ uzupetniaja, tworzac
z czasem wewnetrznie spojny system regulujacy dzialanie organizaciji.

|  Metodologia badan

Ze wzgledu na jakosciowy charakter koncepcji dominujacej logiki i eksploracyjny charakter badan
zdecydowali$my sig wykorzysta¢ jako metode badan studium przypadkéw. Dobraliémy prébke
szeSciu firm z trzech réznych branzach, ale z jednego regionu (okolice metropolii Guangzhou
w poludniowych Chinach). Przez dobdr firm o podobnej wielkosci, z jednego regionu i stworzo-
nych po 2000 roku staraliémy sie poddac kontroli instytucjonalne cechy otoczenia, wiek i rodzaj
technologii, zmniejszajac w ten sposéb heterogeniczno$é préby. Dobrane firmy osiagaty dobre, ale
przecietne rezultaty w swoich branzach - nie sg wiec ani liderami, ani peryferyjnymi firmami.
Minimalizujac zmienno$¢ cech otoczenia, wieku, technologii oraz efektywnosci firm, staralismy
sig stworzy¢ lepsze warunki dla zrozumienia czynnikéw odpowiedzialnych za podobienstwa
i r6znice dominujacych logik w badanych firmach. Badania zostaty przeprowadzone w okresie
pazdziernik-grudzien 2009 roku. Tabela 1 przedstawia gléwne dane dotyczace badanych firm.

Naszymi respondentami byli prezesi firm, ktorzy w firmach chifiskich sg podstawowymi decy-
dentami. Dlatego tez zrozumienie ich pogladéw i map poznawczych ma zasadnicze znaczenie
dla opisu dominujqcej logiki firm. Nasze wywiady w kolejnych firmach potwierdzity zasadnos¢
tego wyboru. We wszystkich, poza jednym, przypadkach prezes byt wiascicielem firmy i podej-
mowal wszystkie najwazniejsze decyzje, czesto bez konsultacji z podwtadnymi. Udato sie nam
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takze pozna¢ opinie i poglady innych menedzerow, w wiekszosci przypadkéw bowiem - co
wydaje sie chinska specyfika — prezesi firm, bez konsultacji z badaczami, zapraszali menedzeréw
- czlonkéw zarzadu lub bezposrednio podlegtych prezesowi, do udziatu w wywiadach. Pozwo-
lito to na poznanie opinii naczelnego kierownictwa firm.

Wywiady zostaly zaplanowane wedtug strukturalizowanego kwestionariusza, ktéry byt zmodyfi-
kowang wersja kwestionariusza przetestowanego wczesniej w badaniach dominujacej logiki pol-
skich przedsiebiorcéw (Obl6j, Obl6j, Pratt 2010). Protok6t wywiadu sktadat sie z czterech czesci,
ktére dotycza dominujacej logiki jako filtréw poznawczych i dopasowanego do tych filtr6w zbioru
rutyn organizacyjnych. Pierwsza cze$¢ koncentrowata sig na ewolucji postrzegania otoczenia
w trakcie rozwoju firmy. Pytania dotyczyly wiec sposobu postrzegania otoczenia (w kategoriach
szans, zagrozefi, probleméw do rozwiazania itp.), tego, jak to postrzeganie zmienialo sig¢ w czasie,
w jaki sposdb firma wspétpracuje z dostawcami i klientami, a takze jaki charakter maja stosunki
firmy z konkurencja. Do pierwotnej, polskiej wersji kwestionariusza dodaliémy pytania dotyczace
znaczenia otoczenia instytucjonalnego w Chinach oraz roli kapitatu spotecznego (guanxi), ktéry
jest uznawany przez niektorych badaczy za wazny i niepowtarzalny chinski aspekt przedsiebior-
czos$ci (Tan, Yang, Veliyath 2009). Druga cze$¢ kwestionariusza zawierata pytania o dziatania
i decyzje zarzadzajacych. Pytaliémy zarzadzajacych o to, ktdre z wyboréw w historii firmy uznajg
za strategiczne, jak te wybory zostaly dokonane (inkrementalnie lub skokowo — w jednym lub
kilku rozstrzygnieciach), jakie byly te wybory i jak je oceniaja retrospektywnie. Trzecia cze$¢
kwestionariusza sktadata sie z pytan dotyczacych organizacji i zarzadzania firma. Pytali$my,
w jaki sposéb podejmowane sg decyzje, jak przebiegal proces formalizacji i jakie aspekty dziata-
nia zostaly sformalizowane jako pierwsze, a ktdre zostaly sformalizowane p6Zniej, jak powstaly
procedury (rutyny) i na ile sg przestrzegane, kiedy te procedury mozna omina¢ (w jakich okolicz
nosciach) oraz ktére obszary w organizacji nie sa regulowane przez procedury i dlaczego. Pytania
w konicowej czgsci ankiety adresowaly problem uczenia sig organizacji — pytaliémy zarzadzaja-
cych o najtrudniejsze do$wiadczenia w dotychczasowej historii firmy oraz ich konsekwencje.

|  Wyniki badan

Gléwnym wynikiem tego eksploracyjnego studium jest uderzajace podobienstwo dominujacej
logiki chinskich przedsiebiorcéw dziatajacych w r6znych branzach - zaréwno w ich percepcji
otoczenia, gléwnych wyboréw, jak i wynikajacych w nich rutyn. Otoczenie widzg przez pryzmat
kilku kluczowych zagrozen i probleméw, unikaja eksperymentowania i ryzykownych wyboréw
strategicznych, minimalizujq liczbe rutyn, zastepujac je biezacym nadzorem i centralizacja decy-
zji, oraz korzystajg z ograniczonej liczby Zrodet informacji w procesie uczenia sie.

Po pierwsze, mapa poznawcza badanych menedzeréw jest stosunkowo uboga i konserwatywna.
W swoim otoczeniu zamiast szans i wspierajacych instytucji widza oni gléwnie zagrozenia i pro-
blemy - konkurencja jest bardzo silna, wojny cenowe nagminne, klienci sg wymagajacy, a dostawcy
nie bardzo wiarygodni. Menedzerowie i zalozyciele badanych firm sg zdecydowanie skoncentro-
wani na analizie tych wydarzen i trendow, ktére moga mie¢ negatywny wplyw na calg branzg i ich
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firmy. Badania sugeruja, ze gléwnymi uwarunkowaniami takiej uproszczonej percepcji otoczenia
sa ewolucja otoczenia, luka instytucjonalna i charakterystyka samych przedsiebiorcow.

Praktycznie wszyscy respondenci wspominali z nostalgia lata 90., kiedy sytuacja na rynku byla
tatwa, a konkurencja ograniczona, ,rynki rosty szybko, jakos¢ byta niska i rzadzit rynek sprze-
dawcy”. Zmienia sie to w niektérych branzach w polowie lat 90., w innych pézniej, ale zmienia sig
we wszystkich, i to radykalnie. ,Konkurencja stata sie bardzo silna i rozpoczely sie wojny cenowe.
W ciggu kilku lat ceny poszly w dét o 50%”", stwierdza dyrektorka firmy D, a wtéruje jej prezes firmy
F, podkreslajac, ze ,,zwigkszyla sie liczba presji zewnetrznych, zwlaszcza na jakosé oferty, i wraz
ze zwiekszajacy sie intensywnoscig konkurencji marze zaczely spadaé w dél. I wtedy zoriento-
wali$my sig, Ze nie zbudowali$my na czas dostatecznie silnej marki”. Wzmocnienie sig firm pan-
stwowych, stale powstawanie nowych firm prywatnych, wzrost wymagan konsumentéw i rosnaca
rola agresywnych narzedzi marketingu i sprzedazy (marki, promocja, merchandising, franszyza,
nowoczesne kanaly dystrybucji) tworza silny kontrast ,dawnego” i ,nowego” otoczenia bizneso-
wego, ktdry sprzyja koncentracji menedzeréw na zagrozeniach i problemach. Jednoczesnie wzrost
konkurencyjnosci otoczenia nie idzie w parze z rozwojem instytucji wspomagajacych przedsiebior-
czo$¢. Respondenci podkreslali, ze banki nie sg zainteresowane wspétpracg z mniejszymi firmami,
a lokalne wtadze i samorzady nie wspomagajg ich dzialalnosci, ingerujac rzadko, ale najczesciej
w sposGb niespodziewany i niekorzystny dla firmy. Tylko wtedy, gdy firma roénie i staje sie rednim
lub duzym przedsigbiorstwem, zaczyna by¢ dla lokalnego rzadu wazna, ale takZe najczesciej w sen-
sie negatywnym, jak podkreslit jeden z respondentéw — ,,Dbamy o dobre relacje z urzednikami, ale
to nie oznacza wsparcia instytucji rzagdowych. Nie, dobre stosunki z instytucjami oznaczaja, ze
nikt nie odwiedza cie zbyt czesto. Jest to ironia losu, ale naprawde dobre stosunki z instytucjami
w otoczeniu masz wtedy, gdy nie masz ich w ogéle”. Brakuje wykwalifikowanych pracownikéw
- technikéw, sprzedawcow, specjalistéw z zakresu dystrybucji. S to elementy luki instytucjonalnej,
ktéra Khanna i Palepu (2010) nazywaja wrecz pustka instytucjonalng nowo powstajacych rynkéw.
Jednoczes$nie zaczynaja powstawac instytucjonalne ramy rynku, ktére w pierwszym okresie ogra-
niczaja swobode dzialania przedsiebiorcow. Kopiowanie wyrobdw i marek staje sig trudniejsze
(zar6wno ze wzgledu na przepisy prawa, jak i ograniczenia w dystrybucji), rozwijaja sig nowocze-
sne systemy dystrybucji i sieci sklepowe, ktére reguluja rynek, oraz zwieksza sie liczba przepisow
i skuteczno$¢ kontroli takich zjawisk jak zanieczyszczanie srodowiska czy higiena i bezpieczenstwo
pracy. W sumie wiec przedsiebiorcy sg w sytuacji podwdéjnie niekorzystnej — rynek zmienit swéj
charakter i stal sig bardzo konkurencyjny i wymagajacy, a wyksztalcajace sie segmenty otoczenia
instytucjonalnego maja gtéwnie charakter represyjny i kontrolny. Ostatnim istotnym czynnikiem,
ktéry sprzyja powstawaniu silnych ograniczen percepcji otoczenia we wskazany sposéb, jest cha-
rakterystyka samych badanych przedsigbiorcow — lideréw firm (Plambeck, Weber 2010). Majg oni
tylko lokalne, chinskie do§wiadczenie, najczesciej w jednej branzy, w ktérej rozpoczeli dzialalnosé,
i w ograniczonym stopniu korzystaja z innych mozliwych Zrédet informacji (np. konsultantow,
warsztatow z menedzerami lub podwladnymi). Efektem jest pesymistyczne i wybiércze widzenie
otoczenia, zwlaszcza w aspekcie instytucjonalnym (Penga 2003).

Po drugie, badani przedsiebiorcy nie sg ani optymistyczni, ani proaktywni. Jest to bardzo
widoczne w ich klasyfikacji decyzji strategicznych w cyklu zycia firm. Menedzerowie wszyst-
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kich firm bardzo niewiele decyzji postrzegaja jako strategiczne i ograniczaja je do wyboréw
dokonanych na poczatku cyklu zycia firmy (w okresie sprzyjajacego otoczenia biznesowego).
W wigkszosci przypadkow, jeéli poczatkowe wybory nie byly bledne, przedsigbiorcy ograniczaja
proces eksploracji otoczenia w poszukiwaniu nowych szans i koncentrujg sig na stopniowym
rozszerzaniu zakresu produktéw, rynkéw i marek: ,,Ro$niemy przez proces uczenia sie, jak roz-
wija¢ zakres oferty. Od 2005 roku nie zmieniliSémy jej istotnie, ale co roku dodajemy produkty
i marki. Zrobilismy tez troche bledéw po drodze” — méwi wtascicielka firmy B. Jezeli wstepne
wybory nie byly udane, przedsigbiorcy starali sie je poprawié¢ przez intuicyjne decyzje doty-
czace nowych marek lub produktéw i minimalnego eksperymentowania na nowych rynkach.
Od momentu gdy firmy osiagnely zadowalajgce wyniki, a rynek stat sig trudniejszy, przed-
siebiorcy ograniczyli dalsza eksploracje i proces poszukiwania szans do minimum. ,Ryzyko
podejmowalem, jak nic nie miatem. Od momentu, gdy cos ci sig uda, stajesz sie konserwatywny.
Wierze, Ze jesli nie zmienisz swojego zachowania i nie nauczysz sig ostroznosci, to twoja firma
musi upa$é” — mowi wiasciciel firmy E, a wtéruje mu wilasciciel firmy B: ,Nauczylem sig by¢
mniej przedsigbiorczym, a bardziej ostroznym i konserwatywnym. Dlatego scentralizowalem
firme i kontrolujg wszystko”. To defensywne podejscie i ograniczenie eksploracji na rzecz eks-
ploatacji (March 1991) jest sp6jne z postrzeganiem otoczenia w kategoriach probleméw i zagro-
zen, ale takze z ogdlna filozofiag unikania ryzyka i konserwatywnego rozwoju, ktérej znaczenie
respondenci podkreslali w trakcie rozméw. Nic dziwnego, ze prawie wszyscy przedsigbiorcy
cytowali jako swojg dewizg stynne zdanie D. Xiaopinga: ,,Rzeke przekraczaj, stapajac ostroznie
po kamieniach”.

Dobrym wskaznikiem tego konserwatywnego podejscia jest sposéb, w jaki badane firmy wyko-
rzystaja chinski kapital relacji i powigzan (guanxi). Jest on przez wielu badaczy chinskiej gospo-
darki uwazany za najbardziej znaczaca ceche kultury chiniskiego biznesu i bardzo wazny nie-
materialny zaséb sprzyjajacy sukcesom nowych przedsiewzie¢ (Lee, Anderson 2007; Chen, Chen
2009), buduje bowiem zaufanie i okresla wzajemne prawa i zobowiazania uczestnikéw sieci.
W naszych badaniach obraz guanxi jest zdecydowanie bardziej konserwatywny niz to sugerujg
cytowani badacze. Przedsiebiorcy zgadzaja sie, ze relacje, uklady i powiazania sa zasobem, lecz
s podzieleni co do jego rzeczywistej biznesowej warto$ci. Niekt6rzy twierdza, ze jest przydatny
i moze skutecznie zastapi¢ czas, zaufanie i zasoby materialne, zwlaszcza gdy partnerem firmy
sg instytucje rzadowe: ,,Quanxi oznacza dobre i silne relacje z lokalnym samorzgdem. Sg wazne
w wielu przemyslach, a zwtaszcza ustugach. Przyjazny samorzad jest kluczowsq sprawg, wiec
utrzymujemy z nim dobre relacje” — méwi prezes firmy E. Jednak wiekszo$¢ respondentéw pod-
kresla zar6wno wystepowanie quanxi, jak i jego ograniczone zastosowanie i niejasng przydat-
nos¢. Jak to sformutowata dyrektorka firmy D: , Dobry guanxi jest atutem, poniewaz pozwala ci
na dostep do odbiorcéw, ale jest to réwniez ograniczeniem, poniewaz firmy mogg nie by¢ sklonne
do wspétpracy z twoim guanxi. Réwniez jesli zdobywasz klientéw, wykorzystujac guanxi i zabie-
rajac ich konkurentom, to oni zrobig to samo poprzez swoje guanxi. Wiec trzeba by¢ ostroznym,
bo guanxi jest obosiecznym mieczem. Czasami relacje pomagaja, a czasami szkodza. I nic nie
jest tutaj proste”. Z kolei prezes firmy A tak opisuje trudna sytuacje decyzyjna dotyczaca nowego
produktu: ,Wydawal mi sig szansg dla firmy, ale nie zapytalem o opinie swoich menedzeréw, bo
w Chinach szef podejmuje decyzje i nie moze pokazywac swoich watpliwosci. Wigc zapytatem
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odbiorcéw w swoim quanxi i potwierdzili, Ze to dobry pomyst. Tylko Ze nic z tego nie wyszlo, bo
produkt byt pomytka, a przyjaciele zawsze ci powiedza, ze to bedzie sukces, bo beda wspierali
twoje idee”. Trafnie podsumowal ambiwalentny stosunek przedsiebiorcéw do qunaxi wtasciciel
firmy F: ,Quanxi jest siecia relacji, ktéra okazjonalnie moze ci pomdc, ale nie zapewni powo-
dzenia firmie”. Jednoczes$nie wszyscy respondenci podkreslaja, ze jest to zaséb, ktéry, podobnie
jak typowy kapitat spoteczny, trzeba systematycznie budowac i odnawia¢, co oznacza alokacje
dodatkowych naktadéw i czasu. Naklady te sa tym wieksze, im bardziej efektywne i cze$ciej
wykorzystywane ma by¢ quanxi. Nic dziwnego, ze wigkszos$¢ badanych przedsiebiorcéw twier-
dzi, ze uzywa swojego kapitalu relacji (spotecznego) zachowawczo i oszczednie, a niektorzy nie
korzystaja z niego wcale, koncentrujac sie na budowie rynkowych relacji, opartych na jasno
zdefiniowanych korzysciach.

Po trzecie, systemy zarzadzania wszystkich firm sg stosunkowo stabo rozwinigte lub uprosz-
czone. Wszystkie badane przedsiebiorstwa sa silnie scentralizowane, a prezesi podejmuja
wigkszo$¢ decyzji i kontroluja operacje, nie widzac potrzeby rozwoju ztozonych struktur i sfor-
malizowania sposob6w funkcjonowania firm poza obszarem produkcji. Podstawowa proce-
dura zarzadzania - planowanie i budzetowanie — odbywa sie gléwnie nieformalnie w gtowach
wtlascicieli. Horyzont czasowy planowania jest bardzo krétki — miesigczny lub kwartalny.
W jednej firmie byt on tygodniowy i opracowywany przez pracownikéw, a nastepnie zatwier-
dzony przez wlasciciela. Jesli pracownicy nie realizowali zadanych celéw, byli karani przez
nakaz wykonywania pompek przed reszta pracownikéw. Generalnie systemy motywacyjne sg
bardzo proste i opieraja sig akordowych stawkach w przypadku pracownikéw bezposrednio
produkcyjnych oraz statych pensjach i stosunkowo matych bonusach w przypadku stanowisk
menedzerskich. Taka konstrukcja systeméw motywacyjnych jest zgodna z logika scentralizo-
wanych firm, opartych na staltym i bezposrednim nadzorze pracownikéw ze strony wlasci-
ciela-prezesa.

Ostatnim badanym aspektem dominujgcej logiki jest proces uczenia sie firm, ktéry moze by¢
zrédtem ewolucji i zmiany ich dominujacej logiki. Badania wskazuja na dwa podstawowe Zré-
dfa tego procesu. Jednym z nich jest do§wiadczenie zawodowe menedzeréw-przedsigbiorcow.
W firmie A bylo to doswiadczenie z bylych przedsiebiorstw panistwowych, w firmie B, C, D, Ei F
byly to wczesniejsze do§wiadczenia biznesowe samych zatozycieli. W trzech badanych przypad-
kach przedsigbiorcy rozpoczeli bowiem swoja dzialalno$é w tej samej branzy, w ktérej dziatat
ich byly pracodawca i wykorzystali swoje do§wiadczenie oraz kontakty z dostawcami i nabyw-
cami w celu zbudowania nowej firmy i pozycji konkurencyjnej. Do§wiadczenie w danej branzy
jest waznym zrédlem wiedzy dla przedsigbiorcow, wykorzystywanym w intuicyjnym procesie
podejmowania dalszych decyzji. Drugim waznym zrédlem uczenia sie (wniosek podobny jak
w badaniach nad dominujacg logikg polskich przedsigbiorcéw) sa trudne sytuacje, przez ktére
przeszly wszystkie badane firmy (Obl6j et al. 2002). Kazdy z badanych przedsiebiorcéw podkre-
$lat znaczenie ztych wyboréw produktéw czy marek, btednych zatozen dotyczacych warunkéw
makroekonomicznych, prowadzacych do ujemnych przeptywéw pienieznych, utraty klientow
i innych problemoéw, ktére staty sie waznym zrédtem doswiadczen i najczesciej zwigkszaty kon-
serwatyzm w dzialaniu.
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|  Podsumowanie

Prezentowane wstepne wyniki badan dotycza dominujacej logiki przedsigbiorcéw dziatajacych
w burzliwym okresie przeksztatcen gospodarki chiniskiej. Wychodzac od dwdch gtéwnych pogla-
déw dotyczacych sensu dominujacej logiki firmy - jako filtréw informacyjnych oraz rutynizacji
firmy w procesie uczenia sig — chcielismy zbadaé, jakie sa dominujace logiki §rednich, stosunkowo
efektywnych przedsigbiorczych firm dziatajacych w podobnych otoczeniach instytucjonalnych,
ale w odmiennych branzach technologicznych. Trzy wnioski z naszych badan sa najbardziej inte-
resujace. Po pierwsze, koncepcja dominujacej logiki okazata sig przydatng teoretyczna koncepcja,
pozwalajaca lepiej zrozumiec¢ dziatanie chinskich przedsiebiorcéw, wskazujac tym samym, iz
teorie i koncepcje wypracowane w warunkach rozwinietych gospodarek maja oczywistg war-
to$¢ w objasnieniu sposobu dziatania firm chinskiej gospodarki. Po drugie, badania wykazaty,
ze dominujaca logika chinskich firm dziatajacych w réznych branzach technologicznych jest
zaskakujaco podobna i spéjna. Stanowi ona system trzech $cisle powigzanych i uzupelniajacych
sig sposob6w myslenia i dziatania, defensywnej i ograniczonej percepcji najblizszego otocze-
nia, konserwatywnego procesu decyzyjnego wspierajacego i eksploatujacego wstepne wybory
firmy, osobistego 1 scentralizowanego zarzadzania, ktére jest substytutem rutyn i procedur orga-
nizacyjnych. Taka dominujaca logika dziata jako filtr poznawczy i proceduralny, ograniczajacy
peryferyjna wizje i eksploracje szans w otoczeniu (Prahalad 2004) oraz utrwalajacy sktonnos¢ do
tradycyjnych, scentralizowanych systeméw zarzadzania w chifiskich firmach. Sifa takiej domi-
nujacej logiki wynika z dwéch uwarunkowan. Po pierwsze, wszystkie trzy przytoczone elementy
wspierajg sie wzajemnie, ograniczona i problematyczna wizja otoczenia nadaje sens defensywnej
i skoncentrowanej na kilku wyborach strategii, ktérej wdrozenie jest oparte na szkieletowym sys-
temie zarzadzania, stale monitorowanym przez przedsiebiorce-menedzera. Dziata on takze spéj-
nie z uwarunkowaniami chiniskiego otoczenia instytucjonalnego i kulturowego. Paradoksalnie
rozwGj otoczenia instytucjonalnego tworzy w pierwszym okresie gléwnie zagrozenia dla przedsie-
biorczych firm i nadaje interesujacy kierunek ewolucji roli interpersonalnych sieci, wskazujac na
kolejnos¢ dalszych badan, sugerowany takze przez Penga et al. (2008) w ich analizie roli nowego
otoczenia instytucjonalnego w gospodarce Chin'. Z kolei kulturowe otoczenie wspiera tradycyjny
silny dystans wiadzy miedzy prezesem a pozostatymi pracownikami.

Po drugie, proces uczenia sie i ewolucji tej dominujacej logiki jest ograniczony. Z jednej strony
menedzerowie traktuja trudne zdarzenia i niepowodzenia jako istotne zrédio informacji, co
mogloby przyczyniac sig do zmiany dominujacej logiki firmy. Z drugiej za$, proces uczenia sie
jest ograniczony przez silny wplyw pierwotnych doswiadczen zaltozycieli firm oraz ich konser-
watywna wizje dzialania, ktérg wzmacniajg zaréwno okresowe niepowodzenia, jak i percepcja
otoczenia gtéwnie w kategoriach zagrozen i probleméw. W ten sposéb pierwotna dominujaca
logika ulega w procesie uczenia si¢ wzmocnieniu, a nie ostabieniu. Jest to wniosek podobny do
uzyskanych wynikéw badan dominujacej logiki polskich przedsigbiorcéw (Obt6j, Pratt 2005)
i wskazuje na podstawowy kierunek dalszych badan nad tym zjawiskiem, mianowicie perso-
nalne, organizacyjne i zewnetrzne uwarunkowania dynamiki dominujacej logiki firmy.

! Spostrzezenie to zawdzigczamy recenzentowi niniejszego artykutu.
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Czy zmiana otoczenia instytucjonalnego w Chinach, zwiekszajaca bezpieczenstwo i tworzaca
nowe szanse (np. zrédta finansowania) wplynie na bardziej ambiwalentne i systemowe widzenie
otoczenia przez przedsigbiorcow, ktdrego efektem bedzie eksploracyjny model dziatania i bar-
dziej zlozone systemy zarzadzania? Tradycyjnie zaklada sie, ze przedsigbiorcy sg lub powinni
by¢ ,,przedsigbiorczy”, tzn. umie¢ dostrzec i wykorzysta¢ okazje (Krupski 2009). Wyniki powyz-
szych badan wskazuja jednak na potrzebe bardziej ukierunkowanej analizy wptywu kontekstu
kulturowego i instytucjonalnego na zdolno$¢ przedsiebiorc6w do tworzenia i wykorzystywania
szans lub okazji. Drugie istotne pytanie dotyczy tego, czy transfer nowoczesnych systeméw
zarzadzania i redukcja poziomu centralizacji decyzji stanowia wystarczajacy zaczyn dla mody-
fikacji dominujacej logiki. I wreszcie, moze bez wzgledu na zmiany w otoczeniu i systemach
zarzadzania, dominujaca logika moze wykazywac silng inercje, bedaca pochodna personalnych
charakterystyk chinskich przedsigbiorcéw, stanowiacych czgsciowo pochodng szerszej kultury
narodowej. Nasze badanie wskazuje na silne powigzanie tych trzech pozioméw uwarunkowan
dominujacej logiki, ale nie wiadomo, ktéry z nich ma kluczowe znaczenie ani jak ostatecznie

wplywajg na efektywnos¢ firmy.
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Tabela 1 | Podstawowe informacje o badanych firmach

Firma Firma A Firma B Firma C Firma D Firma E Firma F

Przemyst Elektryczny Elektryczny Chemia Chemia Przemyst lekki Przemyst lekki

Produkty O$wietlenie Urzadzenia Kosmetyki Proszki spiekane Buty Tekstylia
monitorujace i detergenty

Rok zatoienia 2001 2005 1994 2003 2005 2001

Liczha 1 2 1 2 2 ]

wiascicieli

Liczha 25 13 150 50 150 500

pracownikow

Obroty (min $) 15 1,5 10 8 4 80



Tabela 2 | Dominujaca logika badanych firm

Firma A

Firma B

Firma C

Firma D

Firma E

Firma F

Postrzeganie otoczenia

Dominujq zagrozenia

— lokalne wiadze i kon-
kurenci jako podstawowe
irodta zaktdcen. Instytucje
w otoczeniu obojgtne lub
nastawione negatywnie.

Dominujq zagrozenia

— silna zalenos¢ od dys-
trybutordw, konkurencyjny
rynek, duza mobilno$¢
pracownikéw, brak insty-
tucjonalnego wsparcia dla
matego hiznesu.

Dominuja zagrozenia

— silna konkurencja

i wymagajacy odbiorcy.
Brak wsparcia instytucjo-
nalnego.

Dominujq zagrozenia

i problemy — silna kon-

kurencja i wymagajacy

odbiorcy. Brak wsparcia
instytucjonalnego.

Dominujq zagrozenia i pro-
blemy — utrudniony eksport
wskutek taryf wprowa-
dzonych w USA, silna
konkurencja i wymagajacy
odbiorcy. Brak wsparcia
instytucjonalnego.

Rynek byt sprzyjajacy, ale
obecnie dominuja zagro-
zeniai problemy — silna
konkurencja, nasycony
rynek, kopiowanie marek
i wymagajacy odbiorcy.
Brak wsparcia instytu-
cjonalnego, zwiaszcza
hankéw.

Wyhory/dziatania

Brak koncentracji — po kilku
przypadkowych wyborach koncen-
tracja na wspotpracy z niemieckim
dostawcq oSwietlenia. Guanxi
traktowane jako bardzo wany, ale
nieefektywny zasob.

Dwa strategiczne wyhory we
wezesnym okresie ycia firmy (1)
stworzenie marki i jej rozwdj (2)
dywersyfikacja produkcji i rynkéw.
Guanxitraktowane jako wainy
1as6h, ale o ograniczonej wartosci.

Ograniczony zhior wyboréw pro-
duktowych i rynkowych. Guanxi
traktowane jako wainy zasah.

Dwa gtowne wybory produktowe
podjete w poczatkowym okresie
tycia firmy. Guanxijako zasoh efek-
tywny, ale niebezpieczny w swoich
dtugofalowych konsekwencjach
hiznesowych.

Minimalna liczha istotnych wyho-
row; wszystkie podjgte w momen-
cie powstawania firmy. Guanxi
nietraktowane jako wazny zasah.

Kilka istotnych wyhorow. Firma
rozpoczeta jako producent wyrohow
tekstylnych, ale wskutek silnej
konkurencji zdecydowata sig na
integracje wsteczna, stajac sie
dostawea dzinsu.

MBA 2/2011

Organizacja, formalizacja
i standaryzacja

Silna centralizacja decyzji.
Minimalne procedury
planowania i budzeto-
wania. Styl zarzadzania
paternalistyczny.

Minimalistyczny system
zarzgdzania; decyzje podej-
mowane jednoosohowo
przez prezesa.

Ograniczona liczha
procedur. Prosty system
planowania. Prosta
struktura funkcjonalna.
Scentralizowane decyzje.
Paternalistyczny lider.

Bardzo prosta struktura

i system zarzadzania. Brak
procedur planowania.
Scentralizowane decyzje.

Bardzo prosta struktura

i system zarzadzania. Brak
procedur planowania.
Scentralizowane decyzje.

Prosty system zarzadzania.
Ograniczona formalizacja.
Uproszczony system plano-
wania. Scentralizowanie
decyzji.
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Krytyczne zdarzenia
i proces uczenia sie

Doswiadczenia wiasciciela z okresu
zarzgdzania panstwowym przedsie-
biorstwem traktowane jako Zrddto
intuicyjnego podejmowania decyzj.
Dwie trudne sytuacje w zyciu firmy,
wynikajace  braku analiz i intuicyjnego
podejmowania decyzji.

Waine doSwiadczenia menedzerskie
przedsighiorcy. Dwie trudne sytuacje
w yciu firmy, zhyt szybki rozwoj
produktdw oraz préba wprowadzenia
formalnego systemu zarzadzania, ktdry
sig nie sprawdzit i zostat zarzucony.

Waine doswiadczenia menedzerskie
przedsighiorcy. Ograniczony proces
uczenia sie poprzez pozyskiwanie
informacii od dystrybutordw. Jedna
trudna sytuacja w zyciu firmy, kiedy to
préha szerokiej kampanii marketingo-
wej doprowadzita do utraty ptynnosci
finansowej. Efektem byfa decentrali-
zacja firmy i silnie konserwatywny styl
1arzgdzania.

Waine doSwiadczenia menedzerskie
przedsiebiorcy. Dwa trudne momenty
w yciu firmy, niepowodzenie nowej
fabryki i zmiana w strukturze wiasci-
cielskiej. Efektem jest wzmocnienie
konserwatywnego stylu zarzadzania.

Waine uprzednie do$wiadczenia przed-
sighiorcy. Ograniczony proces uczenia
sig na hiedach, ktérych skutkiem byto
obnizenie jakosci produkeji i trudnosci
2e sprzedaig.

Dwa trudne doswiadczenia hedace
podstawa minimalnego procesu uczenia
sig. Wykorzystanie we wezesnym
okresie nielegalnych imitacji, ktdre
spowodowaty brak wtasnych marek

w poniejszym okresie. Wycofanie sie

2 rynku wyrohow tekstylnych wskutek
bardzo silnej konkurencii, ale budowa
wtasnej marki na rynku dostaw.
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biznesowe
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|  Abstrakt

Niniejszy artykul poswiecony jest relacji miedzy programami spoltecznej odpo-
wiedzialnosci biznesu a wynikami finansowymi organizacji (CSR - CFP). Podaza-
jac za nurtem badaczy poszukujacych biznesowego uzasadnienia dla CSR, autor
przedstawia problemy i wyzwania stojace przed menedzerami i naukowcami,
dotyczace mierzenia efektywnosci programéw CSR. Przeglad literatury prowadzi
do zwrdcenia szczegélnej uwagi na problem zwigzany z precyzyjnym mierzeniem
wplywu CSR na réznych poziomach organizacji i propozycji sklasyfikowania
dzialan CSR na podstawie ich efektywnosci, celem usprawnienia i rozwijania
programow CSR w kierunku wspélnych korzysci spoteczno-biznesowych.

JEL: A13

|  Wstep

W ciggu ostatnich dekad temat spoltecznej odpowiedzialnosci biznesu (Corporate Social Respon-
sibility, CSR) i jej wplywu na sukces firny byt przedmiotem burzliwych debat akademickich
i jest réwnie czesto krytykowany, co popierany. Przeciwnicy, odwolujac sie do podstaw ekono-
micznych, wykazujg brak uzasadnienia dla dziatalnosci CSR, podczas gdy zwolennicy powoluja
sig na réznego rodzaju korzysci ptynace ze spotecznego zaangazowania. Podgzajac za silnym
w literaturze trendem zwigzanym z prébami biznesowego uzasadnienia dla CSR, tj. pozytywnej
korelacji z wynikiem finansowym firmy (Orlitzky 2004, Brammer 2009), warto spojrze¢ na teore-
tyczne uzasadnienie optacalnoéci programéw CSR, opierajac sie na zatozeniach podstawowych
modeli.

Autor artykutu ma na celu analizg relacji CSR i wyniku finansowego, aby zidentyfikowa¢ wyste-
pujace problemy i niejasno$ci zwigzane z biznesowg aplikacja CSR oraz zaproponowa¢ model
klasyfikacji dziatan CSR na podstawie ich efektywnosci.
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Nalezy dodac, iz celem artykulu nie jest operacjonalizacja problemu badawczego, aczkolwiek,
odpowiadajac na wskazéwki badaczy takich jak Peloza (2009) w ramach poszukiwania bizne-
sowej aplikacji CSR, warto jest przyjrze¢ sig blizej tej relacji w poszukiwaniu lepszych metod
doboru i mierzenia programéw spolecznie odpowiedzialnych. Do osiggniecia postawionych
celéw wybrano metode przegladu literatury, ktéra jest wystarczajaco bogata. Ponadto celem arty-
kutu jest identyfikacja niejednoznacznosci wystepujacych w literaturze. Artykut moze stuzyc
jako baza pojeciowa i modelowa dla dalszych badan.

|  Modele CSR

Weczesne wzmianki na temat CSR na poczatku XX wieku rozpoczely szeroka dyskusjg trwa-
jaca do dzis. Od pierwszej debaty (Berle 1931; Dodd 1932) minely dziesieciolecia, a wcigz nie
ma prostych odpowiedzi na pytania dotyczace biznesowego uzasadnienia CSR. W 2010 roku
Foote odwota sig do pracy Farmer z 1964, ktéry definiowat CSR w odniesieniu do religii. Farmer
zauwazyl, ze w niektérych podejsciach do biznesu CSR byl uwazany za koniecznos¢, podczas
gdy inne catkowicie go wykluczaly. Zaznaczyl, ze w tym okresie CSR byt takze dyskutowany
w kontekscie wydarzen politycznych i kulturalnych, a kolejne dziesieciolecie otworzylo okres
warto$ciowej debaty na temat wlasciwej roli CSR w organizacji (Breitweiser 1971; Droting 1972;
Blubers, Golsdton, Bibson 1973). Kolejny okres pozwolil na wyklarowanie sig pierwszych kryte-
riow pomiaru CSR (Sethi 1975; Abbott, Monsen 1979), by chwile p6zniej doszlo do opracowania
jego koncepcji i modeli.

Przelom przyniosly lata 70., kiedy pojawily sig pierwsze modele spotecznej odpowiedzialnosci
biznesu. Dwie koncepcje doprowadzity do ukierunkowania sposobu myslenia na temat wspdt-
czesnego CSR. W 1975 roku Sethi stworzyt koncepcje trzypoziomowego modelu zachowan biz-
nesowych, bazujacego na:

1) zobowigzaniu spolecznym (odpowiedZ na zobowigzania prawne i rynkowe);

2) spotecznej odpowiedzialnosci (odnoszacej sie do norm spotecznych, wartosci i oczekiwan);

3) spolecznym reagowaniu (zwigzanym z reagowaniem poprzedzajacym pojawiajace sie
potrzeby spoleczne).

Sethi (1975) zaktadat, ze firmy musza wychodzi¢ poza zobowigzania narzucone przez prawo oraz
rynek i beda musiaty trafnie rozpoznawaé oczekiwania spoteczne i odpowiadac¢ na nie. W naj-
pelniejszym wymiarze zakladat on, ze firmy beda musiaty rozwina¢ kompetencje w zakresie
efektywnej wspélpracy z interesariuszami i mierzy¢ ich oczekiwania w stosunku do firmy (Sethi
1975).

Rozbudowujac ten model, Carroll (1979, 1991) przedstawil swoje spojrzenie na CSR jako na
piramide, u ktérej podstaw lezy odpowiedzialno$¢ ekonomiczna. Firmy musza by¢ przede
wszystkim nastawione na zysk. Dalej w kolejnosci zdefiniowane sg odpowiedzialnos¢ prawna,
etyczna i, znajdujaca sie na szczycie, filantropia. Od a) bycia zyskownym piramida prowadzi
dalej przez b) przestrzeganie prawa, czyli przestrzeganie tego, co spolecznie jest uznawane za
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dobre i zle, c) bycie etycznym, do d) bycia dobrym obywatelem. Wedtug Carroll (1991) pira-
mida pomaga dostrzec menedzerom to, ze kolejne typy odpowiedzialnosci nie wykluczajg sie
wzajemnie, dodatkowo sg one w ciagtej interakcji, $cisle potaczone z pozostatymi (CSR Quest
2008).

Warto tez wymieni¢ modele spotecznej odpowiedzialnosci biznesu przedstawione przez Wad-
dock oraz Roka. Waddock (2004) wskazuje na model

1) zaangazowania spolecznego (corporate citizenship),
2) interesariuszy,

3) wydajnosci biznesowej (CSP).

Podobnie Rok (2008) proponuje model
1) filantropii strategicznej,
2) interesariuszy,

3) spolecznej odpowiedzialnosci poprzez tworzenie szans.

W podstawowych modelach CSR widoczne jest spojrzenie na istotg funkcjonowania firmy zwia-
zang z efektywno$cig ekonomiczng. Temat ten od poczatku rozwazan zwiazanych z CSR stanowi
wazny nurt, od ktérego uzalezniona jest mozliwo$¢ wykorzystania CSR jako narzedzia realizacji
strategii firmy. Wedtug klasyfikacji Basu i Palazzo (2008) w literaturze akademickiej pojawiaja sie
trzy, niewykluczajace sie wzajemnie, nurty badan. Sa to nurty zwigzane z

1) interesariuszami,
2) efektywnoscig (performance driven),

3) motywacjami stojgcymi za CSR.

W pierwszym CSR jest widziany jako odpowiedZ na zgdania zewnetrznych interesariuszy,
takich jak rzady, organizacje pozarzadowe, lobby klientéw odnoszace sig do tanicucha wartoéci
firmy (dziatan operacyjnych) lub ogélnych probleméw spotecznych, takich jak zmniejszanie
biedy, rozpowszechnianie wiedzy na temat AIDS czy walka z globalnym ociepleniem. Drugi
skupia sig na zwigzku miedzy zewnetrznymi oczekiwaniami a konkretnymi dziataniami CSR
firmy. Kladzie nacisk na mierzenie efektywnosci tych akcji i ocene aktywnosci, ktére majg naj-
wigkszy potencjal w zakresie osiggania zaktadanych wynikéw. W ramach nurtu zwigzanego
z wydajnos$cia firmy badacze staraja sig wykaza¢ zwigzek miedzy CSR a strategig organizacji
(Porter, Kramer 2006), oceni¢ wplyw CSR na wynik finansowy czy wskaza¢ warunki optacalno-
$ci wdrozen programéw CSR. Trzeci nurt bada przyczyny zewnetrzne i wewnetrzne uzasadnie-
nia dla CSR. Z jednej strony analizuje motywacje takie jak wzmacnianie reputacji organizacj,
ochrona przed sankcjami prawnymi, odpowiadanie na akcje trzeciego sektora, zarzadzanie
ryzykiem, budowanie lojalnoéci klientéw, z drugiej za$ uzasadnienia oparte na koncepcjach
filozoficznych.
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|  Uzasadnienie teoretyczne CSR

CSR znajduje swoje uzasadnienie w teorii. Przedstawiajac powszechne teorie, koncepcje oraz
spojrzenie strategiczne na CSR, mozna dostrzec uzasadniony teoretyczny sens dziatan odpowie-
dzialnych spotecznie. Na ich podstawie mozna tez zrozumie¢ kierunek i rozwéj badan empi-
rycznych w literaturze naukowej. Aby zrozumie¢ istote problemu, nalezy odwolac sie do teorii
agencji, interesariuszy, szkoly zasobowej i koncepcji instrumentalnej teorii interesariuszy.

Zgodnie z teorig agencji w relacjach biznesowych miedzy wilascicielem (akcjonariuszami)
a menedzerami (agentami) dochodzi do specyficznych wymian, podczas ktérych agent jest zobo-
wigzany do dziatania na rzecz wlasciciela. Proces ten jest oparty na zaufaniu w warunkach
niepewnosci i niepewnych wynikéw (Ross 1973). Rola menedzeréw (Friedman 1970) jest mak-
symalizowanie zyskéw dla wlascicieli, a kazde wydatki nierealizujace tego celu s naduzyciem,
ktére zaburza te relacje (Foote 2010). Zgodnie z teorig interesariuszy firma nie dziata w odosob-
nieniu, a jej dziatalno$¢ powoduje, ze rézne grupy beda miaty swojg stawke w grze prowadzonej
przez firme. Wedtug Freemana (1984) sg to wszyscy, ktérzy oddziatujg lub mogg oddziatywac na
firme lub by¢ pod jej oddzialywaniem. Dziatania CSR, ktére maja na celu poprawienie relacji
i stworzenie wizerunku firmy odpowiedzialnej spotecznie wéréd interesariuszy, majg swoje
uzasadnienie. Dla interesariuszy jest to jedno ze Zrédet do oceny reputacji firmy w warunkach
ograniczonego dostepu do informacji. W nawiazaniu do bardzo popularnego w latach 90. podej-
Scia zasobowego (Barney 1991) inwestycja w CSR moze prowadzi¢ do wytworzenia zasobow
i kompetencji, ktére spelniajg kryteria szkoly zasobowej, co w rezultacie moze doprowadzi¢ do
wytworzenia przewagi na tle konkurencji. Jest to sposdb wyjasnienia wplywu programéw CSR
na wynik finansowy przedsigbiorstwa.

Instrumentalna teoria interesariuszy podkresla, ze efektywne zarzadzanie relacjami z kluczo-
wymi interesariuszami moze przelozy¢ sig na zwigkszony wynik finansowy poprzez kreacje,
rozwdj i podtrzymanie wiezi, ktére dostarczaja firmie istotnych zasobéw (Jones 1995). Zaktada,
iz reputacja umiejetnie ,kupowana” przez organizacje polepsza relacje z klientami (Brown, Dacin
1997), poprawia zyski przez dywersyfikacje produktows, przyciagajac spotecznie §wiadomych
konsumentéw (Hillman, Keim 2001), zmniejsza rotacje i przyciaga lepszych pracownikéw (Tur-
ban, Greening 1997), zwieksza ,,dobrg wole” pracownikéw, poprawiajac wyniki finansowe (Wad-
dock, Graves 1997), tworzy efekt ubezpieczenia na wypadek probleméw PR-owych (Godfrey
2009), przyciaga kapital wrazliwy spolecznie (Kapstein 2001), zmniejsza prawdopodobiefistwo
negatywnych decyzji fiskalnych, regulacyjnych czy legislacyjnych (Berman et al. 1999; Hillman,
Keim 2001).

W 2006 roku Porter i Kramer rozpoczeli dyskusje na temat problemu produktywnosci dziatan
CSR, podajac za przyczyne postrzeganie interesu biznesowego jako sprzecznego z interesem
spolecznym. To podejscie powoduje utrate ogromnego potencjatu, jaki kryje sig za podejsciem
poszukiwania wspéizaleznosci i wspdélnych korzysci. Porter i Kramer twierdza, iz zewnetrzna
presja powoduje, ze firmy nie sa w stanie zintegrowac dziatan CSR ze swoja strategia. Wszystkie
cztery podane przez autor6w przestanki do angazowania sie w CSR (zobowigzanie moralne,
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zrownowazony rozwoéj, przyzwolenie na dzialanie, reputacja) skupiajq sie na przeciwstawia-
niu kwestii biznesu i spoleczefistwa oraz kieruja menedzeréw bardziej w strone dziatan PR niz
w strone wykorzystywania CSR do wzmacniania wynikéw firmy. Jesli firmy przyjetyby sposdb
analizowania szans zwigzanych z CSR wykorzystujacy te same narzedzia, ktérych uzywaja do
podejmowania gléwnych decyzji biznesowych, zauwazytyby, ze CSR jest potencjalnym Zrédlem
innowacji i przewagi konkurencyjnej, a nie tylko kosztem, zobowigzaniem i wydatkami charyta-
tywnymi. Porter i Kramer zaproponowali podejécie pozwalajace poszczegélnym firmom na ocene
spolecznych konsekwencji swoich dziatan i odkrywanie korzysci spoteczno-biznesowych przez
wzmacnianie otoczenia konkurencyjnego, w ktorym dzialajg (strategic philanthropy). Foote (2010)
przywoluje badania Husted i de Jesus Salzar (2006), ktérzy dowodza, iz wiekszy efekt spoteczny
maja akcje CSR wybrane w sposdb strategiczny, a nie altruistyczny. Wyrézniaja trzy powody do
angazowania sie w CSR: altruizm, wymuszony egoizm, powody strategiczne, i udowadniajg, ze
w ostatnim przypadku firmy moga osiagna¢ zdecydowanie wieksze efekty. W badaniach Agu-
ilera et al. (2007) wida¢ réwniez, ze akcje CSR daja najlepsze efekty, kiedy zidentyfikowane sa
wszystkie motywatory dzialania, i dopiero ich uwzglednienie pozwala firmie na podejmowania
strategicznych dziatan (Foote 2010).

|  Zalezno$¢ migdzy CSR a wynikiem finansowym
przedsigbiorstwa

Panuje powszechna opinia na temat tego, ze firmy powinny angazowac si¢ w dziatania CSR.
W literaturze zaréwno polskiej, jak i zagranicznej czesto wymienianymi korzy$ciami z angazo-
wania sie w dzialania spolecznie odpowiedzialne sg m.in. wieksze zainteresowanie inwestoréw,
poprawa relacji ze spolecznoécia, rzadem, administracja publiczng, pracownikami czy zwiek-
szona lojalno$¢ konsumentéw (Rok 2004; Bremmer 2008; Griffin, Hahon 1997).

Jedno z gléwnych pytan dotyczacych CSR i mozliwosci jego pelnego wykorzystania przez mene-
dzeréw dotyczy jego aspektu biznesowego. Czy CSR powinien podlega¢ tym samym zasadom co
wszystkie inne projekty realizowane przez firmy? Peloza (2009) zauwaza, ze wybory zaczynaja
sie komplikowa¢ na poziomie zaangazowania zasobéw organizacji w dziatania, ktére w wielu
przypadkach nie tworzg w tak oczywisty sposéb wartosci dla udziatowcéw. W warunkach
ograniczonej ilosci srodkéw programy CSR zaczynajg w naturalny sposéb o nie rywalizowad,
zar6wno na poziomie pojedynczych akcji CSR, jak i na poziomie réznych programéw funkcjo-
nalnych. Podstawowe pytanie stojace za tym problemem jest zwiazane z tym, czy udzialowcy
zyskuja, gdy menedzerowie decyduja sie na zaangazowanie zasob6w organizacji w aktywnosci
klasyfikowane jako CSR (Godfrey 2009).

Ze wzgledu na bardzo zréznicowane wyniki badan (Orlitzky et al. 2003; Griffin and Mahon
1997) oraz kwestionowany sens poszukiwania ogélnej pozytywnej relacji migdzy CSR a wyni-
kiem finansowym przedsigbiorstwa (Margolis, Walsh 2003), nie ma zgodno$ci co do jej cha-
rakteru. Wigkszo$¢ badan skupia sig na zwiazku miedzy szeroka definicja CSR (czy tez CSP)
a wskaznikami zyskownoéci lub wskaznikami rynkowymi (Orlitzky et al. 2003; Margolis, Walsh
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2003) i pomimo rozpowszechnienia badaf nie ma jednoznacznych dowodéw na istnienie wyraz-
nej pozytywnej korelacji miedzy tymi miarami (Bremmer, Millington 2007). Przez lata badacze
z wielu dziedzin, ktéry zmierzyli sie z ta zaleznoscia, zaoferowali wiele zar6wno wyjasnien
uzasadniajacych sens CSR. Powstalo wiele obszernych artykuléw przegladowych (Griffin and
Mahon 1997; Orlitzky et al. 2003; Roman et al. 1999; Margolis i Walsh 2001), w ktérych zdarzato
sig, iz na podstawie tych samych danych autorzy otrzymywali odmienne wyniki, co pokazuje
r6znorodno$¢ pogladéw na ten temat. Mozna jednak zauwazy¢, ze ogélny kierunek badan jest
nastawiony na udowodnienie, iz dziatania CSR poprawiaja wyniki finansowe przedsigbiorstw
(Godfrey et al. 2008).

|  Brak zgodnosci dotyczacej wptywu CSR na poprawe
wynikow finansowych przedsigbiorstw

Na trudnos$ci zwigzane z udowodnieniem zaleznosci migdzy CSR a wynikiem finansowym
wplywa wiele czynnikéw. Nalezy wymieni¢ migdzy innymi wielowymiarowos$é CSR, pod ktérg
kryje sig wiele réznorodnych zachowan i dziatan organizacyjnych. Dlatego tez rézne dziatania
CSR mogg wynikaé¢ z odmiennych motywacji i poprzez to mogg mie¢ zréznicowany wplyw na
wynik finansowy. W wielu dotychczasowych badaniach pojawialy sig relatywnie ,szerokie”
miary CSR (np. pojedynczy, jednowymiarowy wskaznik CSR lub posredni agregat, jak wydatki
charytatywne). W wielu badaniach brakuje dostatecznego teoretycznego wyjasnienia wptywu
CSR na wynik finansowy, lub podane sg niedoprecyzowane, szerokie, teoretyczne uzasadnienia,
jak np. pozytywny wplyw reputacji na wynik finansowy (Schnietz, Epstein 2005). Wydaje sie,
ze najnowsze badania idg w strone skupiania poszczegdlnych dziatan w zestawy heterogen-
nych aktywnoéci firm (np. Godfrey 2008, Hillman i Keim 2001, Mattingly i Berman 2006), ktére
pozwalaja unikna¢ pulapki zwiazanej z agregowaniem niezwigzanych ze soba dziatan w jedna
miarg (Godfrey et al. 2008). Podkresla to potrzebe skupienia uwagi w badaniach na poszczegdl-
nych elementach CSR (Bremmer 2008).

Ponadto ostatnie badania wskazuja na zalezno$¢ relacji CSR i wyniku finansowego od wielu
czynnikéw kontekstowych, takich jak wielkosé¢ firmy, rynek, warunki ekonomiczne, prawo
iinnych. Podazajac za McWilliams i Siegel (2000), w tego typu badaniach niezbedne jest kontro-
lowanie czynnikéw kontekstowych, a zwlaszcza wplywu okreslonego rynku, obecnosci i zna-
czenia wydatkéw na badania i rozwdj, a takze wptywu wydatkéw reklamowych. Foote (2010),
podsumowujac ostatnie badania, wymienia wiele czynnikéw kontekstowych wplywajacych na
efektywno$é CSR, takich jak kondycja finansowa firmy (Campbell 2007), historyczne uwarun-
kowania firmy (Barnett 2007), zarobki CEO (Deckop et al. 2006). Bremmer i Millington (2008)
uwzgledniajg w swoim badaniu wiele czynnikéw od rodzaju rynku, wielkosci firmy, wskaz-
nikéw zyskownosci, R&D, reklamy i innych. Powstaly tez modele teoretyczne, pozwalajace na
przeanalizowanie, ktére dziatania CSR beda miaty wptyw na wartosé firmy (Mackey et al. 2007).
W modelu wskazano réwniez na dzialania, ktére, mimo ze nie wplywaja na cash-flow, moga
podnies$¢ warto$¢ rynkowa firmy.
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Inny problem zwigzany jest z zaproponowang w 1997 roku przez Waddock i Graves teorig jakosci
zarzadzania. Zgodnie z nig CSR nie ma sam w sobie znaczacej warto$ci, istotna jest natomiast
interpretacja dziatan CSR przez inwestoréw, jako sygnat jakosci zarzadu. Zwiazek CSR z wyni-
kiem finansowym firmy nie jest prawdziwy, gdyz reprezentuje tylko dwie inne zaleznosci: jakosé
zarzadzania/CSR i jako$¢ zarzadzania/wynik finansowy.

Problemem jest tez niespéjna definicja CSR. Dahlsrud (2008), po przeanalizowaniu 37 definicji
zr6znych okreséw, znalazt 5 wspélnych wymiaréw CSR: interesariuszy, spoleczny, ekonomiczny
oraz dobrowolny i srodowiskowy, w kolejnosci wagi problemu. Zauwazyl, Ze CSR na poziomie
koncepcyjnym nie jest zadng nowoscia, gdyz firmy zawsze byly pod wplywem spolecznym, §ro-
dowiskowym i ekonomicznym i zabiegaly o relacje z interesariuszami, lecz na poziomie opera-
cyjnym potrzebne sg narzedzia CSR do wprowadzenia skutecznych strategii. Bez jasnej definicji,
dotyczacej tego, co sktada sie na CSR, trudno jest pogrupowac poszczegdlne dziatania w celu
oszacowania ich wplywu na wynik firmy (Foote 2010).

Kolejne wyzwanie w badaniach stanowia trudne pytania dotyczace kierunku wplywu - czy
firmy, ktore sa bardziej dochodowe, angazuja sig w CSR lub czy firmy, ktére angazuja sie w CSR,
staja sie bardziej dochodowe (Peloza 2009). Na poziomie biznesowego podejécia do CSR wciaz
pojawia sie wiele watpliwosci.

Odwotujac sie do bogatej literatury po§wigconej badaniu biznesowego przypadku CSR i prze-
gladom (Orlitzky et al. 2003; Griffin and Mahon 1997, Peloza 2009), mozna zauwazy¢, ze mie-
rzona w badaniach korelacja migdzy CSP a wynikiem finansowym jest relatywnie staba, przez
co biznesowe podejécie do CSR i traktowanie go jako inwestycji nie jest w stu procentach
przejrzyste ani oczywiste. Na podstawie najnowszej literatury warto poszukaé¢ odpowiedzi na
pytania dotyczace faktycznego wplywu dziatann CSR na firme i zidentyfikowanych sposobow,
ktore pozwolityby na spojrzenie na CSR jako przedsiewzigcie biznesowe. Jednym ze zidentyfi-
kowanych w literaturze problemoéw jest efektywnos¢ dziatan CSR prowadzonych przez organi-
zacje. Panuje powszechne przekonanie co do tego, ze CSR sig optaca, lecz nawiazujac do Reed
(2001): ,nie jest to ogélna zasada, dla wszystkich firm, we wszystkich sytuacjach, lecz cos, co
musi by¢ ostroznie dopasowywane do konkretnych warunkéw poszczegélnych organizacji
unikalnie wypozycjonowanych na konkretnych rynkach”. Z punktu widzenia menedzeréw
poszczegdlne przypadki muszg by¢ analizowane pojedynczo, na poziomie poszczegdlnych
organizacji.

|  Mierzenie wptywu CSR

Brak silnej korelacji miedzy dziataniami CSR a wynikiem finansowym w badaniach wskazuje na
problemy metodologiczne zwigzane z mierzeniem tego fenomenu zaréwno od strony spolecznej,
jak i wplywu na finanse. Z drugiej strony moze ona wskazywac na istotne problemy na poziomie
wyboru i implementacji programéw spotecznie odpowiedzialnych.
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W badaniach wskazniki dla programéw CSR sg réwniez bardzo zréznicowane. W wielu reko-
mendacjach poruszany jest watek zbyt waskiego spojrzenia na metody pomiaru CSR w odnie-
sieniu do wynikéw finansowych przedsighiorstw. Wigkszo$¢ badan opiera sig na pojedynczych
wskaznikach, przez co zwieksza sig ryzyko zakwalifikowania réznych, niezwigzanych ze sobg
dziatan i programéw CSR w jedng grupe, co powoduje, iz uzyskane wyniki nie sg precyzyjne
(Entine 2003). Poglad na potrzebg taczenia dziatan CSR w grupy heterogenicznych programéw
znajduje szerokie poparcie w literaturze (Godfrey et al. 2009; Hillman, Keim 2001; Mattingly,
Berman 2006). Peloza (2009) sklasyfikowat 39 zidentyfikowanych miar CSR w trzy grupy, dzielac
je na srodowiskowe, socjalne i szerokie (obejmujgce kwestie zar6wno spoleczne, jak i §ro-
dowiskowe). Okazuje sig, ze korelacja migdzy CSR a wynikiem finansowym wystepuje czesciej
w badaniach odnoszacych sig do wskaznikéw srodowiskowych niz innych. Peloza idzie dalej,
zauwazajac, ze do zmierzenia procesu powstawania wartosci najistotniejsze jest zdefiniowanie
calego tancucha wartosci migdzy dziataniem CSR a wskaznikiem finansowym.

W dziedzinie CSR miary finansowe sg kluczowe z kilku powodéw. Peloza (2009) identyfikuje
trzy gtéwne argumenty popierajace te teze. Po pierwsze, pomagajg one w podjeciu poczatko-
wych decyzji zwigzanych z wyborem programéw. Decydujac sie na CSR, menedzerowie stajg
przed dylematem doboru odpowiedniego programu z bardzo szerokiego wachlarza dziatan
odpowiedzialnych, zaczynajac do ochrony §rodowiska, a konczac na pomocy osobom potrze-
bujacym (inwestycja w redukcje zanieczyszczen bedzie oznaczata mniejsze mozliwosci wspie-
rania innych programéw, takich jak oszczedzanie energii czy wspieranie lokalnej organizacji
charytatywnej). Aby mdc racjonalnie podjaé te decyzje, niezbedne jest por6wnanie inicjatyw
miedzy soba i innym punktem odniesienia. Dzieki wskaznikom finansowym mozliwe jest spro-
wadzenie czgsto abstrakcyjnych miar CSR na poziom zrozumialego jezyka korporacyjnego. Po
drugie, programy CSR muszg rywalizowac o zasoby z innymi inwestycjami firm, wiec oczekuje
sig od menedzeréw jasnego, ilosciowego wskazania rezultatéw, tak jak w przypadku innych
inwestycji. Epstein i Roy (2001) zauwazyli, ze programy, ktérych nie da sie sprowadzi¢ do miar
finansowych, stajq sig zalezne od kapryséw opinii publicznej, zmian w zarzadach czy cykli
finansowych. Po trzecie, jak zauwazyl Steger (2006), osoby odpowiedzialne za alokacje budzetéw
i wynik finansowy firmy sa czesto przeciwni inwestycjom CSR. Menedzerowie, ktérzy chca, aby
ich dziatania CSR byly na stale wpisane w strategie organizacji, musza oprze¢ sig na miarach
finansowych pozwalajacych na oceng zwrotu z tych inwestycji. Zaniedbanie tego elementu
inwestycji w konsekwencji moze prowadzi¢ do przektadania dzialan CSR ze wzgledu na obawy
zwigzane z negatywnym wplywem CSR na wynik finansowy. Z drugiej strony moze to doprowa-
dzi¢ do przeinwestowania w pogoni za biezacymi trendami, co réwniez prowadzi do obnizenia
wartosci dla udziatlowcéw (Steger 2006).

W badaniach powtarzaja sie wyniki wskazujace na nieliniowy zwiazek CSR i wyniku finan-
sowego. Bremmer (2008) dowodzi, ze badany zwiazek jest krzywoliniowy, potwierdzajac, ze
najlepsze firmy zdywersyfikuja sie albo za pomoca znacznych inwestycji w CSR, albo poprzez
oszczedzanie srodkéw, ktére moglyby wydacé na ten cel. W badaniu zauwazono, ze najlepsze
wskazniki finansowe maja firmy, ktére wydaja na filantropie zdecydowanie ponad $redniag dla
swojej branzy. Réwnie dobrymi wynikami finansowymi cieszyty sig firmy, ktére maksymalnie
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ograniczaly ten typ wydatkéw, z czego wynika, Ze w najgorszej sytuacji finansowej byly firmy
bedace na poziomie $rednich wydatkéw filantropijnych w branzy. Barnett i Saloman (2006) dla
odmiany zauwazyli, ze korzyéci finansowe pojawiaja sie w dluzszym okresie, kiedy programy
CSR sa bardziej stabilne i najprawdopodobniej lepiej zarzadzane.

Niezaleznie od motywacji stojacych za CSR, po to, aby mégt on by¢ traktowany jako przedsie-
wzigcie biznesowe, niezbedna jest weryfikacja skutecznosci i efektywnosci poszczegdlnych
programéw na poziomie poszczegdlnych organizacji. Wedtug Peloza (2009) zidentyfikowanie naj-
lepszych metod pomiaru spotecznej odpowiedzialnosci biznesu pozwoli menedzerom na dobdr
narzedzi i miar najodpowiedniej dostosowanych do wyzwan, strategii i celéw CSR na poziomie
poszczegoblnych organizacji. Zwrécit on uwage na problem w badaniach zwigzany z pomija-
niem proceséw posrednich migdzy CSR a wynikiem finansowym organizacji. Wedltug Peloza
wskazniki mediujace s niezbedne do udowodnienia biznesowej strony CSR, gdyz dzieki nim
mozna wskaza¢ kierunek zaleznosci CSR na wynik finansowy, co stanowi zasadniczy problem
w badaniach opartych na miarach rynkowych czy ksiggowych (Orlitzky 2004). Zrozumienie tej
zaleznosci wspomoze aktywne zarzadzanie procesem, umozliwi ustalenie optymalnych wielko-
$ci inwestycji i ram czasowych ich pomiaru. Doktadniejsza mozliwoéé¢ pomiaru efektywnosci
programéw CSR da menedzerom mozliwo$é¢ adaptowania strategii i wielkosci zaangazowanych
zasobow na bazie wynikéw. Powinno to skutkowac¢ lepszym dostosowaniem programéw CSR
do potrzeb i mozliwoéci firmy, a takze rozwojem programéw w celu poszukiwania wspélnych
warto$ci spoleczno-biznesowych.

Rysunek 1 | Wskazniki CSR

Wskazniki mediujace

— Wptywy/Wyptywy (np. zuzycie energii, redukcja
odpadow)

— Grupy interesariuszy (np. satysfakcja pracownikow)

— Innowacja (np. zmiana kultury, usprawnienie pro-
cesowe)

— Reputacja (np. lojalnos¢ klientow)

Y

Wskainiki koncowe

— Rynkowe (cena akeji)

— Ksiegowe (ROA, ROE, ROS)
— Percepcyjne (rankingi)

Wskainiki posredniczace

— Kosztowe (redukeja energii)

— Przychodowe (lojalnose)

— taczne (cashflow, zyskownosc)

7Zrédlo: Peloza (2009).



MBA 2/2011 | Artykuty | 63

W badaniach analizowanych przez Peloza (2009) wykorzystano 36 réznych metod pomiaru
CSR, ktére zostaty podzielone na trzy grupy, tj. wskazniki koficowe, posredniczace i mediujgce.
Efektywno$¢ programéw spolecznie odpowiedzialnych mozna najdoktadniej okresli¢ na pozio-
mie wskaznikéw mediujacych, ktére sg kluczowe dla wykazania biznesowego uzasadnienia
CSR. Dzieki nim mozliwe jest pokazanie calej $ciezki budowy wartosci, a takze sa one pod-
stawg do wykazania wielu wymiar6w CSR. Program oszczedzania energii moze doprowadzi¢
nie tylko do obnizenia kosztow, ale réwniez zwiegkszenia reputacji, poprawiajac atrakcyjnosé
firmy w oczach pracownikéw, klientéw, inwestor6w. Moze tez by¢ podstawa tworzacej sie kul-
tury innowacyjnosci w firmie. Wskazniki koficowe, oprécz ich ogromnych zalet zwigzanych
z mozliwo$cig oceny i por6wnania dziataii CSR z innymi projektami, daja podstawe do oceny
kierunku zaleznosci pomiedzy CSR i wynikiem finansowym. Peloza zauwazyl, iz pozytywna
korelacja miedzy CSR a wynikiem finansowym wystepuje czesciej, tj. w 70% analizowanych
zdarzen, w przypadku wskaznikow ksiggowych, niz na podstawie wskaznikéw rynkowych
(tylko w 53%). Potwierdza to teze méwiaca, ze to dobre wyniki finansowe wplywaja na wigksze
zaangazowanie spoleczne, a nie na odwrét. Ta teza nie daje argumentéw zwolennikom bizneso-
wej aplikacji CSR traktowanej jako inwestycja. Dlatego dokladna analiza wplywu poszczeg6l-
nych programéw CSR na cala organizacje jest tak istotna i jest podstawa do oceny jej uzasadnie-
nia biznesowego (Peloza 2009).

|  CSR jako przedsigwzigcie biznesowe (efektywnosé CSR)

W teorii CSR ma swoje uzasadnienie, ale, jak zauwazylo juz wielu badaczy analizujacych ten
temat, nie wszystkie dzialania zwigzane z CSR majg wymiar strategiczny. Nie wszystkie tez beda
miaty pozytywny wptyw na wynik finansowy firmy.

Zar6wno z biznesowego, jak i spotecznego punktu widzenia istotne jest, aby zwigkszy¢ efek-
tywnos¢ dziatan CSR. Rezultat ten moze by¢ osiggniety zar6wno poprzez lepsze dopasowanie
dziatan spolecznie odpowiedzialnych do potrzeb i mozliwosci poszczegdlnych organizaciji (Basu
i Palazzo 2008), jak i doktadniejsze mierzenie skutecznosci i efektywnosci poszczegélnych ini-
cjatyw spotecznych. Porter i Kramer (2006) proponuja metodologie i narzedzia doboru dziatah
wlasciwych dla danej organizacji poprzez analize jej otoczenia i fancucha wartosci. Odwotu-
jac sie do ich pracy, mozna zauwazy¢, ze wiele firm zaadaptowalo to podejécie (calosciowo lub
wybidrczo), tworzgc, na podstawie zapoczatkowanej metodologii 1 narzedzi, swoje strategie CSR.
Z drugiej strony badania na temat relacji CSR-wynik finansowy skierowane sa w strong coraz
bardziej precyzyjnej oceny efektywnosci/pomiaru inwestycji, w konsekwencji prowadzac do
lepszego doboru dziatan odpowiedzialnych na poziomie poszczegdlnych organizaciji.

Porter i Kramer (2006) proponuja podejécie strategiczne do CSR, ktérego celem jest stworzenie
unikalnej propozycji dla klientéw i odréznienie od konkurencji przez obnizanie kosztéw lub
lepsze zaspokojenie potrzeb klientéw. W wyniku zastosowania strategicznego CSR powinna
powstac ograniczona liczba inicjatyw majacych istotny wplyw na spoleczenstwo i firme, a doce-
lowo wymiar spoleczny dziatalnosci powinien zosta¢ zintegrowany z kluczowa wartoscia dla
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klienta. Od strony efektywnosci wszystkie inwestycje CSR w faiicuch wartosci i w spoteczny
wymiar otoczenia konkurencyjnego powinny by¢ zintegrowane ze wskaznikami oceny na pozio-
mie menedzer6w odpowiedzialnych za wynik finansowy firmy.

Analizujac dzialania CSR pod katem ich efektywno$ci biznesowej i spolecznej, warto spojrzec
na stojacy za nimi potencjat zwiazany z generowaniem warto$ci. Wedtug Portera (2011) koncep-
cja wspélnych wartosci opiera sig na zalozeniu, w ktérym zaréwno ekonomiczny, jak i spoteczny
rozwo0j bedzie oparty na zasadzie tworzenia warto$ci, ktéra zawsze jest definiowana jako korzys$é
w relacji do kosztéw. Firmy powinny skupia¢ swoje wysitki na dziataniach zwigzanych z two-
rzeniem warto$ci spolecznej, zaczynajac od swoich interesariuszy i analizy kosztéw. Im silniej-
sze powigzanie miedzy tg wartoScia a wynikiem finansowym firmy, tym wieksze mozliwosci
w zakresie rozwijania programéw, zwigkszania inwestycji. Poszukiwanie wspdlnych wartosci
czy szans jest drogg do innowacyjnego wykorzystania CSR.

Idac nurtem badania efektywnosci CSR okreslonym przez Basu i Palazzo (2008), warto spoj-
rze¢ na odpowiedzialne programy przez pryzmat ich efektywnosci, czyli wartosci biznesowe;.
Ta warto$¢, podobnie jak u Portera (2011), oparta jest na ztozeniu budowania wartosci dodanej
w odniesieniu do poniesionych kosztéw. Ten punkt widzenia pozwala na spojrzenie na CSR jako
na przedsigwziecie biznesowe, ktérego celem jest stworzenie innowacyjnych programéw CSR.

Rysunek 2 | Model efektywnosci programéw CSR

A Efektywnos$¢ programow A Efektywnos$¢ programow
T o | N ]
poradyczne nnowacja N )
programy | wspilna | Strategiczny CSR |
= CSh wartosg = N
£ | e h |
s — —  — — — N
= Programy Racjonalne | = N |
niskiego decyzje | AN |
wptywu hiznesowe Reaktywny CSA N
Wartosé dla firmy Wartosé dla firmy

Nawigzujac do powyzszej klasyfikacji dzialan CSR, opartej na efektywnosci, mozna tatwo
dostrzec, jak wazne jest mierzenie podejmowanych inicjatyw. Po dzi$ dzien wiele firm, nie rozu-
miejac glebszego znaczenia CSR, decyduje sie na podejmowanie pojedynczych, czesto niesko-
ordynowanych inicjatyw. Programy niskiego wplywu nie generuja tez istotnego pozytywnego
wplywu na wynik finansowy i czesto sg traktowane przez menedzer6w w kategoriach koszto-
wych. Programy o wysokim wskazniku spolecznym, lecz niegenerujgce wartosci dla firmy, sq
zazwyczaj pojedynczymi akcjami i ciezko mowic¢ o ich strategicznych podstawach. Programy
takie sg narazone na cigcia w okresie zlej koniunktury, zmian zarzadu i innych turbulenc;ji.
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Kolejna kategoria obejmuje racjonalne decyzje biznesowe, ktére mimo Ze nie majg istotnego
wplywu na spoleczenistwo, sa korzystne z biznesowego punktu widzenia. Firmy, na podstawie
analizy kosztéw i oszczedno$ci, podejmujg decyzje, ktére wpisuja sie w nurt spolecznej odpowie-
dzialnosci i mogg stanowi¢ dodatkowy element komunikacji. Najciekawszym wymiarem CSR sg
programy spoleczne o duzym znaczeniu, ktdre niosg rowniez wymiernie korzysci z biznesowego
punktu widzenia. Dziatania CSR, prowadzace do wysokiej efektywnosci spoteczno-biznesowej,
mogg stac sie stalym elementem strategii organizacji, przyczyniajac sie do tworzenia innowacyj
nych strategii tworzacych warto$¢ dla obu stron. Dzigki samofinansujacemu si¢ mechanizmowi
s one trwale i mogg stanowié zrédlo przewagi konkurencyjne;j.

Porter (2011) wprowadza nowa terminologie, podkreslajac istotnosé biznesowego podejscia
do CSR, proponujac przejscie na CSV (Corporate Shared Value), gdzie wartos¢, czy to ekono-
miczna, czy spoleczna, jest zawsze rozpatrywana w relacji do kosztéw; zalozenia konkuren-
cyjnosci i maksymalizacji zyskow sg integralng czescia idei, a wybér dziatan jest generowany
wewnetrznie na postawie specyficznych uwarunkowan organizacji i ma wplyw na budzet calej
organizacji. CSV opiera sig na idei wspélnego generowania wartosci przez firme i spoteczenistwo
w poréwnaniu do tradycyjnej filantropii czy zréwnowazonego rozwoju.

|  Podsumowanie

Jednym ze zdefiniowanych problemdw jest to, iz na chwile obecng nie ma jednoznacznych,
uniwersalnych, ustandaryzowanych wskaznikéw mierzenia efektywnosci programéw CSR. Nie
umiemy réwniez przechwyci¢ calej wartosci, jaka generuje CSR. Jest to problem, ktéry nalezy
podja¢ w kolejnych badaniach eksploracyjnych, bazujac na obecnej wiedzy z zakresu mierzenia
CSR i jego wplywu na wynik finansowy firmy. Pozwolg one na zoperacjonalizowanie problemu
badawczego, okreslenie konkretnych wskaznikow dla poszczegélnych programéw CSR i przygo-
towanie operacyjnych definicji poje¢.

Na obecnym etapie bardzo istotne jest prawidlowe rozpoznanie tej wartosci. Mozna tego dokona¢
przez analize czynnikéw mediujacych i posredniczgcych miedzy poszczegdélnymi programami
CSR a finansowymi miarami efektywnosci. Pomimo udowodnionej stabej pozytywnej korelacji
w wymienianych wczesniej przegladowych analizach, dotychczasowe badania relacji miedzy
CSR a wynikiem finansowym nie pozwalajg na wyciagniecie pewnych wnioskéw dotyczacych
biznesowego zastosowania spotecznej odpowiedzialnosci. Wciaz pojawia sig wiele watpliwosci
dotyczacych niskiego poziomu i kierunku relacji, a biznesowa aplikacja programéw spotecznie
odpowiedzialnych nie jest oczywista. Dla uzyskania najlepszych efektéw istotne jest, aby dziata-
nia CSR byty traktowane w kategoriach inwestycyjnych, gdyz jest to najlepsza droga prowadzgca
do innowacyjnos$ci i wykorzystania potencjatu wspélnych wartosci spoleczno-biznesowych.

Dzialania CSR na poziomie strategii organizacji jednocze$nie buduja istotng warto$¢ dla spo-
teczenstwa i dla firmy, dzieki czemu zyskuja poparcie spoleczne i silng akceptacje wewnatrz
firmy. Skuteczne mierzenie inwestycji pozwala na lepsza alokacje zasobow i rozw6j programéw
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o najwigkszym potencjale, a takze na weryfikacjg dziatan, ktére nie przynoszg firmie wymier-
nych korzysci. Mierzenie i podnoszenie efektywnosci dziatan i programéw CSR, bez wzgledu na
stojace za nimi motywacje, wymusza wieksze zaangazowanie w dialog z interesariuszami, co
moze pozytywnie wplyna¢ na poziom innowacyjnosci i dobér najefektywniejszych programéw

dla poszczegélnych organizaciji.
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Obecnos¢ kobiet

w organach statutowych
polskich spotek
publicznych: perspektywa
teorii instytucjonalnej
oraz teorii zasohowej

Dr Leszek Bohdanowicz | Uniwersytet Lodzki | Ibohdan@uni.lodz.pl

|  Abstrakt

Dyskusja nad obecnoscia kobiet w organach statutowych polskich spotek publicz-
nych dopiero sie rozpoczyna. Pierwsze badania wskazuja na powazny problem
symbolicznego udzialu kobiet w radach nadzorczych i zarzadach. Gléwnym celem
niniejszego artykulu jest okreslenie warunkow sprzyjajacych obecnosci kobiet
w radach nadzorczych i zarzadach spotek na podstawie zalozen teorii instytu-
cjonalnej oraz teorii zasobowej. Przeprowadzona analiza danych panelowych
potwierdzila, Ze na powolywanie kobiet do rad nadzorczych i zarzadéw polskich
spolek publicznych maja wplyw: rodzaj sektora, struktury wlasnosciowe oraz
liczebnosc organow statutowych.

JEL: G34

| Wprowadzenie

Jednym z najczesciej ostatnio poruszanych probleméw dotyczacych nadzoru korporacyjnego jest
niewielki udziat kobiet w organach statutowych spétek. Ma on tym istotniejsze znaczenie, ze
kobiety stanowig dzi$§ wiekszos§¢ wérdd studentéw wyzszych uczelni i sg coraz lepiej wyksztal-
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cone. Majg takze coraz wigksze doswiadczenie w biznesie, a mimo tego w populacji cztonkéw
rad i zarzadow spdtek stanowia zdecydowang mniejszos¢. Dlatego tez w coraz wiekszej licz-
bie pafistw podejmuje sie rézne dzialania zmierzajace do zwiekszenia ich udziatu w organach
statutowych. Dziatania te przyjmuja jedna z dwdch form. W Stanach Zjednoczonych i Wiel-
kiej Brytanii wynikajg one z prywatnych inicjatyw i dazenia inwestoréw do zr6znicowania rad
dyrektoréw pod wzgledem plci, réwniez pod wplywem rozwiazan proponowanych w kodeksach
dobrych praktyk. Inaczej problem ten staraja sig rozwiazac¢ niektére pafistwa europejskie. W Nor-
wegii, Francji i Hiszpanii zdecydowano sie na wprowadzenie regulacji prawnych, gwarantuja-
cych kobietom udziat w radach spélek publicznych (De Anca 2008; Hoel 2008).

W Polsce polemika na temat udziatu kobiet w radach nadzorczych i zarzadach dopiero sie rozpo-
czyna. Powstaja na ten temat pierwsze opracowania, a rekomendacja dotyczaca zréwnowazenia
udziatu kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkeji zarzadu oraz nadzoru znalazla sie w naj-
nowszej wersji Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW (2010). W dyskusje nad obecnoscig
kobiet w organach statutowych wtaczyt sie tez Polski Instytut Dyrektoréw, ktéry zorganizowal
specjalne seminarium. Te wszystkie inicjatywy sa niezwykle istotne. M. Huse (2008) zauwa-
zyl, ze zmiany dotyczace obecnosci kobiet w radach spélek, jakie zaszly na §wiecie, zostaly
poprzedzone badaniami naukowymi, dyskusja polityczna, prowadzeniem i rozpowszechnia-
niem badan, powstawaniem organizacji wspierajacych i propagujacych rozwéj zawodowy kobiet,
powstawaniem programéw mentorskich, tworzeniem baz danych talentéw menedzerskich
i wieloma innym dzialaniami promujacymi udziat kobiet w organach statutowych. Dopiero to
zaowocowalo kolejnymi zmianami w tzw. miekkim prawie (tj. ,kodeksach” dobrych praktyk),
podjeciem wielu inicjatyw przez inwestoréw instytucjonalnych oraz procedowaniem organéw
ustawodawczych. Podobnej drogi mozemy spodziewaé sie w Polsce.

Niniejszy artykut wpisuje sie w nurt rozwazan na temat powolywania kobiet do organéw statuto-
wych spolek. Jego celem jest okreslenie warunkéw sprzyjajacych obecnoéci kobiet w radach nad-
zorczych i zarzadach spétek na podstawie zalozen teorii instytucjonalnej oraz teorii zasobowe;.
Autor skoncentrowat sig na prywatnych inicjatywach. W pierwszej czesci przedstawione zostaly
podstawy teoretyczne opisywanego tematu. W drugiej postawiono hipotezy na temat determi-
nant powolywania kobiet do organéw statutowych. W trzeciej opisano wyniki badan wiasnych,
prowadzonych na temat czynnikéw wplywajacych na obecnoéé kobiet w organach statutowych
polskich spétek publicznych.

|  Teoretyczne podstawy badan nad determinantami obecnosci
kobiet w organach statutowych spotek

Badania nad determinantami obecno$ci kobiet w organach statutowych spétek opierajg sie na
dwdch teoriach - teorii instytucjonalne;j (Bilimoria 2006) oraz teorii zasobowej (Hillman et al.
2007). Obie, na podstawie innych zaltozen, przedstawiajg przyczyny wzrostu zainteresowania
powolywaniem kobiet do rad nadzorczych i zarzadéw. Teoria instytucjonalna zwraca uwage na
oczekiwania spoleczne w otoczeniu spétek. Teoria zasobowa odwotuje sig do korzysci ekono-
micznych, zwigzanych z wykonywaniem przez kobiety zadan nadzorczych i zarzadczych.
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Teoria instytucjonalna stara sie odpowiedzie¢ na pytanie, w jaki sposéb spoétki i ich wewnetrzne
funkcjonowanie zmieniajg sie w odpowiedzi na procesy spoleczne i instytucjonalne zachodzace
w otoczeniu. Duzy nacisk ktadzie na normy ksztattujace sig poza spétkami i bedace poza ich
kontrola, ktére z czasem instytucjonalizujg sie¢ wewnatrz nich, wptywajac migdzy innymi na
skfad i funkcjonowanie organéw statutowych (Judge, Zeithaml 1992; Scott 2001). Dzisiejsze
organizacje, jak twierdzili P. Ingram i T. Simons (1995), sg ograniczane przez zasady spoleczne
i zmuszone przyjmowac r6zne normy oraz praktyki. Takie dziatania majg prowadzi¢ do instytu-
cjonalizacji wartosci spolecznych i w efekcie — wewnetrznej stabilizacji.

Instytucjonalizacja wartosci spolecznych moze by¢ efektem impulséw o réznym charakterze.
PJ. DiMaggio i W.W. Powell (1991) podkreslili, ze sp6tki podlegaja mimetycznym, normatywnym
i represyjnym naciskom. Wiele dziatan prywatnych jest efektem proceséw mimetycznych, nato-
miast przykladem dziatan o charakterze normatywno-represyjnym sa wspomniane inicjatywy
podjete przez parlamenty i rzady norweski, francuski oraz hiszpanski, zgodnie z ktérymi spétki
publiczne maja zapewnic, aby co najmniej 40% czlonkéw ich rad dyrektoréw stanowity kobiety.
Wtadze norweskie wprowadzily takie rozwigzanie wczesniej i obowiazuje ono wszystkie spétki
publiczne od 2008 roku, natomiast sp6tki francuskie i hiszpanskie musza dostosowaé struktury
swoich rad do roku 2015 (De Anca 2008; Hoel 2008).

Teoria instytucjonalna traktuje sp6tki jako systemy otwarte i zwraca uwage na konieczno$é ich
legitymizacji w otoczeniu. W odpowiedzi na impulsy spoleczne legitymizuja one swoje dziata-
nia i powolujg kobiety do organéw statutowych. Gléwnym kryterium powolania staje sig jed-
nak pteé, choé¢ powotane kobiety maja najczesciej réwniez niezbgdne doswiadczenie, wiedze
i umiejetnosci. Wigkszos¢ tych dzialan ma charakter symboliczny, a wlasciciele spétek powoluja
zwykle do rad lub zarzadéw jedng kobiete, aby pokazaé, Ze sg otwarci na oczekiwania spoleczne
(Carver 2002). Jest to jednak postepowanie pozorne, a w jego nastepstwie kobiety sg traktowane
jako przedstawicielki plci, a nie pelnoprawni cztonkowie organéw statutowych. Jak pokazuja
badania, dopiero wigksza liczba kobiet ma realny wplyw na decyzje podejmowane przez rady
nadzorcze i zarzady (Rosener 1990).

Inny jest punkt wyjscia teorii zasobowej. Zaktada ona, Ze organy statutowe spélek moga by¢ jed-
nym z mechanizméw taczacych spétki z otoczeniem i zmniejszajacych ptynaca z niego niepew-
nos¢ (Pfeffer, Salancik 1978). Ta teoria réwniez traktuje je jako systemy otwarte, jednak zwraca
wigksza uwage na ich zalezno$¢ od zewnetrznych podmiotéw, podkreslajac role tych podmiotéw
w zapewnieniu przetrwania spélek.

Jednym ze sposobéw zmniejszania niepewnosci plynacej z otoczenia, proponowanym przez tg
teorig, jest powolywanie do organéw statutowych spétek cztonkéw majacych szczegélne umiejet
noéci lub do$wiadczenie oraz wywodzacych sie z istotnych dla nich organizacji (Hillman et al.
2000). J. Pfeffer i G. Salancik (1978) wskazali korzysci dla spétek, wynikajace z ich powigzania
z otoczeniem poprzez powolywanie do organdw statutowych osdb powigzanych z istotnymi
interesariuszami. Sa to: realizacja funkcji doradczej, legitymizowanie dziatania, tworzenie kana-
t6w komunikacji z otoczeniem, a takze uzyskanie wsparcia ze strony istotnych interesariuszy.
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AlJ. Hillman i T. Dalziel (2003), odnoszac sie do tego samego problemu, wymienili czynniki
zwigzane z kapitalem ludzkim oraz kapitatem relacyjnym. Czynnikami zwiazanymi z kapitatem
ludzkim sa: ekspertyzy z réznych dziedzin, wiedza i umiejgtnosci, pomoc w podejmowaniu
waznych dla sp6tki decyzji. Natomiast czynnikami zwigzanymi z kapitatem relacyjnym sa:
wzrost reputacji, budowanie relacji z waznymi grupami interesu, mozliwos$¢ pozyskania kapi-
tatu, umiejetnos¢ absorpcji innowacji. Wskazane czynniki mozna opisa¢ w kontekscie korzysci
z powolywania kobiet do organéw statutowych.

Korzysci ptynace z realizacji funkcji doradczej oraz wykorzystania wiedzy przez kobiety, ktére
s czlonkami organéw statutowych, wynikaja zaréwno z ich indywidualnego wplywu na prace
tych organdw, jak i zalet grupowego podejmowania decyzji. Wzrost indywidualnego wplywu jest
efektem coraz lepszego wyksztalcenia kobiet oraz ich naturalnych, specyficznych umiejetnosci,
a takze lepszego wykorzystania przez wtascicieli spétek dostepnego kapitatu intelektualnego
(Carpenter, Westphal 2001). Kobiety, jak juz zostalo to wspomniane, stanowig dzi§ wigkszosé
wér6d absolwentéw wyzszych uczelni, majg coraz wigksze do§wiadczenie w zarzadzaniu. Coraz
wigcej z nich decyduje sig ponadto na studia na poziomie MBA. Dodatkowo maja specyficzne
umiejetnosci zwiagzane z ich naturalng rolg w rodzinie oraz spoleczenistwie, gdzie przez lata
zajmowaly sie zajeciami wymagajacymi duzej empatii oraz systematycznosci. W efekcie zauwa-
70no, iz wnosza one inng perspektywe w dyskusji nad rozwigzywanymi przez organy statutowe
problemami, pozytywnie wptywaja na atmosfere w pracy oraz sg bardziej niz mezczyzni toleran-
cyjne dla odmiennych opinii (Rosner 1990).

Zalety grupowego podejmowania decyzji sa zwigzane z efektem synergii wynikajacym ze
wspdlnego rozwazania przez zespét ludzi réznych aspektéow problemu. Organy statutowe
spotek sg grupami ludzi o zréznicowanych kompetencjach i mozliwosciach, ktérzy wspél-
nie staraja sie wykorzysta¢ dla spétki kapitat ludzki i spoleczny, jaki sami stanowig. Miarg
wykorzystania tego kapitatu jest warto$¢ dodana, tworzona w procesie sprawowania funkcji
nadzorczych i zarzadczych przez rady nadzorcze oraz zarzady spétek (Carpenter i Westphal,
2001). Wartoé¢ dodana jest wigksza, gdy organy te sg zréznicowanie pod wzgledem wieku,
plci i doswiadczenia. Zréznicowanie wplywa na dynamike realizacji funkcji i pozwala na
wygenerowanie wigkszej liczby opinii, wariantéw rozwigzan oraz nowych perspektyw, a tym
samym na kreatywno$¢ i innowacyjnosé (Watson et al. 1993). Zauwazono réwniez, ze zrézni-
cowane zespoly w mniejszym stopniu dotyka problem grupowego myslenia. Z drugiej jednak
strony niejednorodno$¢ moze prowadzi¢ do stabszej komunikacji oraz konfliktéw. Grupy jed-
norodne sa mocniej zintegrowane, a przez to szybciej podejmuja decyzje. W przeciwienstwie
do nich grupy zréznicowane wolniej podejmuja decyzje, co jest szczegélnie powaznym proble-
mem w przypadku koniecznosci szybkiej odpowiedzi na inicjatywy konkurentéw (Hambrick
et al. 1996).

Wymieniona przez J. Pfeffer i G. Salancik (1978) legitymizacja jest tym samym czynnikiem, na
ktéry zwraca uwage teoria instytucjonalna. Jednak teoria zasobowa podchodzi do niej w sposéb
pragmatyczny. Zwraca ona m.in. uwage na to, ze powolywanie kobiet do organéw statutowych
poprawia reputacje spolek oraz przyczynia sie do tego, Ze sg one postrzegane jako przyjazne
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kobietom. Otwiera zatem przed spétkami mozliwosci zwigzane z dotarciem do nowych rynkéw
pracy i jest réwniez dobrym sygnalem, Ze w obecnym miejscu zatrudnienia maja wieksze szanse
na samorealizacjg.

Teoria instytucjonalna i teoria zasobowa znajdujg odzwierciedlenie w praktyce. W wielu pan-
stwach spdétki coraz cze$ciej poszukujg kobiet do organéw statutowych i staraja sig taczy¢ oba
zaprezentowane podejscia. Z jednej strony powolywanie kobiet jest odpowiedzia na oczekiwania
spoleczne i nasilajaca sie na $wiecie walke z dyskryminacjg kobiet w réznych obszarach Zycia,
z drugiej za$ strony akcjonariusze maja §wiadomos¢, ze powotane do organéw statutowych
kobiety sa zrodtem kapitatu intelektualnego spoétek, a ich obecno$é w organach statutowych
pozwala na uzyskanie opisanej w teorii zasobowej wartosci dodanej wynikajacej ze zréznicowa-
nia organéw statutowych pod wzgledem plci.

|  Determinanty liczebnosci kobiet w radach nadzorczych
I zarzadach spétek

Mimo ze badania na temat obecnoéci kobiet w organach statutowych sa prowadzone na calym
Swiecie, to zastosowanie ich wynikéw w innych warunkach ekonomicznych, kulturowych oraz
prawnych ma ograniczone znaczenie (Terjesen et al. 2009). Inne sg zatem konfiguracje deter-
minant powolywania kobiet do rad i zarzadéw. W swietle §wiatowych badan oraz specyfiki
polskiego systemu nadzoru korporacyjnego najwazniejszymi determinantami obecnosci kobiet
w organach statutowych polskich spétek publicznych wydaja sie: rodzaj sektora, wielko$¢ spotki,
struktury wlasnosciowe oraz liczebnos¢ organéw statutowych.

Rodzaj sektora a liczba kobiet w radach nadzorczych i zarzadach

W wielu badaniach podkreslono, Ze sp6iki z niektérych sektoréw sg bardziej przyjazne i otwarte
na obecno$¢ kobiet w ich organach statutowych. Wsréd najbardziej przyjaznych wymieniano
sektory: sprzedazy detalicznej, bankowosci, mediéw i ochrony zdrowia (Brammer et al. 2007;
Hillman, Shropshire, Cannella 2007). V. Singh i S. Vinnicombe (2003) zasugerowali nawet,
ze niektore sektory sa inkubatorami dla kobiet odnoszacych sukcesy w biznesie. Po zdobyciu
w nich doswiadczenia, poprawiaja one swoja pozycje na rynkach cztonkéw rad oraz mene-
dzeréw i mogg stac sig réwniez kluczowymi cztonkami organéw statutowych spétek z innych
sektorow. Niemniej jednak S. Brammer, A. Millington i S. Pavelin (2007) zauwazyli, Ze nie
we wszystkich sektorach kobiety majg wiedzeg potrzebna do sprawowania funkcji w radach
i zarzadach. Ich wiedza, umiejetnosci, do§wiadczenie i cechy osobowe lepiej sprawdzaja sie
w sektorach, ktére kierujg swoje produkty do finalnego odbiorcy, a gorzej w sektorach od niego
wyizolowanych. Dlatego mozna sig spodziewaé, ze ich obecno$é¢ bedzie liczniejsza w orga-
nach statutowych spélek z sektor6w business-to-customer niz business-to-business. Podobne
spostrzezenia miata D. Bilimoria (2006), ktéra skoncentrowala sie na badaniu liczby kobiet na
stanowiskach menedzerskich. Zauwazyla ona, Ze kobiety czesciej zajmujg najwyzsze stanowi-
ska menedzerskie oraz osiagajg ,mase krytyczng”, czyli w organach statutowych zasiada ich
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3 lub wigcej, w spotkach z sektoréw ustugowych niz produkcyjnych. Dlatego mozna postawic
hipoteze, ze:

Hipoteza 1: Sektor wptywa na liczbg kobiet w radach nadzorczych. Kobiety czesciej zasiadajg
w radach nadzorczych i zarzadach spétek z sektor6w handlowo-ustugowych oraz bankéw niz
spolek z sektoréw produkcyjnych.

Wielkos¢ spotki a udziat kobiet w organach statutowych

Inwestorzy oraz analitycy rynkow kapitalowych zawsze zwracajg wieksza uwage na duze spétki.
Te spolki sa postrzegane jako wzorzec dla innych oraz znajdujg sig pod wiekszym wplywem
oczekiwan co do stosowania sig do najnowszych trendéw w zarzadzaniu oraz dobrych praktyk
w nadzorze korporacyjnym. Z tego tez powodu ich akcjonariusze powinni zwraca¢ baczniejsza
uwage na sklad organéw statutowych i chetniej powotywaé do nich kobiety, nawet jakby te dzia-
fania miaty charakter symboliczny. Nic dziwnego, Ze niektérzy autorzy potwierdzili pozytywng
zalezno$¢ migdzy wielko$cia spétek a liczba kobiet w organach statutowych lub stopniem ich
zréznicowania pod wzgledem plci (Hillman et al. 2007).

Z drugiej jednak strony, opisana relacja nie musi by¢ az tak jednoznaczna. K. Campbell
i A.M. Vera (2008), badajac sp6tki hiszpanskie, zauwazyli nawet odwrotng zalezno$¢. Szcze-
gblnie w zarzadach duzych spétek liczba kobiet moze by¢ mniejsza. Na przyktad C.A. Peterson
iJ. Philpot (2007) podkreslili, ze w Stanach Zjednoczonych kobiety rzadziej sg czlonkami komi-
tetow zarzadczych (executive committees). Moze to by¢ efektem specyfiki powotywania na klu-
czowe stanowiska menedzerskie w duzych spétkach. Nie ma watpliwo$ci, Ze najczesciej wynika
ono z dtugookresowego budowania pozycji w biznesie i pokonywania kolejnych szczebli mene-
dzerskich, a tu kobiety czesciej napotykaja ograniczenia zwiazane ze ,,szklanym sufitem” (Bili-
moria, Piderit 1994). Z tego powodu mozna postawié kolejng hipoteze:

Hipoteza 2: Wielko$¢ sp6tki ma wplyw na liczbeg kobiet w radach nadzorczych i zarzadach.
Kobiety czesciej bywaja powolywane do rad nadzorczych duzych spétek, choé¢ w wielu przypad-
kach ma to znaczenie symboliczne, natomiast rzadziej do zarzadéw tych spétek.

Stopien koncentracji struktur wiasno$ciowych a udziat kobiet w organach
statutowych

Negatywny wplyw na obecnos¢ kobiet w organach statutowych moze mie¢ stopien kon-
centracji struktur wtasnosciowych. Skoncentrowani akcjonariusze nie podlegaja tak silnej
presji rynkéw kapitatowych jak akcjonariusze rozproszeni. Wynika to z ponoszenia przez
tych pierwszych wysokich kosztéw monitorowania spotek. Wzrost koncentracji wtasnosci
powoduje, ze minimalizowany jest problem moralnego hazardu, a w efekcie maleje wplyw
analitykow rynkéw kapitalowych oraz inwestoréw mniejszo$ciowych na spoétki (Sabherwal
i Smith 2008). Ponoszac wigksze koszty monitorowania menedzeréw, akcjonariusze wigkszo-
Sciowi sa mniej podatni na presje spoteczna, dotyczaca wprowadzania zasad dobrych praktyk
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w zakresie funkcjonowania i sktadu organéw statutowych. W efekcie mogg oni by¢ bardziej
konserwatywni i mniej chetni do powotywania do rad nadzorczych oraz zarzadéw czlonkéw
niezaleznych lub kobiet, nawet jako symboli. Nie poddaja sie zatem tak fatwo instytucjonali-
zacji norm spolecznych. Z tego tez powodu H. Kang, M. Chen i S.J. Gray (2007) zaobserwowali
negatywna korelacje migdzy stopniem koncentracji struktur wtasnosciowych i obecnoscia
kobiet w organach statutowych oraz podkreslili, Ze silnie skoncentrowani akcjonariusze nie sg
podatni na wspieranie zr6znicowania organow statutowych spélek. Na tej podstawie mozna
postawi¢ hipoteze, ze:

Hipoteza 3: Akcjonariusze posiadajacy duze bloki akcji sg mniej podatni na spetnienie oczeki-
wan spolecznych dotyczacych udziatu kobiet w organach statutowych i dlatego stopien koncen-
tracji wlasnosci wplywa negatywnie na liczbe kobiet w radach oraz zarzadach spétek.

Liczebno$¢ organdw statutowych a liczba kobiet w organach

Teoria instytucjonalna wskazata na symboliczny charakter powotywania kobiet do organéw
spotek. Dopiero ich wigksza liczba ma realny wplyw na funkcjonowanie organéw nadzorczych
i zarzadczych. Wplyw ten jednak wcale nie musi by¢ duzy, jesli organy statutowe staja sie licz-
niejsze, gdyz rowniez ,masa krytyczna” osiaga wtedy wyzszy prog. Przy liczniejszych organach
nawet wigksza liczba kobiet moze by¢ wyrazem ich symbolicznego traktowania.

Symbolicznosé powolywania kobiet do organéw statutowych jest elementem ich dyskrymi-
nowania i sprawia, Ze nie sg one postrzegane jako pelnoprawni czltonkowie, ale raczej jako
przedstawicielki ptci. W tym przypadku sa niejako dodawane do juz funkcjonujacych organéw
statutowych. Skutkuje to zwigkszeniem liczebnosci rad nadzorczych i zarzadow. Z tego powodu
w wielu badaniach potwierdzono pozytywna zalezno$¢ miedzy liczebnoscia organéw statu-
towych a liczbg kobiet w nich zasiadajacych (Brammer et al. 2007). Na tej podstawie mozna
postawic¢ hipoteze, ze:

Hipoteza 4: Liczebno$¢ organéw statutowych ma wplyw na liczbe zasiadajacych w nich kobiet.
Wynika to z symbolicznego ich traktowania i jest efektem instytucjonalizacji oczekiwan spolecz-
nych. Dlatego im liczniejsze organy, tym wiecej zasiada w nich kobiet.

Udziat w strukturach wiasno$ciowych rdznych grup inwestoréw a udziat kobiet
w organach statutowych

Obecnos¢ kobiet w organach statutowych jest niezwykle istotna dla niektérych grup inwestoréw,
gdyz pokazuje, ze zauwazaja oni opisane przez teorie zasobowg korzysci wynikajace ze zréznico-
wania rad i zarzadéw, a réwnoczesnie sa przeciwni dyskryminowaniu kobiet. Inwestorzy finan-
sowi sa najczesciej wymieniani jako zwracajacy na to szczegblng uwage. D. Brown et al. (2002)
podkredlili, Ze jednym z kryteriow inwestycyjnych dla niektérych inwestoréw finansowych jest
zréznicowanie rad pod wzgledem plci.
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Jednak nie tylko inwestorzy finansowi mogg by¢ bardziej sktonni do powotywania kobiet do orga-
now statutowych. W pafistwach, gdzie duza role odgrywa wlasnos¢ rodzinna, obecnos¢ kobiet
w organach statutowych moze wynika¢ z ich rodzinnego powiazania z wlascicielami (Ruigrok
et al. 2007). Gdy inwestorami sg osoby fizyczne, moze sie zdarzy¢, ze sami akcjonariusze biorg
odpowiedzialno$¢ za prowadzenie spraw sp6tki, zasiadajac w zarzadzie, natomiast czlonkowie
rodziny sa powolywani do rad nadzorczych. Czesto sa to kobiety. Oczywiscie w takim ukfadzie
rola organéw nadzoru jest iluzoryczna i nie petnig one funkcji kontrolnej, ale raczej sa powoty-
wane dlatego, Ze wymaga tego prawo.

Szczegblnym przypadkiem, w kontekscie rozpatrywania wplywu udzialu réznych grup inwesto-
réw na liczbe kobiet w organach statutowych, jest udzial we wtasnosci Skarbu Panistwa. Trzeba
pamieta¢, ze rady nadzorcze w spétkach przez niego kontrolowanych sa silnie upolitycznione
(Kotadkiewicz 2002). Réwnocze$nie politycy podlegaja coraz silniejszej presji na zwiekszenie
udzialu kobiet w réznych dziedzinach zycia. Skutkuje to wprowadzaniem parytetéw w polityce
i biznesie (Terjesen i Singh, 2008). Czasem dokonuje sig zmiany prawa, a w wielu innych przy-
padkach podejmuje dobrowolne dziatania. Dlatego mozna spodziewac sig, ze wzrost udziatu
Skarbu Panistwa we wlasnosci bedzie prowadzit do zwigkszenia liczby kobiet w radach nadzor-
czych i zarzadach spétek.

Natomiast trudny do okreslenia jest kierunek zaleznoéci miedzy udziatem we wlasnosci zagra-
nicznych inwestoréw a liczba kobiet w organach statutowych. Moze to gtéwnie zaleze¢ od kraju
pochodzenia inwestora. Badania S. Terjesen i V. Singha (2008) pokazaly, ze narodowe czyn-
niki kulturowe oraz trendy spoleczne zachodzace w danym kraju maja wplyw na liczbe kobiet
w organach statutowych. Jesli inwestor pochodzi z panistwa, w ktérym przyklada sige duza wage
do zréznicowania organéw statutowych pod wzgledem plci, to udziat kobiet w organach statu-
towych moze by¢ wigkszy. W przeciwnym razie ta zaleznos¢ moze by¢ odwrotna. Mozna zatem
postawic hipoteze, ze:

Hipoteza 5: Udzial w strukturach wlasnosciowych inwestor6w finansowych, inwestoréw zagra-
nicznych, Skarbu Panstwa i cztonk6w zarzadu wpltywa na liczbe kobiet w organach statutowych
spolek. Niektdorzy inwestorzy, tacy jak Skarb Pafistwa i inwestorzy finansowi, z powoddéw insty-
tucjonalnych i/lub opisanych przez teorig zasobowa korzysci wynikajacych ze zréznicowania
organéw pod wzgledem plci, chetniej powotujg kobiety do rad nadzorczych i zarzgdéw. Liczba
kobiet w radach nadzorczych moze by¢ réwniez wieksza, gdy wzrasta udziat we wlasnosci czlon-
kow zarzadu.

|  Opis metody i wynikéw badan

Préba

Hipotezy byl testowane na podstawie préby badawczej, ktéra stanowity sp6tki notowane na
Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie w latach 2005-2009. Pozyskane dane miaty
charakter przekrojowo-czasowy. Lacznie przeprowadzono 1524 rocznych obserwacji na temat
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389 spotek. W kazdym roku zmienial sig sktad notowanych spélek, stad poszczegélne spétki
mogly podlega¢ od jednej do pieciu obserwacji, a panele danych byly niezbilansowane. Dane
pochodzity z raportéw rocznych. Analizy przeprowadzono w programie LIMDEP.

Zmienne

Liczba kobiet w organach statutowych. Liczba kobiet w organach statutowych byta mie-
rzona za pomoca trzech zmiennych: liczby kobiet w radzie nadzorczej (LKRN), liczby kobiet
w zarzadzie (LKZ) oraz liczby kobiet w organach statutowych razem (LKOS), czyli Iacznej liczby
kobiet w radzie nadzorczej i zarzadzie.

Liczebnos¢ organéw statutowych. Liczebnosé organéw statutowych mierzona byla, podob-
nie jak liczebnos¢ kobiet w organach statutowych, za pomoca trzech zmiennych. Pierwszg byla
liczebnoé¢ rady nadzorczej (LIRN), drugg liczebno$¢ zarzadu (LIZ), a trzecia liczebno$¢ organéw
statutowych razem (LIOS), tj. suma liczebnoéci rady nadzorczej i zarzadu.

Sektor. Pomiar zmiennej sektor (SEK) odbywat sie na skali nominalnej. Spétki podzielono na
cztery grupy odpowiadajace czterem sektorom. W pierwszej znalazly sig spotki produkcyjne,
w drugiej handlowe i ustugowe, w trzeciej banki, a w czwartej pozostale spétki z sektora finan-
séw, a takze sp6tki deweloperskie.

Wielkosé spotki. Wielkos¢ spotki opisywana jest najczesciej za pomocg takich zmiennych
symptomatycznych jak warto$¢ przychodéw spétki (Hillman et al. 2007) lub warto$¢ ksiegowa
aktywoéw razem (Kiel, Nicholson 2003). W badaniach opisanych w niniejszym opracowaniu wiel-
kos¢ spotki byta mierzona logarytmem naturalnym aktywéw razem (In AR).

Stopien koncentracji struktur wlasnosciowych. Stopien koncentracji struktur wlasnoscio-
wych mierzono jako wielkoéé¢ najwiekszego bloku akcji (NWBA). Przy obliczaniu tej zmiennej
starano sie uwzgledni¢ wlasnoéé¢ posrednia. Réwnoczesnie jako zmienng kontrolng do modelu
wprowadzono wielko$¢ akcji bedacych w posiadaniu akcjonariuszy, ktérych bloki byly mniejsze
niz 5%, czyli free float (FF). Stopien koncentracji struktur wlasnosciowych jest najczesciej mie-
rzony jako indeks Herfindahla z najwiekszych blokéw akcji (Lee, O’Neill 2003), skumulowana
wlasnos¢ wszystkich akcjonariuszy majacych ponad 5% akcji (Rose, 2005) czy tez wielko$¢ bloku
najwiekszego, dwéch najwiekszych badz trzech najwiekszych akcjonariuszy (Earle et al. 2005).
Zmienna ta przysparza duzo trudnosci w liczeniu, gdyz w wielu krajach wtasno$¢ ma charakter
tzw. piramid lub spétki sg kontrolowane przez akcje uprzywilejowane. W efekcie trudno jest
zidentyfikowaé wlasnosé posrednig (Faccio, Lang 2002).

Udzial we wlasnosci roznych grup akcjonariuszy. W przypadku tej zmiennej uwzgledniono
bezposrednie i posrednie udziaty w glosach na WZA czterech grup inwestor6w: niefinanso-
wych akcjonariuszy zagranicznych (WZI), inwestoréw finansowych (WIF), czlonkéw zarzadu
(WCZ) oraz Skarbu Panstwa (WSP). W grupie inwestoréw finansowych znalazly sig polskie
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i zagraniczne: banki, towarzystwa ubezpieczeniowe, domy maklerskie, otwarte fundusze
emerytalne, otwarte i zamkniete fundusze inwestycyjne oraz fundusze typu venture capital
oraz private equity. Za inwestoréw finansowych nie uznawano dominujacych inwestoréw
branzowych, np. bankéw majacych najwieksze pakiety akcji innych bankéw. Oprécz bezpo-
$rednich udzialéow czlonkéw zarzadéw uwzgledniano réwniez wlasno$¢ rodzinng. W przy-
padku udziatu Skarbu Pafistwa nie uwzgledniano posredniej wlasnosci poprzez inwestoréw

finansowych, natomiast brano pod uwagge posredni udzial poprzez spétki kontrolowane przez
Skarb.

Zastosowana metoda analizy danych

Hipotezy testowano za pomocg analizy danych panelowych. Metoda ta ma kilka zalet, ktore
przesadzaja o jej zastosowaniu w przypadku danych przekrojowo-czasowych. Przede wszystkim
pozwala na jednoczesng analize w dwdéch wymiarach, tj. czasowym i przestrzennym, oraz na
zlagodzenie zalozen przyjmowanych w analizie danych przekrojowych, a przy jej zastosowaniu
mozliwe jest kontrolowanie zmian zachowania jednostek w czasie (Gujarati 2003). Ch. Hsiao
(2003) podkreslit rowniez, Ze zastosowanie analizy danych panelowych pozwala na zwigksze-
nie liczby stopni swobody oraz zmniejszenie wspétliniowosci miedzy zmiennymi objasnia-
jacymi, czyli zwieksza efektywnos¢ estymacji. Gdy zmienne objasniajace sg wspélliniowe, to
przedzialy ufnosci rozpatrywanych parametréw sa szerokie, gdyz zmienne te charakteryzuja sig
matg zmiennoscig i/lub sg mocno ze sobg skorelowane. W tym przypadku okreslenie ich rzeczy-
wistego wplywu na zmienng objasniang jest trudne (Maddala 2008).

Metody analizy danych panelowych pozwalajg na uwzglednienie efektéw indywidualnych,
a ich centralnym punktem zainteresowania jest heterogenicznosé (niejednorodnos¢) préby.
Przeprowadzone w ten sposéb analizy pozwalaja na wyeliminowanie niejednorodnosci, ktéra
wynika z wystegpowania nieobserwowalnych lub nieuwzglednionych w modelu cech rézniacych
poszczegolne jednostki (np. cech niekwantyfikowanych), a niejednorodno$¢ prowadzi przeciez
do obcigzenia otrzymanych estymator6w. W analizie danych panelowych mozliwe jest wyeli-
minowanie tego problemu na dwa sposoby. Jesli nieobserwowalna heterogenicznos¢ jest sko-
relowana ze zmiennymi objasniajacymi, to przyjmuje sie, ze efekt indywidualny ma charakter
ustalony, natomiast gdy nieobserwowalna heterogeniczno$¢ nie jest skorelowana ze zmiennymi,
wtedy przyjmuje sie, ze efekt indywidualny ma charakter losowy (Green 2003).

Alternatywg dla analizy danych przekrojowych moze by¢ analizowanie zalezno$ci na podsta-
wie danych przekrojowo-czasowych klasyczng metoda najmniejszych kwadratéw (KMNK), ale
w wielu przypadkach to rozwigzanie przynosi bledne rezultaty. Dane przekrojowo-czasowe
moga by¢ estymowane za pomocg KMNK tylko wtedy, gdy nie wystepuje efekt indywidualny,
tj. gdy spelniony jest warunek zgodnosci estymatora KMNK dla bledu catkowitego E(v;) = 0,
Cov (v;, x;) = 0 oraz dla czystego btedu losowego Ef¢;, x;) = 0 dlai = 1,...,N, gdzie i oznacza
kolejna obiekty, at = 1,..., N odnosi sig do jednostek czasu, a dodatkowo, gdy nie wystepuje kore-
lacja pomiedzy efektem indywidualnym u, i zmienng wyjasniajaca x;, (Kufel 2007).
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Weryfikacja tego zalozenia odbywa sig za pomoca testu Breuscha-Pagana, ktéry pozwala stwier-
dzié, czy w modelu wystepuje zjawisko heteroskedastycznosci, czyli — innymi slowy — pozwala
oceni¢ wariancje sktadnika losowego. Heteroskedastyczno$é¢ wystepuje wtedy, gdy ta wariancja
nie jest stata. Jej wyeliminowanie jest o tyle istotne, ze w przypadku wystepowania heteroske-
dastycznosci estymatory KMNK staja sie nieefektywne, a oceny ich wariancji obciazone, co pro-
wadzi do uniewaznienia testéw istotnoéci. Test Breuscha-Pagana, ktéry jest testem mnoznikéw
Lagrange, odpowiada na pytanie, czy estymowane wariancje reszt w modelu regresji sg zalezne
od warto$ci zmiennych wyjasniajacych. W przypadku préb niezbilansowanych test mnozni-
kéw Lagrange powinien zostac zastosowany wraz z modyfikacjg, jaka wprowadzili Baltagi i Li
(LIMDEP, 2007). Brak podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej w tym tescie oznacza, ze zmiana
wariancji przy wprowadzeniu efektu indywidualnego jest nieistotna. Jej odrzucenie wskazuje na
zasadno$¢ uwzglednienia efektu indywidualnego. W niniejszym badaniu, po przeprowadzeniu
opisanego testu, odrzucono hipoteze o réwnoéci wariancji sktadnikéw losowych (p<0,001),
zatem niemozliwe, ze wzgledu na nieefektywnos¢ estymatoréw oraz bledne wyniki, byloby
przeprowadzenie analizy regresji metodg najmniejszych kwadratéw, a w analizach nalezato
uwzglednié efekt indywidualny.

W kolejnym etapie wyboru metody analizy danych nalezato oceni¢ charakter efektu indywidu-
alnego. Jak zostato zaznaczone, efekty indywidualne w badaniach opartych na danych panelo-
wych moga mie¢ charakter efektow ustalonych lub efektéw losowych. Model z efektem ustalo-
nym przyjmuje postac:

Yit = al"l'ﬂ’}(it + Ultdlaj = 1,2, ...,Ntz 1, 2, ey ’1—:

gdzie y; to wartosci zmiennej zaleznej w i-tym przypadku, x;; to wektor zmiennych objasniaja-
cych dla i-tego przypadku, natomiast parametr o; opisuje czynniki specyficzne dla danej grupy
przypadkow. W modelu tym zaklada sig, Ze «; jest staly w czasie oraz nie jest stochastyczny.
Model z efektem ustalonym bywa tez nazywany zero-jedynkowym modelem najmniejszych kwa-
dratéw, gdyz poszczegdlne «; szacuje sie jako parametry przy zmiennych zero-jedynkowych.

W modelu z efektem losowym ¢; nie sa traktowane jako ustalone state, lecz jako zmienne losowe,
niezalezne od skladnikéw losowych u;, oraz niezalezne od siebie. Sktadnik losowy w tym modelu
jest rtowny v;; = a; + uy, a wystepowanie o; sprawia, ze dla tej samej jednostki przekrojowej
sktadnik losowy jest skorelowany, mimo ze dla réznych jednostek te sktadniki sg niezalezne
Wystepowanie korelacji sktadnika losowego powoduje, Ze nalezy zastosowaé uogélniong metode
najmniejszych kwadratow (UMNK). Model z efektem losowym znany jest réwniez jako model
komponentéw wariancyjnych (Green 2003; Maddala 2008).

Do wskazania, ktéry z modeli powinien zosta¢ zastosowany, postuzyt test Hausmana, badajacy
wystgpowanie korelacji migdzy zmiennymi objasniajacymi a efektami losowymi. Pozwala on na
stwierdzenie, czy estymatory obu efektow sg zbiezne do tego samego wektora. Hipoteza zerowa
w tym tescie zaklada, ze estymator uogdlnionej metody najmniejszych kwadratéw (UMNK) jest
zgodny i efektywny. W przypadku, gdy brakuje podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej, esty-
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matory dla efektéw ustalonych i efektéw losowych sg zgodne, ale estymator efektéw losowych
jest bardziej efektywny. Odrzucenie hipotezy zerowej wskazuje na efekt ustalony jako zgodny
i model z tym efektem powinien zosta¢ zastosowany (Kufel 2007).

Przeprowadzony w niniejszym badaniu test Hausmana wskazywatl na zasadno$¢ zastosowa-
nia zero-jedynkowego modelu najmniejszych kwadratéw, czyli modelu z efektem ustalonym
(p<0,001). Wprowadzenie efektu losowego nie bylo mozliwe ze wzgledu na wspétliniowoscé
zmiennych obja$niajgcych.

Wyniki badan
Statystyki opisowe

W tabeli 1 znajduja sie statystyki opisowe dla rozpatrywanych zmiennych. W radach nadzor-
czych badanych spétek zasiadalo najwyzej piec kobiet, a srednia arytmetyczna ich liczby w orga-
nach nadzoru polskich spétek publicznych wynosita 0,74. Szczegétowa analiza danych poka-
zuje, ze w ostatnich latach daje sig zaobserwowac lekka tendencjg wzrostowa i z roku na rok
coraz wiecej kobiet jest powolywanych do rad nadzorczych, przy czym dynamika wzrostu jest
niewielka. Jeszcze mniej kobiet zasiada w organach zarzadczych polskich spélek publicznych.
Srednia wartos¢ dla zmiennej liczba kobiet w zarzadzie wyniosta 0,31, a warto$é maksymalna 4.
Srednia liczba kobiet lacznie w radach i zarzadach wyniosta 1,05, a wartos¢ maksymalna liczby
kobiet tacznie w organach statutowych jednej spétki 7.

Srednia liczebnos¢ rad nadzorczych w badanej probie liczyta 5,79, a wartos¢ maksymalna
14 czlonkéw. Rady nadzorcze, zgodnie z Kodeksem spétek handlowych, powinny liczy¢ co
najmniej pieciu czlonkdéw, jednak w krétszych okresach, ze wzgledu na wygasniecie mandatu
(np. wskutek $mierci cztonka) lub zlozenie przez czlonka rezygnacji ze skutkiem natychmiasto-
wym, ta liczba moze by¢ mniejsza. Dlatego minimalna liczba czlonkéw rady nadzorczej w bada-
nej proébie wyniosla 4. Srednia liczebnosé zarzadéw spélek wyniosta 3,19. W Polsce zarzad
mozna sprawowac jednoosobowo i taka tez byla minimalna liczebno$¢ organéw zarzadczych.
Maksymalna liczebnoéé¢ wyniosta 11 czlonk6w. Natomiast Srednia liczebno$é organéw statuto-
wych tacznie wyniosta 8,98, przy czym warto$¢ minimalna 5, a warto§¢ maksymalna 22 czlon-
kow. Srednie liczebnoéci rad nadzorczych i zarzadéw byly podobne do tych, jakie odnotowata
w swoich badaniach M. Aluchna (2007). Autorka ta zauwazyla, ze w latach 1997-2002 $rednia
liczebnos¢ organdw statutowych polskich spétek publicznych spadata i w 2002 roku wyniosta
5,72 dla rad nadzorczych i 3,13 dla zarzadow.

Wysoki byt stopient koncentracji wlasnosci mierzony wielko$cig bloku akcji najwigkszego akcjo-
nariusza. Srednia wyniosta 45,95%, przy czym warto$é najmniejsza — 0%, tzn. nie bylo w spélce
akcjonariuszy, ktérych bloki akcji przekroczyly 5% prég. Wartos¢ najwieksza wynosita az 99,93%.
Nic dziwnego, ze do§¢ niska byta w badanych spétkach liczba akcji w obiegu. Srednia wielkoé
zmiennej free float wyniosta 36,63%, warto$¢ minimalna 0,07%, a warto$¢ maksymalna 100%.
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Spoéréd zmiennych opisujacych udzialy r6znych grup akcjonariuszy najwieksza srednia wiel-
kos¢ odnotowano dla zmiennej ,wlasnoéé cztonkéw zarzadu” i wyniosta ona 17,41%, a wartos$c¢
maksymalna 99,6%. Nastepnie, dla zmiennej ,wlasno$¢ inwestoréw finansowych”, gdzie srednia
wyniosta 11,5%, a warto$¢ maksymalna 99,69%, 1 zmiennej ,wlasno$¢ zagranicznych inwesto-
row”, dla ktérej $srednia wyniosta 10,76, a warto$¢ maksymalna 99,93%. Najnizsza $rednig war-
to$¢ odnotowano dla zmiennej ,wtasno$¢ Skarbu Pafistwa”. Wyniosla ona 2,51%, przy wartosci
maksymalnej 88,88%.

Srednia dla ostatniej zmiennej, czyli logarytmu naturalnego aktywoéw razem wyniosla 19,29.
O duzej rozpigtoé¢ wartosci tej zmiennej swiadczg wartosci minimalna i maksymalna. Ta pier-
wsza wyniosta 12,43, druga 25,78.

Tabela 1 | Statystyki opisowe

Zmienna $rednia Odchylenie Minimum Maksimum
standardowe
LKRN 0.74 0,92 0 b
LKz 0.3 0,56 0 4
LKOS 1,05 1 0 1
LIRN 519 1,46 4 14
Liz 319 1,66 1 1
LI0S 8,98 2,64 5 22
NWBA 45,95 23,61 0 99,93
F 36,63 20,30 0,07 100
Wzl 10,76 20,3 0 99,93
WIF 11,50 16,67 0 99,69
Wsp 2,51 11,33 0 88,88
WCZ 174 26,93 0 99,6
In AR 19,29 1,90 1243 25,18

Zmienne: LKRN (liczba kobiet w radzie nadzorczej), LKZ (liczba kobiet w zarzadzie), LKOS (liczba kobiet w organach
statutowych), LIRN (liczebno$¢ rady nadzorczej), LIZ (liczebno$¢ zarzadu), LIOS (liczebnos¢ organéw statutowych
razem), NWBA (stopien koncentracji struktur wtasnosciowych — najwigkszy blok akcji), FF (free float), WZI (wlasnos¢
zagranicznych inwestor6w), WIF (wlasnoé¢ inwestoréw finansowych), WSP (wlasno$¢ Skarbu Panstwa), WCZ (wta-
sno$¢ czlonkow zarzadu), In AR (logarytm naturalny aktywoéw razem).

W tabeli 2 znajduja sie statystyki opisowe liczby kobiet w radach nadzorczych i zarzadach
z podzialem na sektory. Srednia liczba kobiet w radach nadzorczych i zarzadach réznita sig
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w poszczegolnych sektorach. Srednio najwiecej kobiet zasiadalo w radach nadzorczych (srednia
0,92) i zarzadach bankéw (Srednia 0,58). Najmniej w radach nadzorczych i zarzadach spétek
z sektora pozostalych finanséw. Srednia dla rad nadzorczych wyniosta 0,52, dla zarzadéw 0,31.
Srednia liczba kobiet w radach nadzorczych spélek z sektora handel i ustugi wyniosta 0,77, nato-
miast z sektora produkcja 0,74. Srednia liczba kobiet w zarzadach w obu tych sektorach wyniosta
0,29.

Tabela 2 | Statystyki opisowe liczby kobiet w organach statutowych z podzialem na sektory

Rady nadzorcze Zarzady
Sektor T . L .
Srednia Odchylenie Srednia Odchylenie
standardowe standardowe
Produkcja 0,74 0,96 0,29 0,53
Handel i ustugi 0,717 0,89 0,29 0,53
Bankowosé 0,92 1,15 0.58 0.n
Pozostate finanse 0,52 0n 0.31 0,56

Tabela 3 przedstawia rozklad obserwacji dla zmiennych ,liczba kobiet w zarzadzie” oraz ,liczba
kobiet w radzie nadzorczej”. Pokazuje on, ze az w 1121 przypadkach (73,56% obserwacji) liczba
kobiet w zarzadzie wyniosta 0. Dodatkowo tylko w 349 przypadkach (22,9% obserwacji) liczba ta
wyniosta 1, natomiast w przypadku 45 obserwacji (2,95%) — 2; 6 obserwacji (0,39%) — 3; 2 obser-
wacji (0,13%) - 4. Nieco korzystniej prezentuje sig rozklad ich liczebnosci w radach nadzorczych.
Otéz co najmniej jedna kobieta zasiadata w radzie nadzorczej w ponad potowie zaobserwowanych
przypadkéw. Warto$¢ zmiennej ,liczba kobiet w radzie nadzorczej” w 758 obserwacjach (49,74%)
wyniosta 0. W 505 obserwacjach (33,14%) liczba ta wyniosta 1; 177 obserwacjach (11,61%) — 2; 68
obserwacjach (4,46%) — 3; 11 obserwacjach (0,72%) — 4; 5 obserwacjach (0,33%) - 5.

Tabela 3 | Rozklad liczebno$ci kobiet w organach statutowych

Liczha kohiet Rady nadzorcze Larzady
::;:L!:znway(::hh Liczha ohserwaciji % ohserwacji Liczha obserwaciji % ohserwacji

0 158 49,74 nn 13,56

1 505 3314 349 22,90

2 177 11,61 45 2,95

3 68 4,46 b 0,39

4 1 072 2 013

b 5 0,33 0 0,00

Brak danych 0 0,00 1 0,07

Suma 1524 100,00 1524 100,0
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Determinanty udziafu kobiet w organach statutowych

Parametry zero-jedynkowego modelu najmniejszych kwadratéw znajduja sie w tabeli 4.
Analizy przeprowadzano oddzielnie dla trzech zmiennych objasnianych. Byly nimi zmienne:
sliczba kobiet w organach statutowych” (LKOS), ,liczba kobiet w radzie nadzorczej” (LKRN)
i, liczba kobiet w zarzadzie” (LKZ).

Hipoteza 1 zakltadata, Ze sektor ma wplyw na udziat kobiet w organach statutowych. Zostata ona
czg$ciowo potwierdzona. Sektor mial wplyw zaréwno na liczbe kobiet w radach nadzorczych,
jak i zarzadach, cho¢ nie zauwazono, by wiecej kobiet zasiadalo w organach statutowych spétek
z sektoréw handlowo-ustugowych, to statystyki deskryptywne opisane w tabeli 2 pokazaly, ze
$rednio wigksza liczba kobiet zasiadata w radach nadzorczych i zarzadach bankéw.

Hipoteza 2 przewidywata, Ze kobiety czesciej bywaja powotywane do rad nadzorczych duzych
spolek, natomiast rzadziej do ich zarzadéw. Ta hipoteza nie znalazta potwierdzenia. Nie zauwa-
zono zadnego wplywu wielkosci sp6tki na liczbe kobiet w zarzadach. Co istotne, zaobserwowano
natomiast negatywny wplyw wielkosci spotki na liczbe kobiet w organach statutowych razem
i liczbe kobiet w radach nadzorczych (w obu przypadkach przy p<0,05).

Hipoteza 3 zakladala, Ze stopien koncentracji wlasnosci wplywa negatywnie na liczbe kobiet
w radach i zarzadach spélek. Ta hipoteza nie znalazla potwierdzenia w zebranych danych. Nie
odnaleziono zadnego wplywu wielkosci bloku akcji najwiegkszego akcjonariusza na liczbe kobiet
w organach statutowych polskich spétek publicznych.

Hipoteza 4 przewidywala, Ze liczebno$¢ organéw statutowych ma pozytywny wplyw na liczbe
zasiadajacych w nich kobiet. Hipoteza ta zostala potwierdzona dla wszystkich trzech zmiennych
zaleznych (p<0,001). W liczniejszych organach statutowych zasiadato wiecej kobiet. Dotyczylo
to zar6wno rad nadzorczych, jak i zarzadéw.

Hipoteza 5 zaktadata, ze udziat w strukturach wlasnosciowych inwestoréw finansowych, inwe-
storéw zagranicznych, Skarbu Pafistwa i czlonkéw zarzadéw wplywa na liczbe kobiet w orga-
nach statutowych spétek. Przewidywano, ze pozytywny wplyw na liczbe kobiet w organach sta-
tutowych bedzie miat udziat w strukturach wlasnosciowych inwestoréw finansowych, Skarbu
Panstwa i cztonkéw zarzadu. Nie okreslono natomiast kierunku zaleznosci pomiedzy udziatem
we wlasnosci zagranicznych inwestor6w a udzialem kobiet w organach statutowych. Ta hipoteza
zostala czesciowo potwierdzona. O ile nie zauwazono wplywu udziatu we wiasnosci zagranicz-
nych inwestorow i Skarbu Pafistwa na liczbe kobiet w organach statutowych, o tyle widoczny
byt wplyw udziatu we wlasnosci inwestoréw finansowych oraz udzialu we wtasnosci cztonkéw
zarzadu. Co istotne, udzial we wtasnosci inwestoréw finansowych mial negatywny wplyw na
liczbe kobiet w organach statutowych razem (p <0,05), a bylo to gléwnie efektem dos¢ silnego,
negatywnego zwigzku pomiedzy ich udziatem we wtasnoéci a liczbg kobiet w radach nadzor-
czych (p<0,01). W przypadku udzialu we wlasnosci cztonkéw zarzadu potwierdzono jego pozy-
tywny wplyw na liczbe kobiet w radach nadzorczych (p<0,05)
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Tabela 4 | Parametry zero-jedynkowego modelu najmniejszych kwadratow (modelu z efektem ustalo-

nym)
Zmienne objasniajace Zmienne objasniane
LKOS LKRN LKz
LKRN _ _ 0,0062
(0,308)
LKz _ 0,0001 _
(0.003)
LIRN _ 0,0752"** _
(3.330)
LIz _ _ 01346
(9.173)
LI0S 0,0930"** _ _
(5.163)
NWBA -0,0042 -0,0023 -0,0020
(-1,572) (-1,031) (-1,381)
FF -0,0019 -0,0013 -0,0007
(-0,758) (-0.638) (-0,497)
Wzl -0,0020 -0,0130 -0,0003
(-0,911) (-0.112) (-0,315)
WIF -0,0053 -0,0066™" 0,0010
(-2,473) (-3.736) (0,873)
Wez 0,0018 0,0031* -0,0016
(1,077) (2.217) (-1,636)
Wsp 0,0021 0,0055 -0,0034
(0,485) (1,467) (-1,334)
InAR -0,07369" -0,0625" -0,0180
(-2,044) (-2.129) (-0,885)
SEK -0,0891 -0,2816" 01725
(-0.624) (-2.399) (2,128)
N 1523 1524 1523
Skorygowane R-kwadrat
0,6882 0,6953 0,6086
Statystyka F 9,48 9,75 6,96

* p<0,05, ** p<0,01, ***p<0,001

Zmienne: LKRN (liczba kobiet w radzie nadzorczej), LKZ (liczba kobiet w zarzadzie), LKOS (liczba kobiet w organach
statutowych), LIRN (liczebno$¢ rady nadzorczej), LIZ (liczebno$¢ zarzadu), LIOS (liczebno$¢ organéw statutowych
razem), NWBA (stopien koncentracji struktur — najwiekszy blok akcji), FF (free float), WZI (wlasno$¢ zagranicznych
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inwestoréw), WIF (wlasnos§¢ inwestoréw finansowych), WCZ (wlasnoé¢ cztonkéw zarzadu), WSP (wlasnosé Skarbu
Panstwa), In AR (logarytm naturalny aktywow razem), SEK - sektor.

|  Podsumowanie i wnioski

Celem opracowania bylo okreslenie warunkéw sprzyjajacych powolywaniu kobiet do organéw
statutowych polskich spétek publicznych. Najwazniejsze impulsy wspierajace te procesy opisane
zostaly na podstawie zalozen teorii instytucjonalnej i teorii zasobowej. Wskazany w artykule
problem nalezy do najczeséciej poruszanych w ostatnich latach w obszarze nadzoru korporacyj-
nego i jest réwnoczeénie uznawany za jeden z najwazniejszych, zwlaszcza w kontekscie niskiego
udziatu kobiet w organach statutowych na catym $wiecie oraz korzysci, jakie niesie ze sobg
zréznicowanie tych organéw pod wzgledem plci. Dyskusja na ten temat w Polsce dopiero sie
roZpoczyna.

Potwierdzaja to zreszta opisane w niniejszym opracowaniu wyniki badan. Liczba kobiet w radach
nadzorczych i zarzadach jest stosunkowo niewielka, przy czym kobiety rzadziej sa czlonkami
zarzadéw. Srednia liczba kobiet w radach nadzorczych wyniosta 0,74, w zarzadach 0,31. Przy
$redniej liczebnosci rad nadzorczych 5,79 i §redniej liczebnosci zarzadéw 3,19 daje to peten
obraz symbolicznego udzialu kobiet w organach statutowych polskich spétek publicznych.

Na doé¢ trudna sytuacje kobiet w organach statutowych oraz brak poglebionej dyskusji na ten
temat wskazuja réwniez inne wyniki niniejszego badania. Potwierdzaja one réwniez teze przy-
toczong przez S. Terjesen et al. (2009), ze generalizowanie wynikéw badan na temat obecnosci
kobiet w organach statutowych i zr6znicowania tych organéw pod wzgledem plci jest trudne ze
wzgledu na réznice otoczenia kulturowego, ekonomicznego i regulacyjnego, a takze na rézny
stopieni rozwoju rynkéw kapitalowych oraz r6zng efektywno$é mechanizméw nadzoru korpora-
cyjnego. W polskich warunkach zaobserwowano negatywny wplyw wielkosci spétki na liczbe
kobiet w radach nadzorczych, pozytywny wplyw udzialu we wlasnosci cztonkéw zarzadu na
liczbe kobiet w radach nadzorczych, negatywny wplyw udziatu we wlasnosci instytucji finan-
sowych na liczbg kobiet w radach nadzorczych oraz pozytywny wpltyw liczebnosci organéw
statutowych na liczbe kobiet zar6wno w radach nadzorczych, jak i w zarzadach. Na liczbe kobiet
w organach statutowych wplywal réwniez sektor. Zastosowana metoda pozwalata na uzyskanie
efektywnych estymatoréw, a wiec na duza wiarygodno$é¢ wynikéw.

Pozytywny wplyw liczebnosci organéw statutowych i udziatu kobiet w radach nadzorczych
oraz zarzadach wskazuje na powazny problem symbolicznego ich traktowania. Kobiety sg czesto
powolywane ze wzgledu na ple¢, a nie na ich umiejetnosci. Te teze potwierdza zreszta zwigzek
miedzy udzialem we wlasnosci cztonkéw zarzadu a liczba kobiet w radach nadzorczych. Srednia
liczebnos¢ kobiet w organach nadzorczych jest wyzsza, gdyz do wielu tych organach powoluje
sig po prostu kobiety bedace cztonkami rodzin menedzeréw i jednoczes$nie wiascicieli. Ich rola
w tych organach jest iluzoryczna. Przy takiej wewnetrznej strukturze organy nadzoru nie sa
w stanie wykonywacé swojej podstawowej funkeji — funkeji kontrolne;.
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Warto podkresli¢ negatywny zwigzek migdzy udzialem we wiasnosci inwestor6w finansowych
a udzialem kobiet w radach nadzorczych. Swiadczy to o tym, Ze inwestorzy ci nie przyjmuja
zréznicowania organéw statutowych pod wzgledem plci jako kryterium inwestycyjnego, a raczej
powoluja do rad nadzorczych wlasnych przedstawicieli, ktérymi sa gléwnie mezczyzni. Wynika
to z dysproporcji mezczyzn i kobiet zajmujacych sie w funduszach dziatalnoécia inwestycyjna na
rynkach kapitalowych. Kobiety sg gtéwnie zatrudnione w ich komérkach back i front office.

Kolejna z wymienionych relacji to negatywna relacja miedzy wielkoscia sp6ltki a liczba kobiet
w radach nadzorczych. Moze ona §wiadczy¢ o niewystarczajagcym przygotowaniu kobiet do
sprawowania funkcji nadzorczych, szczegélnie o niewystarczajacym do$wiadczeniu, co wigze
sig z liniowym charakterem ich obowiazkéw. Czlonkowie rad nadzorczych, wykonujac funkcje
kontrolne i doradcze, musza umie¢ kompleksowo spojrze¢ na problemy spoéiki, a najbardziej
pozadanym czlonkiem rady nadzorczej jest osoba z dos§wiadczeniem na stanowisku prezesa
zarzadu. Tu jednak pojawia sie problem. O ile kobiety stanowig mniejszo$¢ w organach zarzad-
czych, o tyle liczba kobiet, ktdre sa prezesami zarzadéw, jest juz bardzo mata.

Ostatnia z przytoczonych relacji wskazywala na sektor jako czynnik determinujacy liczbe
kobiet w organach statutowych. Wyzsza liczbg kobiet zaobserwowano zaréwno w zarzadach, jak
i w radach nadzorczych bankéw. Oczywiscie w wiekszosci przypadkéw dominujacymi wiasci-
cielami polskich bankéw notowanych na GPW w Warszawie byly banki zagraniczne, dlatego ta
zalezno$¢ moze dziwi¢ w kontekécie stwierdzonego braku wplywu na liczbe kobiet w organach
statutowych udzialu we wtasnosci zagranicznych inwestor6w oraz negatywnego wplywu na nig
udzialu we wlasnosci inwestoréw finansowych. Jednak dominujacych wlascicieli tych bankéw
nalezy raczej traktowac jako inwestoréw branzowych, a nie finansowych, a poréwnanie ze spo}
kami z innych sektoréw o podobnych strukturach wiasnosciowych wymusza postawienie tezy,
ze to wlasnie sektor, a nie rodzaj inwestora wplywal na wieksza liczbe kobiet w ich organach
statutowych.

W Polsce prowadzi sig stosunkowo niewiele badan empirycznych na temat nadzoru korpora-
cyjnego, dlatego mato jeszcze wiadomo o efektywnoéci réznych jego mechanizméw. Dotyczy
to réwniez funkcjonowania rad i zarzadéw spétek. Wyniki badan opisane w niniejszym opra-
cowaniu sg prébg wypelnienia tej luki i stanowiag punkt wyjscia w dyskusji nad rolg kobiet
w organach statutowych polskich spétek publicznych. Potrzeba jednak dalszych badan na ten
temat. Powinny one przede wszystkim dotyczy¢ wplywu zréznicowania pod wzgledem plci na
wyniki finansowe spétek oraz korzysci plynacych z tego zréznicowania dla polskich spétek
publicznych. Takie badania sa do$¢ szeroko prowadzone na $wiecie. Nie wiadomo, czy ich rezul-
taty mozna jednoznacznie przenosi¢ na polski grunt. W niniejszym badaniu nie udalo sie réw-
niez potwierdzi¢ zwiagzkéw miedzy udzialem we wlasnosci zagranicznych inwestor6w a liczbg
kobiet w organach statutowych. Ten problem mozna pogtebic¢ i rozpatrywac go w kontekscie
kraju pochodzenia inwestora. Mozna zalozyc¢, ze macierzyste srodowisko akcjonariuszy bedzie
miato wplyw na sktonnos$¢ do powotywania przez niech kobiet do organéw statutowych. Kolejng
relacja, ktérg mozna poglebi¢ w kolejnych badaniach, jest wplyw sektora na powotywanie kobiet
do rad nadzorczych i zarzadéw. Tutaj zastosowano syntetyczny podziat sektoréw. Glebsze wnio-
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ski mozna byloby wyciagna¢ przy ich podziale na sektory B2B i B2C. Pozwoliloby to odpowie-
dzie¢ na pytanie, jak w polskich warunkach prawnych, ekonomicznych i kulturowych rézni sie
liczba kobiet w radach nadzorczych i zarzadach spétek z sektoréw, ktére kieruja swoje produkty
do finalnego odbiorcy oraz z sektoréw od niego wyizolowanych.

B ibliografia
Aluchna M. (2007) Mechanizmy corporate governance

w spotkach gieldowych. Warszawa: Oficyna Wydawnicza
Szkoty Gtéwnej Handlowe;.

Bilimoria D. (2006) The Relationship Between Women Cor-
porate Directors and Women Corporate Officers. Journal of
Managerial Issues, Vol. 18, No. 1, s. 47-61.

Bilimoria D., Piderit S.K. (1994) Board Committee Mem-
bership: Effects of Sex-based Bias. Academy of Management
Journal, Vol. 37, No. 6, s. 1453-1477.

Brammer S., Millington A., Pavelin S. (2007) Gender and
ethnic diversity among UK corporate boards. Corporate Gov-
ernance: An International Review, Vol. 15, No. 2, s. 393-403.

Brown D., Brown D., Anastasopoulos V. (2002) Women
on Boards: Not just the right thing... but the “Bright” Thing.
Report 341-02, The Conference Board of Canada, Ottawa.

Campbell K., Minguez-Vera A.M. (2008) Gender Diversity
in the Boardroom and Firm Financial Performance. Journal of
Business Ethics, Vol. 83, No. 3, s. 435-451.

Carpenter M.A., Westphal J.D. (2001) The Strategic Con-
text of External Network Ties: Examining the Impact of
Director Appointments on Board Involvement in Strategic
Decision Making. Academy of Management Journal, Vol. 44,
No. 4, s. 639-660.

Carver J. (2002) On Board Leadership. New York: Jossey-
Bass, John Wiley.

De Anca C. (2008) Women on corporate boards of Span-
ish listed companies. W: Vinnicombe S., Singh V., Burke R.,
Bilimoria D., Huse M. (red.) Women on Corporate Boards of
Directors: International Research and Practices. Cheltenham:
Edward Elgar, s. 96-107.

DiMaggio P.J., Powell W.W. (1983) The Iron Cage Revis-
ited: Institutional Isomorphism and Collective Rationality
in Organizational Fields. American Sociological Review,
Vol. 48, s. 147-160.

Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW, Zatacznik do
Uchwaly Nr 17/1249/2010 Rady Gieldy z dnia 19 maja 2010 roku.

Earle J.S., Kucsera C., Telegdy A. (2005) Ownership
Concentration and Corporate Performance on the Budapest
Stock Exchange: do too many cooks spoil the goulash? Cor-
porate Governance: An International Review, Vol. 13, No. 2,
S. 254-264.

Faccio M., Lang L.H.P. (2002) The ultimate ownership of
Western European corporations. Journal of Financial Econom-
ics, Vol. 65, s. 365-395.

Green W.H. (2003) Econometric Analysis. New Jersey: Pren-
tice Hall.

Gujarati D. (2003) Basic Econometrics. New York: McGraw
Hill.

Hambrick D., Cho T., Chen M. (1996) The Influence of
Top Management Team Heterogeneity on Firms’ Competitive
Moves. Administrative Science Quarterly, Vol. 41, s. 659-685.

Hillman A.J., Cannella A., Paetzold R. (2000) The
Resource Dependence Role of Corporate Directors: Strategic
Adaptation of Board Composition in Response to Environ-
mental Change. Journal of Management Studies, Vol. 37, No.
2, 8. 235-255.

Hillman A.J., Dalziel T. (2003) Boards of Directors and
Firm Performance: Integrating Agency and Resource Depen-
dence Perspectives. Academy of Management Review, Vol. 28,
No. 3, s. 383-396.

Hillman A.J., Shropshire C., Cannella A.A. Jr (2007)
Organizational predictors of women on corporate boards.
Academy of Management Journal, Vol. 50, No. 4, s. 941-952.

Hoel M. (2008) The Quota Story: Five Years of Change in
Norway. W: Vinnicombe S., Singh V., Burke R., Bilimoria
D., Huse M. (red.) Women on Corporate Boards of Directors:
International Research and Practices. Cheltenham: Edward
Elgar, s. 79-87.

Hsiao Ch. (2003) Analysis of Panel Data. Cambridge: Cam-
bridge University Press.

Huse M. (2008) Corporate innovations: Women on board
of directors — Lessons learnt from Norway, http://www.sare-
emakunde.com/media2/contenidos/archivos/Huse.M_08 _
engl.pdf

Ingram P., Simons T. (1995) Institutional and resource
dependence determinants of responsiveness to work-family.
Academy of Management Journal, Vol. 38, No. 5, s. 1460-
1482.

Judge W.Q. Jr., Zeithaml C.P. (1992) Institutional and
strategic choice perspectives on board involvement in the
strategic decision process. Academy of Management Journal,
Vol. 35, No. 4, s. 766-794

Kang H., Cheng M., Gray S.J. (2007) Corporate Gover-
nance and Board Composition: diversity and independence
of Australian boards. Corporate Governance: An International
Review, Vol. 15, No. 2, s. 194-207.

Kiel G., Nicholson G. (2003) Board Composition and
Corporate Performance: How the Australian Experience
Informs Contrasting Theories of Corporate Governance. Cor-
porate Governance: An International Review, Vol. 11, No. 3,
s. 189-205.

Koladkiewicz I. (2002) Nadzér korporacyjny w Narodow-
yech Funduszach Inwestycyjnych. Warszawa: WSPiZ im.
L. Kozminskiego.

Kufel T. (2007) Ekonometria: Rozwiqzywanie probleméw
z wykorzystaniem programu GRETL. Warszawa: PWE.

Lee P., O’Neill H. (2003) Ownership Structures and R&D
Investments of U.S. and Japanese Firms: Agency and Stew-
ardship Perspectives. Academy of Management Journal,
Vol. 46, No. 2, s. 212-225.

LIMDEP (2007) Econometric Modeling Guide by William
H. Green. Plainview: Econometric Software Inc.

Maddala G.S. (2008) Ekonometria. Warszawa: WN PWN.



Peterson C.A., Philpot J. (2007) Women’s roles on US For-
tune 500 boards: Director expertise and committee member-
ship. Journal of Business Ethics, Vol. 72, No. 2, s. 177-196.

Pfeffer J., Salancik G. (1978) The External Control of Orga-
nizations: A Resource Dependence Perspective. New York:
Harper&Row.

Rose C. (2005) The Composition of Semi-Two-Tier Corporate
Boards and Firm Performance. Corporate Governance: An
International Review, Vol. 13, No. 5, s. 691-701.

Rosener J.B. (1990) Ways Women Lead. Harvard Business
Review, November-December, s. 119-125.

Ruigrok W., Peck S., Tacheva S., (2007) Nationality and
Gender Diversity on Swiss Corporate Boards. Corporate Gov-
ernance: An International Review, Vol. 15, No. 4, s. 546-557.
Sabherwal S., Smith S.D. (2008) Concentrated Shareholder
as Substitute for Outside Analysts. Corporate Governance: An
International Review, Vol. 16, No. 6, s. 562-577.

MBA 2/2011 | Artykuty | 87

Scott W.R. (1987) The Adolescence of Institutional Theory.
Administrative Science Quarterly, Vol. 32, No. 4, s. 493-511.

Singh V., Vinnicombe S. (2003) The 2002 Female FTSE
Index and Women Directors. Women in Management Review,
18(7), p. 349-358.

Terjesen S., Sealy R., Singh V. (2009) Women Directors
on Corporate Boards: A Review and Research Agenda. Cor-
porate Governance: An International Review, Vol. 17, No. 3,
s. 320-337.

Terjesen S., Singh V. (2008) Female Presence on Corporate
Boards: A Multi-Country Study of Environmental Context.
Journal of Business Ethics, Vo. 83, No. 1, s. 55-63.

Watson W.E., Kumar K., Michaelsen L.K. (1993) Cultural
Diversity’s Impact on Interaction Process and Performance:
Comparing Homogenous and Diverse Task Groups. Academy
of Management Journal, Vol. 36, No. 3, s. 590-602.



88 | Artykuty | MBA 2/2011

| Master of Business Administration” 2/2011 (112): s. 88-97, ISSN 1231-0328, Copyright by Akademia Leona Kozmifiskiego

Negocjacje
miedzynarodowe

czy miedzykulturowe

— czy istnieje roznica?
Czynniki wplywajace
na proces I sukces tych
negocjacji

Nikolay Kirov | Akademia Leona Kozminskiego, Warszawa | kirov@kozminski.edu.pl

|  Abstrakt

Jednym z podstawowych probleméw w praktyce negocjacyjnej, przed ktérym stoja
menedzerowie udajacy sie na negocjacje z rozméwcami pochodzacymi z innego
kraju, jest kwestia dotyczaca tego, jakie dodatkowe elementy, ktére nie wystepuja
w codziennych negocjacjach, powinno si¢ wzia¢ pod uwage. Literatura negocja-
cyjna rozréznia pojecia negocjacji miedzynarodowych i negocjacji miedzykultu-
rowych. W niniejszym artykule opisane sa réznice oraz podstawowe czynniki
charakteryzujace oba rodzaje negocjacji. Autor stawia réwniez pytanie, czy w erze
globalizacji doszlo do unifikacji sposobu wzajemnego postrzegania sie przez przed-
stawicieli roznych kultur w trakcie negocjacji oraz ich wiedzy na temat procesu
negocjacyjnego i niezbednych umiejetnosci.

JEL: F51
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| Wstep

Celem artykulu jest opisanie r6znic oraz podstawowych czynnikéw charakteryzujacych pojecia
negocjacji miedzynarodowych i negocjacji migdzykulturowych. W ostatnich dwéch dekadach
obserwujemy gwattowny wzrost liczby negocjacji migdzy przedstawicielami réznych narodo-
woéci i kultur. Uwarunkowania polityczne sprawialy, ze jeszcze dwadzieécia lat temu grupa
zawodowcow, ktérzy prowadzili negocjacje na rynkach migdzynarodowych, byta relatywnie nie-
wielka. Wraz z procesami globalizacyjnymi wszystko sie zmienito. Dzi§ menedzerowie wszyst-
kich szczebli podrézuja, pracuja lub prowadza u siebie spotkania z przedstawicielami zagranicz-
nych firm. Nie moga wigc pozwoli¢ sobie na zaniedbanie wiedzy i umiejetnosci potrzebnych do
prowadzenia negocjacji migdzynarodowych lub miedzykulturowych. Interesujace jest zatem,
czy w literaturze negocjacyjnej badacze zaczeli poszukiwaé odpowiedzi na pytanie: ,,Czy w erze
globalizacji doszlo do unifikacji sposobu wzajemnego postrzegania sig przez przedstawicieli r6z-
nych kultur w trakcie negocjacji oraz ich wiedzy na temat procesu negocjacyjnego i niezbednych
umiejetnosci?”.

Dla os6b, ktére po raz pierwszy spotykaja sie pojeciami negocjacje migdzynarodowe i negocjacje
miedzykulturowe, sa one w zasadzie zamienne. Mozemy jednak prowadzi¢ negocjacje miedzy-
narodowe z przedstawicielami bardzo zblizonej do naszej kultury narodowej. W tej sytuacji to
nie czynniki kulturowe, lecz zupelnie inne elementy bedg odréznia¢ sytuacje negocjacyjng od
naszych ,codziennych” — krajowych negocjacji. Z drugiej strony, mozna prowadzi¢ negocjacje
wewnatrz kraju miedzy przedstawicielami nie tylko r6znych kultur narodowych, ale i réznych
kultur organizacyjnych.

|  Negocjacje migdzynarodowe

Robocza definicja negocjacji migdzynarodowych to ,proces, w ktérym ludzie pochodzacy z r6z-
nych krajow poszukuja sposobu zawarcia porozumienia poprzez dialog” (Hurn 2007: 354).

W literaturze negocjacyjnej najwigcej miejsca problemowi negocjacji miedzynarodowych poswie-
caja autorzy zajmujacy sie badaniami nad tworzeniem wspdlnych przedsigwzieé (Killing 1982;
Ghauri 1983; Herzfeld 1990; Lawrence, Vlachoutsicos 1993; Wells, Gleason 1995; Bamford, Ernst,
Fubini 2004; Kirov 2005; Kirov, Rzgdca 2006).

Dynamike miedzynarodowych negocjacji biznesowych prébuja opisa¢ Phatak i Habib (1996).
Autorzy wymieniaja jednak obok siebie czynniki specyficzne zaréwno dla negocjacji miedzyna-
rodowych, jak i biznesowych negocjacji krajowych.

Salacuse (1991) zwraca uwage na sze$¢ czynnikéw, wspélnych dla wszystkich migdzynarodo-
wych negocjacji i niewystepujacych podczas negocjacji krajowych.
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Przede wszystkim, w miedzynarodowych negocjacjach strony musza sobie radzi¢ z przepisami
prawnymi, polityka i wiadzami politycznymi wiecej niz jednego panstwa. Zaréwno przepisy
prawne, jak i polityki mogg by¢ nie tylko niespéjne, ale wrecz przeciwstawne.

Drugim czynnikiem, ktéry nalezy uwzgledni¢ w miedzynarodowym biznesie, jest obecno$cé

réznych walut. Niesie to ze sobg dwa problemy:

1) kursy wymiany wahajg sie w czasie, powodujac zmiany w rzeczywistej wartosci towaru lub
ustugi, prowadzac tym samym do nieoczekiwanych strat lub zyskdw,

2) kazdy rzad na og6t prébuje kontrolowaé przeplyw krajowej i zagranicznych walut. W ten spo-
s6b warunki transakcyjne czesto zaleza od woli rzadéw do udostepnienia waluty. Nieocze-
kiwana zmiana polityki panstwowej dotyczacej podazy pieniadza moze mie¢ dramatyczne
skutki dla transakcji migdzynarodowych. Dobrym przyktadem jest obecna polityka rzadu
Szwajcarii wobec podazy franka. Negocjatorzy musza wiec poradzi¢ sobie z dodatkowymi
kwestiami ryzyk i sposob6éw zabezpieczania sie przed nimi.

Trzeci czynnik wspélny dla negocjacji miedzynarodowych to uczestnictwo organéw panstwo-
wych. Nie tylko podczas prywatyzacji przedsigbiorstw panstwowych, ale i przy duzych inwesty-
cjach rzady czesto majg ogromny wplyw na warunki porozumienia. Obecnoé¢ przedstawicieli
administracji panstwowej moze niepotrzebnie sformalizowaé i usztywni¢ proces negocjacji.
Podczas tworzenia wspdlnych przedsiewzie¢ na rynkach zagranicznych moze okazac sie, ze
kontrolowane przez panstwo przedsiebiorstwa maja inne cele. Podczas negocjacji perspektywa
zysku jest zawsze obecna u kazdego inwestora zagranicznego, za$ lista intereséw administracji
panstwowej zazwyczaj jest szersza i uwzglednia nie tylko wplywy do budzetu, lecz takze inte-
resy spoleczne i polityczne. Obserwujemy to na przykladzie prywatyzacji PZU.

Po czwarte, podczas negocjacji miedzynarodowych przedsiebiorstwa sa narazone na nagle i dra-
styczne zmiany sytuacji. Wydarzenia takie jak zmiany w rzadzie, wojna lub dewaluacja waluty
maja wplyw zaréwno na proces negocjacji, jak i na potencjalne korzysci z umowy, gdyz wyne-
gocjowana lub nawet podpisana umowa musi by¢ wykonalna. W tej sytuacji strony wracaja do
renegocjacji. Mozna argumentowacé, ze zmiana rzadu lub kursu waluty w negocjacjach krajo-
wych réwniez wplywa na proces i korzysci z umowy. Owszem, ale zazwyczaj wiemy, co sig
dzieje na naszym podwérku. Natomiast te same zagrozenia wystepujace na cudzym terytorium
~Wymagaja, aby negocjator miedzynarodowy posiadat szeroka wiedze i zrozumienie sytuacji
spolecznej, ktére zazwyczaj nie sa niezbedne” (Salacuse 1991: 255). Obecnie przyklad prezydenta
Wenezueli jest dobra tego ilustracja.

Podczas negocjacji miedzynarodowych mozna réwniez spotkac sie z r6zng ideologia. R6znice
te moga dotyczy¢ podejscia do inwestycji zagranicznych, transferu zyskéw czy praw jednostki.
Skuteczni negocjatorzy, §wiadomi réznic ideologicznych, beda przedstawiaé swoje argumenty
w sposdb ideologicznie mozliwy do zaakceptowania przez drugg strong lub co najmniej ideolo-
gicznie neutralny.
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Ostatni, i czasami najwazniejszy, czynnik to réznice kulturowe. Sktadaja sie na nie réznice
jezykowe, rézne podejscie do wartosci, poglady, religie i filozofie. W rezultacie niektére pomysty
i propozycje mogg mie¢ bardzo rézne konotacje w réznych kulturach.

|  Negocjacje migdzykulturowe

Jest wiele tekstéw o réznicach kulturowych, jednak liczba badan o wplywie réznic na sposéb
prowadzenia negocjacji juz jest ograniczona. Najczes$ciej mozna spotkac sie z poradnikami bazu-
jacymi na stereotypach dotyczacych tego, jak negocjuja osoby pochodzace z réznych krajéw.

W zasadzie nalezatoby w tym miejscu postawic pytanie, czy w erze globalizacji doszlo do unifi-
kacji sposobu wzajemnego postrzegania sie przez przedstawicieli réznych kultur i wiedzy o tym,
jak powinien wygladac proces negocjacji i jakie umiejetnosci sa potrzebne do prowadzenia nego-
cjacji.

Badacze kultury i jej wplywu na negocjacje probowali uchwycié te réznice, opisujac kultury
narodowe (van Zandt 1970; Hoftede 1980/2001; Tse, Lee, Vertinsky, Wehrung 1988; Guptara 1992;
Graham, Lam 2003; McGinnis 2005).

Jako skrajny przyktad r6znic kulturowych w podejsciu do negocjacji sg opisywane zachowania
Amerykandw i Japonczykéw. Amerykanie uwazajg, ze celem negocjacji jest przygotowanie wig-
zgcej umowy, ktéra tworzy prawa i obowiazki. Dla Japonczykéw celem negocjacji jest stworzenie
relacji migdzy obiema stronami. Pisemna umowa jest po prostu wyrazem tej relacji.

W niektérych kulturach zaczyna sie od negocjacji porozumienia w sprawie ogélnych zasad,
podczas gdy w innych preferowane sa szczegétowe negocjacje kazdej kwestii negocjacyjnej. Sa
réwniez kultury, w ktérych preferowane sg negocjacje ,,od dotu”, gdzie negocjatorzy ,,tworzg”
porozumienie, i kultury, w ktérych zaczyna sie ,,od gory”, czyli na poczatku rozméw obie strony
prezentuja swoja ,kompleksowa” wizje porozumienia, a nastgpnie probujg uzgodni¢ kompromis.
Réznice kulturowe pojawiajg sig takze w preferowanym tempie prowadzenia rozméw i podejmo-
wania decyzji.

W literaturze przedmiotu wiele tekstéw po§wiecono r6znicy migdzy amerykanska a chin-
ska kultura. Przeprowadzone ponad dwadziescia lat temu badania por6wnawcze (Tse et
al. 1988) na przykladzie Chin i Kanady pokazaly, ze kultura narodowa wplywa w dos¢ prze-
widywalny i znaczacy sposéb na podejmowane decyzje marketingowe dotyczace wejscia na
rynki zagraniczne. Autorzy badan wskazali, Ze znajomos¢ kultury narodowej partnera moze
pomdc w przewidzeniu jego reakcji i decyzji podczas negocjacji handlowych. Juz wéwczas
podkreslili, ze wyniki badania wskazujg réwniez na to, ze réznice kulturowe wydaja mniej-
sze, gdy wystepuje intensywna komunikacja oraz podobiefistwo w technikach podejmowania
decyzji. Réwniez Salacuse ostrzega, ze poszczegolni negocjatorzy moga wymykac sig kulturo-
wym stereotypom.
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Pigtnascie lat p6Zniej Graham i Lam (2003) dalej wskazywali r6znice miedzy amerykanskim
i chinskim sposobem prowadzenia negocjacji (zob. tabele 11 2).

Tabela 1 | Kultura narodowa - r6znice w warto$ciach i sposobach myslenia

Kultura amerykanska Kultura chinska
indywidualistyczna kolektywna
egalitarna hierarchiczna
10rientowana na informacije 20rientowana na relacje
redukcjonistyczna holistyczna
sekwencyjna kotowa
poszukujaca prawdy poszukujaca drogi
argumentowania targowania sie

Zrédlo: Graham, Lam (2003).

Tabela 2 | Podejscie Amerykanéw i Chinczykéw do procesu negocjacji

Amerykanie Chinczycy
szybkie spotkania ttugi proces poznawania sie
nieformalny formalny
bezposrednie telefonowanie weigganie posrednikow

Wymiana informacji

pefne kompetencje ograniczone kompetencje
hezposrednio posrednio
najpierw oferta najpierw wyjasnienia

Sposob przekonywania
agresywny pytajacy
niecierpliwy cierpliwy
Warunki umowy
dazacy do ., dobrej umowy” dazacy do diugookresowych relacji

Zrédlo: opracowanie na podstawie Graham, Lam (2003).

Kategorie pokazane w tabelach 11 2 czeSciowo sg zaczerpniete z badan Hofstede (1980/2001)
z poczatku lat 80. Wszystkie te r6znice kulturowe wplywaja na sposéb prowadzenia negocjacij,
a do ich uwzgledniania namawiaja nie tylko teoretycy, lecz takze praktycy negocjacji (McGinnis
2005). Kultura firm amerykanskich oparta jest na dziataniach zgodnych z procedurami. Decyzje
podejmowane s na podstawie analizy baz danych. Zasady dotycza wszystkich czlonkéw organi-
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zacji. Licza sie wyniki. Zwyciezaja najlepsze pomysty. Z kolei w chinskich firmach respektowane sg
starszenstwo i doSwiadczenie. Polecenia szefa wykonywane prawie bez dyskusji i protestéw przez
podwtadnych. Nie ma glosowan znanych z posiedzen dyrektor6w w korporacjach. Pracownicy
reaguja i dzialajg zaréwno zgodnie z litera, jak i duchem dyrektyw szefa.

Zgodnie z podej$ciem Amerykanéw, projekty maja $cisle okreslone cele oraz nieprzekraczalne
terminy, ktérych nalezy przestrzegac. Firmy maja procedury — standardowe ,,sposoby robienia
wszystkiego”. Miedzy oddziatami a firma uzywany jest jednolity jezyk komunikowania sie. Zestan-
daryzowane procedury pomagaja administracji pracowac efektywnie, planowac cele, oceniac i kon-
trolowaé ich wykonanie. Pracownicy sg oceniani okresowo, najczesciej rocznie, gdy wyelimi-
nowane zostaly fluktuacje sezonowe. Jesli ocena jest zgodna z normami, pracownik zostaje lub
awansuje sie go. Ci, ktérzy nie osiagaja wlasciwych wynikéw, sa zwalniani lub przesuwani do
innych prac, stanowisk lub dzialéw. Mimo ze wiekszo$¢ pracy jest wykonywana w zespotach, osia-
gnigcia poszczegdlnych pracownikéw sg nagradzane w zaleznosci od ich wkladu w zespotowym
wyniku. Wszystko wydaje sig okreslone ilo$ciowo i zmierzone. Z zasady nie moze by¢ nepotyzmu.
Natomiast, przez lata, kluczem do sukcesu chinskich firm byto pielegnowanie dtugoterminowych
relacji z dostawcami i klientami. Wlasciciel biznesu postrzega siebie jako partnera dla swoich
dostawcow 1 klientéw, z ktérymi utrzymuje bliskie i czeste kontakty. Zatrudnianie rodziny jest
oczywiste, jednak kazdy wie, gdzie jest jego miejsce i zawsze odnosi si¢ z pelnym szacunkiem
do wszystkich pozostatych w firmie. Wielu krewnych i bliskich przyjaciét dyrekcji pracuje w tej
firmie. Lojalno$¢ wobec rodziny jest uwarunkowana kulturowo. Chinczycy uwazaja, Ze wzajemne
powiazania wszystkich zatrudnionych pomagaja biznesowi, gdyz wszyscy pracuja dla osiggniecia
wspdlnego celu.

Wszystkie powyzsze czynniki powoduja, Ze sposoby postrzegania, myslenia i budowania argu-
mentacji podczas negocjaciji sg zupelnie rézne. Przedstawicie tych kultur, nawet postugujac sie tym
samym jezykiem, beda ,,nadawali na réznych falach”. Wiedza o warto$ciach, a tym samym zrozu-
mienie dla partnera niewatpliwie prowadzi do poprawienia procesu komunikowania sie i uniknieg-
cia nieporozumief wynikajacych z réznic kulturowych.

Jest tez grupa badaczy, ktérzy podchodza do problemu negocjacji migdzykulturowych z innej
perspektywy. Definiuja oni czynniki zwigzane z samym procesem komunikowania sig (Guptara
1992; Hurn 2007; Rivers, Litle 2007).

| Jezyk

Negocjacje miedzy partnerami, dla ktérych ten sam jezyk jest jezykiem ojczystym, niewatpliwie
sa latwiejsze. Negocjacje, w ktérych postugujemy sie jezykiem partnera albo jezykiem obcym
dla obu stron, sa trudne, bo dochodzi warstwa interpretacyjna. Bezposrednio tlumaczone stowa
i zwroty mogg by¢ zrozumiane w sposéb daleki od intencji nadawcy. Dodatkowym utrudnie-
niem jest specyficzna terminologia techniczna, prawna lub branzowa. W rezultacie interpretacja
umowy spisanej w dwoéch jezykach moze by¢ rézna.
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| .Zachowanie twarzy”

Waga kwestii prestizowych w negocjacjach migdzykulturowych jest czesto niedoceniana.
W wielu wschodnich kulturach ,zachowanie twarzy” ma zasadnicze znaczenie. W przypadku
Chinczykéw ,twarz” (mianzi) odnosi sie do wizerunku osoby i jej statusu w strukturze spo-
tecznej. Status spoteczny jest jednak skomplikowanym pojeciem, gdyz ,twarz” jest skojarzona
z takimi atrybutami jak: lojalnos¢, zaufanie, reputacja, kompetencje czy wzajemne zobowigzania.
Wedtug Cardona i Scotta (2003), Chificzycy sg wrazliwi na ,zachowanie twarzy” ze wzgledu na
wage, jaka przywiazuja do budowania i utrzymywania dtugookresowych relacji. Europejczycy
i Amerykanie zazwyczaj jasno oddzielaja sfere Zycia prywatnego i stuzbowego. We wschodnich
kulturach to rozréznienie jest czesto mniej znaczace.

|  Agenda i podejscie do czasu w trakcie spotkan

We wszystkich negocjacjach agenda spotkania i kwestii negocjacyjnych ma ogromne znaczenie.
W negocjacjach miedzy przedstawicielami réznych kultur wezesniej uzgodniony plan zazwyczaj
jest kluczowy, poniewaz porzgdkuje proces negocjacyjny i pozwala okresli¢ stopien zaawanso-
wania rozméw. Jednoczesnie, podejscie do punktualnosci jest jednym z fatwiejszych do zaob-
serwowania czynnikéw powodujacych nieporozumienia w negocjacjach migdzykulturowych.
Trudno$ci powstaja, gdy negocjatorzy z kultury monochromicznej spotykaja sie z partnerami
z kultury polichromicznej. W tej pierwszej punktualno$cé to podstawa, harmonogramy i terminy
traktowane sa bardzo powaznie, a spotkania negocjatoréw — rzadko przerywane. Do tej kultury
zaliczani sg przedstawiciele Ameryki P6inocnej, Niemiec, Skandynawii oraz Japonii. W kultu-
rze polichromicznej dobre stosunki miedzy ludzmi sa wazniejsze niz punktualnosé, wszelkie
harmonogramy traktuje sig bardzo elastycznie, a spotkania negocjacyjne sg czesto przerywane.
Zaliczamy do niej przedstawicieli Ameryki Lacinskiej, Poludniowej Europy, Afryki i Bliskiego
Wschodu.

| Tempo

Tempo negocjacji w réznych kulturach réwniez jest inne. Na Bliskim Wschodzie poczatek nego-
cjacji jest zazwyczaj wolniejszy. Amerykanie maja tendencje od poczatku rozméw szybko prze-
chodzi¢ do kwestii biznesowych. W kulturach, w ktérych budowanie relacji miedzy stronami
jest wazne, poczatek negocjacji stuzy ,poznaniu sie i znalezieniu wspdlnych doswiadczen”.
W kulturach niskiego kontekstu niemile widziany jest brak bezposrednioéci w kontaktach.

|  Umiejetnosé stuchania i ekspresyjnos¢

Przy ,miedzykulturowym stole negocjacyjnym” mozna wydzieli¢ dwie specyficzne réznice
w sposobie prowadzenia rozméw. Po pierwsze, r6zne podejscie do ekspresyjnosci, po drugie



MBA 2/2011 | Artykuty | 95

- dodatkowe elementy procesu stuchania. Sg kultury, ktérych przedstawiciele sa dos¢ powscia-
gliwi podczas negocjacji. Utrzymuja dystans, mato gestykuluja, ich mimika jest ograniczona,
moéwig ciszej, nie patrza sie dtugo w oczy i rzadko przerywaja rozméwcy. Na drugim koricu sg
przedstawiciele kultur ekspresyjnych, w ktérych ludzie méwia gltoéno i czgsto sobie przerywaja,
czesto patrza sie w oczy rozméwcy, duzo gestykuluja, a dzigki temu, iz dystans miedzy partne-
rami jest maly, kontakt dotykowy jest czesty. Negocjatorzy pochodzacy z kultury ekspresyjnej
zazwyczaj postrzegaja zachowanie partneréw z kultury powsciaggliwej jako oznake stabosci.
W takich sytuacjach majg tendencje do dodatkowego ,,naciskania” rozméwcy, ,,No bo jeéli jest
staby, to go jeszcze troche przycisne i wtedy podpisze!”.

Podczas negocjacji miedzykulturowych do podstawowych umiejetnoéci stuchania dochodzi
umiejetnoéé wychwycenia wielu subtelnych kulturowych niuanséw. Japonczycy sa znani z tego,
ze wykorzystujg cisze do przemyslenia tego, co powiedzial partner i jakie maja dalsze opcje
w negocjacjach. Ich partnerzy z Europy i Ameryki moga zinterpretowac ciszg na dwa sposoby.
Pierwszy — jako niezrozumienie tego, co bylo powiedziane. W tym przypadku powtarzajg swoj
komunikat. Drugi - jako brak zgody partnera na zlozona przez nich propozycje, w rezultacie
mogg zaoferowac kolejne ustepstwa. W obu przypadkach przerywaja cisze, do ktérej nie sa przy-
ZWyczajeni.

|  Socjalizacja i etykieta

Sposdb siadania partneréw podczas oficjalnych kolacji, kolejno$é¢ przemawiania i wznoszenia
toastow, sposéb wreczania i przyjmowania prezentow sa w duzym stopniu uwarunkowane przez
kulture narodowsq. Dawanie prezentow jest bardzo wazne w kulturach Dalekiego Wschodu,
a niewrgczenie lub nieprzyjecie prezentu bedzie traktowane jako brak szacunku. W kulturach
zachodnich prezenty moga by¢ natomiast potraktowane jako préba wreczenia tapowki, a urzed-
nicy administracji pafistwowej majg albo zakaz przyjmowania, albo ustalone, okreslone warto-
$ciowo, maksymalne putapy, do ktérych moga przyjaé prezent, oraz obowiazek jego zadeklaro-
wania.

Etykieta biznesu r6wniez jest r6zna i wplywa na sposéb prowadzenia rozmowy i zachowania
sig podczas negocjacji. Na przyktad w Niemczech, Holandii i we Wtoszech przyjete jest zwraca-
nie sig do osoby z doktoratem formalnie — ,,doktor”. W podejsciu przedstawicieli pochodzacych
z obszaru anglojezycznego formalizm jest mniejszy.

Wreczanie wizytowek jest oczywista czynnoscig podczas negocjacji. Dla Japonczykow jest to
szczegblnie wazny rytual. Wizytowki sa wymieniane natychmiast po formalnej prezentacji oséb.
Po wrgczeniu wizytéwka powinna by¢ szczegélowo przeczytana, a nastgpnie polozona na stole
przed przyjmujacym. Sposdb jej schowania réwniez jest symboliczny.
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|  Whnioski

W literaturze przedmiotu autorzy nie zawsze wyraznie rozr6zniaja, jakie czynniki wplywaja na
proces negocjacji migdzynarodowych, a jakie na proces negocjacji miedzykulturowych. Najcze-
$ciej traktuja negocjacje migdzykulturowe jako element negocjacji migdzynarodowych.

Warto w tym miejscu podkresli¢, ze zupelnie pominigtym przez badaczy obszarem negocja-
cji miedzykulturowych sg negocjacje prowadzone migdzy przedstawicielami r6znych kultur
organizacyjnych. Tego typu badania spowodowaltyby uporzadkowanie literatury negocjacyjne;j
i okreslenie czynnikéw wystepujacych w poszczegélnych czesciach tabeli nr 3.

Tabela 3 | Sposdb prowadzenia negocjacji w zaleznosci od kultury

takiej samej kultury organizacyjnej roznych kultur organizacyjnych

Negocjacje

krajowe A. Negocjacje, w ktdrych postrzeganie partnerdw C. Negocjacje pomigdzy przedstawicielami
iwzajemne zrozumienie kulturowe jest najwyzsze roznych kultur organizacyjnych w ramach tej
samej kultury narodowej

migdzynarodowe B. Negocjacje miedzy przedstawicielami roznych D. Negocjacje miedzy przedstawicielami
kultur narodowych roznych kultur narodowych i organizacyjnych

Zr6dlo: opracowanie wlasne.

Po okresleniu czynnikéw, ktore wplywajg na proces negocjacji miedzynarodowych i migdzykul-
turowych, mozna zaryzykowac stwierdzenie, ze negocjacje mieszczace sie w obszarze A powinny
by¢ najprostsze, a te z obszaru D najbardziej skomplikowane. Ze wzgledu na braki wystepujace
w literaturze przedmiotu, warto podja¢ dalsze badania w tym zakresie.

Na poczatku artykutu postawione bylo pytanie, czy w erze globalizacji doszto do unifikacji
sposobu wzajemnego postrzegania sie przez przedstawicieli réznych kultur w trakcie negocjacji
oraz ich wiedzy na temat procesu negocjacyjnego i niezbgdnych umiejetnosci. Na to pytanie
w dotychczasowej literaturze negocjacyjnej réwniez nie ma odpowiedzi. Przeglad literatury
wskazuje, ze w erze Internetu, dzigki dostepowi do ogromu informacji na temat zachowan
przedstawicieli innych kultur narodowych, negocjatorzy maja wieksza wiedze na temat swoich
partneréw, jednak opisane wyzej czynniki kulturowe dalej w duzym stopniu wplywaja na
zachowania stron. Niewatpliwie jednak dobrze przygotowani negocjatorzy w sposéb bardziej
naturalny rozumiejg zachowania partnera, a tym samym zwiekszaja swoja zdolnos¢ do roz-
wigzywania kwestii konfliktowych wystepujacych wylacznie w negocjacjach miedzykulturo-
wych.
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Dochody nadzwyczajne jako
stymulator konsumpcji

Dr Tadeusz Zielinski | ludg@wp.pl

|  Abstrakt

Kwestia dochodéw nadzwyczajnych (przejsciowych) pojawila sie w teorii kon-
sumpcji w zwiazku z prezentowang przez Miltona Friedmana tzw. hipoteza
dochodu trwalego. Zawarta w niej teza o przeznaczaniu takich dochodéw glownie
na oszczedno$ci zostata w badaniach empirycznych potwierdzona tylko w odnie-
sieniu do znacznych wielkosci, natomiast przy mniejszych sklonnos¢ do ich
konsumowania jest wysoka. Przyjeta w latach 80. psychologiczna koncepcja tzw.
umyslowego ksiegowania znacznie wzbogacila wiedze o przeznaczaniu takich
dochodéw. Przeprowadzone pod koniec ubieglego stulecia eksperymenty wyka-
zaly m.in., ze dochody przejsciowe sa ,ksiggowane” na specjalnym rachunku,
charakteryzujacym si¢ wyzsza krancowa sklonnoscia do konsumpgji niz zwykle
rachunki.

|  Wprowadzenie

Badania nad zachowaniami ekonomicznymi do$¢ rzadko uwzgledniajg ich zwigzki z Zrédtami
(pochodzeniem) dochodéw. Nie tylko w psychologii ekonomicznej, lecz takze generalnie w eko-
nomii opisowej najczesciej zaktada sig, ze dochdd, jako zmienna niezalezna, to przede wszyst-
kim zarobki, do ktérych odnoszone sg zachowania konsumentéw. Rzadziej spotyka sie bada-
nia ukierunkowane na zwigzki zachowan z innymi rodzajami dochodéw, np. z przychodami
pochodzacymi ze §wiadczen spolecznych, a takze z innych zrédet, ktére nazwatbym dochodami
nadzwyczajnymi.

Ta trzecia kategoria dochodéw zyskata sobie trudno przettumaczalng na jezyk polski nazwe
windfall gains, czyli dochodéw ,,przyniesionych z wiatrem” albo, trawestujac tg nazwe, rodzaj
~manny z nieba”. Nazwa ta moglaby jednak budzi¢ zastrzezenia, gdyz to, co spada z nieba, a wiec
w sposdb nieoczekiwany, nie faczy sig przeciez z praca. I rzeczywiscie, pieniadz znaleziony na
ulicy, wygrana na loterii lub w kasynie czy niespodziewany rabat uzyskany w sklepie albo nieza-
powiadana ulga podatkowa maja w sobie cos z tej przystowiowej ,,manny z nieba”. Natomiast ina-
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czej wyglada sprawa przy spadku lub darowiznie. Co innego, gdy osoba o takim dobrodziejstwie
dowiedziala sie nagle albo nieoczekiwanie, a co innego - co wcale nie jest wyjatkiem — gdy taki
dar wypracowata sobie np. przez sprawowanie czynnej opieki nad darczynca lub spadkodawca.
Spadek lub darowizna mogg wigc by¢ przychodami w jakims$ sensie antycypowanymi, a wigc nie
mozna ich traktowaé jako ,spadajace z nieba”. Skoro wiec ta trzecia kategoria moze nie zawsze
pochodzi¢ z pracy, a takze nie zawsze odznacza¢ sig nieprzewidywalno$cig, to sensowniejsze
byloby postugiwanie sig okresleniem dochody nadzwyczajne. Niemniej jednak angielski termin
windfall gains przyjat sie w literaturze i nierzadko jest zastepowany zamiennie przez okreslenia
»dochdd przejsciowy” (transitory income) lub ,dochdd tymczasowy”, ktéry jest przeciwstawiany
dochodowi statemu. Dla utrzymania jednosci terminologicznej pozostane w tym artykule przy
terminie ,dochéd przejsciowy”.

|  Hipoteza dochodu trwatego

Kwestia ,dochodéw przejsciowych” pojawita sie w literaturze ekonomicznej w zwigzku z makro-
ekonomicznymi badaniami nad konsumpcjg. Rozszerzone studia w tym zakresie prowadzit
Milton Friedman (1957), ktéry w swoim fundamentalnym dziele pt. A Theory of the Consumption
Function przedstawil tzw. hipoteze dochodu trwalego (Permanent Income Hypothesis), pozo-
stajaca w opozycji do wywodzacej sig od Keynesa teorii dochodu absolutnego, wedtug ktérej
zwigzek miedzy konsumpcja a dochodem ma w zasadzie charakter liniowy (rosnacy). Zgodnie
z hipoteza Friedmana, uwazang dzi$ za podstawe nowoczesnej teorii konsumpc;ji, catkowity
dochéd biezacy osiagany przez konsumenta mozna podzieli¢ na dochdd staty (permanentny)
oraz dochdd nieoczekiwany (przejéciowy), ktéry —jak od poczatku utrzymywat — nie wplywa
znaczaco na wzrost konsumpgji, lecz zostanie zaoszczedzony.

Dochdéd permanentny (staly) nie pokrywa sie z dochodem biezacym, lecz stanowi $rednig
wazong takowego i poprzedniego. Jesli dochéd biezacy jest taki sam jak poprzedni, to dochdd
permanentny jest réwny biezacemu, jesli jednak jest wyzszy, to dochéd permanentny roénie,
ale o mniej, niz wynosi ta zmiana. Poniewaz konsument nie wie, czy jest to zmiana stala, czy
przejSciowa, zaktada jednak (chcac utrzymacé swoja konsumpcje w dtuzszym okresie na mniej
wiecej stalym poziomie), ze przynajmniej czg$¢ tego wzrostu zostanie utrzymana w przyszto-
$ci 1 wlasnie ta powiekszona wielko$cia kieruje sig w swoich konsumpcyjnych decyzjach. Do
tego dochodza jeszcze inne czynniki (wymieniane takze przez inne kierunki teorii konsump-
cji). Wedlug Friedmana sq to: stopa procentowa, relacje aktywéw do tacznego dochodu konsu-
menta, poziom cen oraz rézne zmienne spoleczno-demograficzne wptywajace na jego preferencje
(Zalega 2007). Jak tatwo zauwazy¢, doch6d permanentny (staly) jest pojeciem odnoszacym sie do
wielko$ci nieobserwowalnych, a wiec w pewnym sensie abstrakcyjnym i dlatego w badaniach
empirycznych zastgpuje sie go okresleniem ,,dochdd biezacy”.

Wracajac, zgodnie z tematyka tego artykulu, do tej czesci dochodéw, ktére okresla sie jako
sprzejsciowe”, nalezy zauwazy¢, ze Friedman rozumie pod tym terminem co$ wiecej niz
windfall gains w potocznym tych stéw rozumieniu. Uwaza mianowicie, ze wchodzi tu w gre
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wszystko, co w sposéb przypadkowy, nieprzewidywalny moze wptywaé na dochéd konsu-
mentéw. Moze to by¢ na przyktad nagla choroba, fazy cyklu koniunkturalnego, wahania kli-
matyczne albo zwykle btedy w pomiarach. Poniewaz zaktada, iz negatywne czynniki sumujg
sig z pozytywnymi do zera, stawia istotng w kontekscie tych rozwazan teze o braku korelacji
miedzy dochodami przejsciowymi a zwigzang z nimi konsumpcja. Stad tez dochodzi ostatecz-
nie do wniosku, ze dochody state stymulujg skfonno$é¢ do konsumpcji w przeciwienstwie do
dochodow przejsciowych.

Dla lepszego zrozumienia tych uzasadnien, a takze watpliwosci samego Friedmana, siegnijmy do
jego komentarzy zawartych w cytowanym dziele (s. 22-30):

~Zalozenie braku korelacji miedzy przejéciowymi sktadnikami dochodéw a opartg na nich kon-
sumpcja ma mocny grunt poznawczy. To wlasnie ono wprowadza wazny element konstytu-
ujacy Hipoteze Trwatego Dochodu, czyniac jg otwarta takze na przeciwne stanowiska przez sze-
roki wachlarz obserwowalnych zjawisk. Poniewaz przeprowadzenie takich doktadnych badan
nie bytoby moze warte zachodu, to dla wsparcia tego zalozenia staje sig zasadne siggniecie po
skromniejszy test jego wiarygodno$ci, oparty na przypadkach zachowan czy to wlasnych, czy
tez zauwazonych u 0séb znajomych”.

W dalszej czesci tekstu Friedman wyraZnie sktania sie do tego, aby nie w konsumpcji, lecz
w oszczedzaniu upatrywac przeznaczanie dochodéw przejsciowych. Powiada bowiem tak:

~Powszechny poglad, iZ oszczednosci, a przynajmniej niektdre ich sktadniki, majg charakter
resztowy (residual), przemawia mocno za uprawdopodobnieniem tego zalozenia (braku kore-
lacji, przyp. T.Z.). Z tego pogladu (zakladajacego a priori ,resztowy” charakter takze dochodu
przejsciowego, przyp. T.Z.) wynika, iz konsumpcje ksztattujg raczej czynniki dtugoterminowe,
natomiast wszelkie przejsciowe zmiany dochodéw obracane sa przede wszystkim na zmiany
aktywow, a nie na konsumpcje”.

Jednakze Friedman sam sobie zadaje pytanie: ,Jak wobec tego potraktowac sytuacje, kiedy ktos
otrzymujacy nagle niespodziewany dochéd zechce go, przynajmniej czeSciowo, przeznaczy¢ na
hulaszcze Zycie, a nie na zwigkszanie swoich aktywow?”.

Nie mozna tu znalez¢ jasnej odpowiedzi, gdyz po pierwsze, Friedman wskazuje na nieprecy-
zyjna identyfikacje dochodéw przejsciowych z tym, co widzi juz weziej, bardziej potocznie, jako
windfull gains (co nie zostalo przez niego sprecyzowane), a po drugie, po raz kolejny odwoluje sie
do niedostatku danych empirycznych, ktére - jak mozna sie domysla¢ — warunkowatyby takie
uscislenie.

Nie chcac sig catkowicie rozsta¢ z hipoteza braku korelacji migedzy dochodami przejsciowymi
i zwigzana z nimi konsumpcja (co prowadzi ostatecznie do uznania za zerowg kranicowej sklon-
nosci do konsumpgji o takim pochodzeniu), Friedman dopuszcza jednak ztagodzenie swojej wer-
sji tej hipotezy(co oznaczaloby akceptacje wielkosci troche wyzszych od zera) pod warunkiem
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- jak twierdzi — umocnienia tej hipotezy ,ewidentnymi wynikami badan empirycznych nad
zachowaniami konsumentow”.

Friedmanowska teza o braku korelacji migdzy dochodami przejsciowymi i zwigzang z nimi kon-
sumpcja, a zwlaszcza wynikajacy z niej wniosek o zerowej lub bliskiej zeru kraficowej skfonno-
$ci do takiej konsumpcji, wywotaty w Stanach Zjednoczonych polemiki, poniewaz oznaczato to
kwestionowanie z pozycji teoretycznych mozliwosci ozywiania takze ta droga stabej w tamtych
latach koniunktury.

|  Polemiki z hipoteza dochodu trwatego

Jako pierwszy z polemika wystapit juz w latach 50. Ronald Bodkin (1959), ktéry podjat bada-
nia nad oddzialywaniem na konsumpcje niezapowiadanych premii asekuracyjnych wyplaca-
nych w Stanach Zjednoczonych weteranom drugiej wojny §wiatowej. Z badan tych wynikalo, iz
wbrew Hipotezie Trwalego Dochodu Friedmana premia asekuracyjna wplywa na konsumpcje
débr nietrwatych (wskaznik kraficowej skfonnosci do konsumpcji = 0,72) i jeszcze silniej na
konsumpcje débr trwatego uzytku (0,97), czyli znacznie powyzej odpowiednich szacunkéw
friedmanowskich (0,3). Friedman uwazal, iz Bodkin zawyzyt wyniki, poniewaz uwzglednit
konsumpcje ddbr trwatych, ktére jako inwestycje sg oszczgdnoéciami, a konsumpcja jedynie
w tym zakresie, w jakim np. pralka, odkurzacz czy telewizor ,$wiadcza” w okreslonym czasie
ustugi. Bodkin uzupelnit swoje badania analiza wykonang na prébie oséb réwniez otrzymuja-
cych nieoczekiwane premie, ale niebedacych weteranami. Okazalo sie, iz wyniki sa prawie takie
same jak w przypadku weteranéw. Chodzilo o zastrzezenie, jakoby weterani wojenni stanowili
z r6znych wzgledow specyficzna, nie w pelni reprezentatywna grupe. Tak wiec badania Bodkina
pokazaly wysoka sklonnos¢ do wydawania pieniedzy pochodzacych z przejéciowych i nieocze-
kiwanych dochodéw. Zakwestionowaly one friedmanowska Hipoteze Trwatego Dochodu w tej jej
czedcei, ktora zaktadala brak korelacji miedzy dochodami przejsciowymi a zwigzang z nimi kon-
sumpcja. Okazalo sie, iz konsumenci inaczej reaguja na dwa rodzaje dochodéw — na ten biezacy
(,wliczany” w znacznej czesci do trwalego) i na ten drugi, przejsciowy, traktowany jako windfall
gains. Réznice byly statystycznie istotne.

Nie zakonczylo to polemik z Friedmanem. Wlaczy! sig do nich na przyktad M.E. Kreinin (1961),
siegajac do dokonywanych w Izraelu w drugiej polowie lat 50. wyptat niemieckich odszkodowan
za wojng przyznawanych okoto 4% ludnosci tego kraju. Nie byly one wczesniej antycypowane,
wiec zaliczono je do dochodéw przej$ciowych. W tym przypadku badanie regresji przeprowa-
dzone na prébie 120 oséb ujawnito niskie wskazniki krancowej skfonnoéci do konsumpcji (mie-
dzy 0,156 i 0,167), a wiec jakby whrew Bodkinowi, a w zgodzie z Hipoteza Trwalych Dochodéw
Friedmana.

Prébe wyjasnienia r6znic wynikéw uzyskanych przez tych dwéch autoréw podjal M. Landsberger
(1966). Niezaleznie od tego, ze wskazat na zasadnicze réznice sytuacji ekonomicznej oraz histo-
rycznej migdzy Izraelem i Stanami Zjednoczonymi, ktére miaty istotny wplyw na rodzaj przezna-
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czania dodatkowo zdobytych pienigdzy (odszkodowan w Izraelu i premii asekuracyjnych w Sta-
nach Zjednoczonych ), to dostrzegt istotng dla dalszych badaf prawidlowo$é. Przeanalizowat
mianowicie sytuacje ekonomiczng 300 rodzin izraelskich, uzyskujacych takie wplywy i posiada-
jacych prawie identyczne dochody biezace, dzielac je na 5 grup korzystajacych z tych odszkodo-
wan ujetych w porzadku wzrastajacym. Gdy te odszkodowania potraktowano jako windfull gains,
okazalo sie, iz przy rosnacej ich wielko$ci wyraznie maleje krancowa sktonno$¢ do zwiazanej
z nimi konsumpcji. Przyktadowo, jesli odszkodowanie w przeliczeniu na rodzine wynosito 300
funtéw izraelskich, to wskaznik kraficowej skfonnosci do konsumpcji osiggat az 1,972 (1), za$ przy
kwocie 2830 funtéw ,schodzit” do zaledwie 0,233. Landsberger uznat, iz to wyja$nialo niskie
wskazniki uzyskane przez Kreinina, ktéry prowadzit badanie w Izraelu, gdzie odszkodowania
byly znacznie wyzsze od premii asekuracyjnych wyplacanych w Stanach Zjednoczonych.

Niezaleznie od tego, postugujac sig odpowiednio dostosowanymi r6wnaniami regresji oraz alter-
natywnymi poréwnaniami, Landsberger nie potwierdzit dwéch innych argumentéw Bodkina,
ktére mialy wyjasniac¢ niskie wskazniki kraficowych sktonnosci do konsumpcji uzyskane dla
odszkodowan przez Kreinina. Chodzito mianowicie o to, Ze korzystajacymi z odszkodowan
w Izraelu byty osoby ciezko doswiadczone przez wojne, ktére wolaty zdobyte ,nadzwyczajne”
$rodki zaoszczedzi¢ niz szybko wydaé, co mogto je odrézniac od jeszcze miodych, zadnych
zycia, amerykanskich weteranéw. Argumentu tego nie udalo sig utrzymac, poniewaz po zbada-
niu innej grupy obywateli Izraela uzyskujacych takze dodatkowe wyplaty, ale z innego niz wojna
tytutu, okazalo sie, iz kraficowa skfonnosé zwigzanej z nimi konsumpcji nie réznita sie istotnie
w poréwnaniu z grupg ofiar wojennych. Ponadto zabraklo argumentéw na rzecz tego, ze skoro
wyplata odszkodowan byta wskutek diugich rokowan wczeéniej zapowiadana, czyli ze wlasci-
wie nie mialy one charakteru windfull gains, to konsumenci mogli odklada¢ wydatki na pézniej.
Badanie nie wykazalo jednak, aby odszkodowania otrzymane wéwczas w czasie t+1 wplywaty
na konsumpcje w czasie t.

Prébe uporzadkowania wezesniejszych polemik podjeta na poczatku lat 80. grupa czterech auto-
ré6w — Mohammeda Abdel-Ghany, Gordona E. Bivensa, Jamesa P. Keelera i Williama L. Jamesa
(1983). Opracowali oni test przy wykorzystaniu danych pochodzacych z amerykanskiego Prze-
gladu Wydatkéw Konsumpcyjnych z 1973 roku. Podzielili wydatki na trzy kategorie: dobra trwa-
tego uzytku, dobra nietrwate i sume tych dwéch. Za zmienng niezalezng uznano pozycje ,inne
dochody pienigzne”, traktowane jako ,przejsciowe” i nieskorelowane z dochodami trwatymi.
Drugg zmienng niezalezng byt dochdd pieniezny (biezacy), nieobejmujacy ,,dochodéw innych”.
W odréznieniu od wczesniejszych badan, w ktérych pomijano oddzialywanie na konsumpcje
zmiennych spoleczno-demograficznych, tu zostaly one takze wtaczone do analizy.

Na laczna liczbe 19 775 obserwacji uwzgledniono 2327 przypadkéw, w ktérych dochdd przej-
$ciowy byt wiekszy od zera i nastepnie wydzielono w tym dwie podgrupy zaleznie od tego, czy
stanowil on w stosunku do calego zgloszonego dochodu wigcej, czy mniej niz 10%. Ponadto
kazdorazowo wyodrebniano trzy rodzaje przeznaczeni dochodu: na zakup débr trwatych, nie-
trwatych i tacznie. Aby zachowa¢ metodologiczna poprawno$é¢, nie poprzestano na stosowanej
w poprzednich badaniach metodzie opartej na badaniu regresji metoda najmniejszych kwadra-
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téw, lecz siegnieto do metody uwazanej za poprawniejsza, okreslanej jako ,regresja zmiennych
instrumentalnych” (instrumental variables regression).

Glowny wynik tych badan mozna uja¢ w sposéb nastepujacy: Jesli ludzie osiagaja relatywnie
wysokie nadzwyczajne zyski w stosunku do dochodu pozostatego, to ich sktonnosé¢ do kon-
sumpcji praktycznie nie wzrasta. Takie zyski sg wtedy kumulowane w postaci oszczednosci.
Pod tym wzgledem friedmanowska teza jest stuszna. Jesli jednak nadzwyczajne zyski osiagajg
relatywnie niskie wartoéci w stosunku do dochodu pozostatego, to skfonnos$é¢ do konsumpc;ji
istotnie wzrasta.

Podsumowujac, przedstawione badania pokazaly, iz teza o braku korelacji miedzy dochodami
typu windfull gains a zwigzang z nimi konsumpcja oraz o przeznaczaniu takowych gléwnie na
oszczednosci (co prowadzito do lansowania tezy o zerowej lub bliskiej zeru kraficowej sktonno-
$ci do konsumpc;ji) zostala mocno zrelatywizowana. Na podstawie udoskonalonej metodologii
wykazano, ze dla okreslenia jej wielko§ci istotng sprawag jest relatywna wielko$¢ tego dochodu
oraz jego przeznaczenie (na dobra trwate, nietrwate czy na oszczednosci). Dodajmy, ze przy
badaniu zachowan osdéb uzyskujacych takie dochody nalezy tez bra¢ pod uwage specyfike uwa-
runkowan zewnetrznych (ekonomicznych, historycznych). Nie mozna na przyktad przeoczyc
tego, ze przedstawione tu trzy pierwsze badania prowadzone byly w warunkach jeszcze mato
ustabilizowanych, charakteryzujacych sie ,robieniem porzadkéw” po drugiej wojnie swiatowe;j.

|  Psychologiczna kategoria , ksiggowania umystowego”

Zainteresowanie tematyka dochod6éw przejsciowych wiazato sie z polityka podatkowa; chodzilo
przeciez o mozliwos$¢ pobudzania instrumentami fiskalnymi tej kategorii konsumpcji i zarazem
wzrostu gospodarczego. Mniej wigcej do polowy lat 80. traktowana ona byta niemal wylacznie
w kategoriach ekonomicznych i statystycznych. Uwzglednianie elementéw explicite psycholo-
gicznych nalezato do rzadkosci, mimo iz w procesie decyzyjnym konsumenta czynniki subiek-
tywne sg ewidentne. Sytuacja zmienita sie ,na korzys¢ psychologii” zwlaszcza po wprowadzeniu
przez R. Thalera (1985) kategorii ,.ksiggowania umystowego”. Przyjelo sig uwazaé, ze jednostka
dzieli myslowo swoje dochody na kilka odrebnych i wzajemnie niezamienialnych umystowych
srachunk6w” z przeznaczeniem ich na rézne cele, np. osobno na biezace wydatki, oddzielnie
na oszczedno$ci, na wieksze wydatki, na podarunki itp. Gdy dochodzi do nieprzewidzianego
wplywu pienigdzy, takie umystowe ,ksiggowanie” nastepuje po linii najmniejszego oporu. Ujmu-
jac rzecz psychologicznie, mozna powiedzie¢, Ze ocena korzysci uzytkowych, jakie przynosi
taki nieoczekiwany dar, moze by¢ zbyt klopotliwa przy prébach podjecia decyzji wymagajacych
korzystania z wlasnej pamieci, siggania do planéw, postanowien itp. Decyzjg zakupu podejmuje
sig wiec czesto szybko, spontanicznie, wybierajac to, na co akurat przychodzi ochota, badz tez
przeznaczajac taki nieoczekiwany zysk na podarunki.

Pod wplywem takiego ,,dowartosciowania” psychologii w teorii konsumpcji zaczeto w latach 90.,
rowniez ze wzgled6éw praktyczno-handlowych, przygladac sig zachowaniom konsumentéw prze-
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znaczajacym ,,przejsciowe dochody” na mniejsze, codzienne zakupy. Dla zobrazowania tego, czy
i jak pieniadz zdobyty niespodziewanie jest chetniej wydawany od spodziewanego ze wzgledu
na odrebne ,.ksiegowanie” wydatkéw jakby poza normalnym dobrze zaplanowanym budzetem,
kilku naukowcéw z uniwersytetéw w Ohio i Michigan (Arkes et al. 1994) przeprowadzito na gru-
pach studentéw 5 eksperymentalnych badan kwestionariuszowych. Objely one sytuacje rézne,
zwigzane z uzyskiwaniem zar6wno antycypowanych, jak i nieantycypowanych pienigdzy.

Eksperyment 1 mial wykazac, Ze pieniadz zarobiony jest wydawany mniej chetnie od zdobytego
przypadkowo, bez wysitku. W tym celu z grupy 103 studentéw wydzielono losowo podgrupe
(45 os6b), ktérej wreczono kwestionariusz (A-1) przedstawiajacy scenariusz postepowania z pie-
nigdzem niezarobionym, natomiast 48 oséb z podgrupy drugiej otrzymalo kwestionariusz (B-1)
ze scenariuszem obejmujacym wylacznie pienigdz zarobiony.

Wypelniajacy kwestionariusz A-1 mieli sobie wyobrazi¢, ze zarabiaja 200 dol. tygodniowo i odpo-
wiedzie¢ na pytanie, czy po otrzymaniu wiadomosci, ze jako uczestnicy pewnej gry wygrali
105 dol., przeznaczyliby te kwote po jej podjeciu na zakup od dawna poszukiwanego przeno-
$nego telewizora, czy tez odlozyliby ja jako oszczednosci do banku. Z kolei wypetniajacy kwe-
stionariusz B-1 mieli sobie wyobrazi¢, Ze zarabiaja 200 dol. i ze dodatkowo otrzymywali 105 dol.
za prace w godzinach nadliczbowych. Po tej informacji mieli odpowiedzie¢ na to samo pytanie
€O grupa pierwsza.

Eksperyment wykazal, iz gotowo$¢ dokonania zakupu telewizora byta w statystycznie istotnym
stopniu wieksza w podgrupie wypelniajacej kwestionariusz A-1 anizeli w podgrupie wypelnia-
jacej kwestionariusz B-1.

Aby wyeliminowa¢ mozliwy zarzut, iz wigksza gotowos¢ nabycia telewizora w podgrupie wypek
niajacej kwestionariusz A-1 mogta wynikac z lepszej sytuacji finansowej tych oséb w por6wna-
niu do tych z podgrupy drugiej zmuszonych do dorabiania (co by wskazywalo, Ze gotowo$¢ tych
pierwszych nie wigzala sie tylko z przypadkowos$cig wygranej, ale takze z niewystgpowaniem
u nich ,,stresu finansowego”), wykonano eksperyment 2.

W eksperymencie 2 wprowadzono badanym zaloZenie, Ze ich roczny zarobek wynosi 20 tys. dol.
Nastepnie zadano pierwszej, liczacej 45 osdb grupie pytanie (kwestionariusz A-2), czy nie majgc
zadnych oszczednosci, przeznaczyliby 1000 dol. na ryzykowng inwestycje (zatozenie klubu
tenisowego) po otrzymaniu wiadomosci, ze z czgsci swoich srodkéw trzymanych (zamrozonych)
w rzadowej rezerwie podatkowej otrzymali (tak jak wszyscy platnicy) niespodziewany rabat
podatkowy na sume owych 1000 dol., czy tez nie byliby tg inwestycja zainteresowani. To samo
pytanie zadano drugiej, liczacej 43 osoby podgrupie (takze z rocznym zarobkiem 20 tys. dol. ),
w ktérej wszyscy posiadali 1000 dol. oszczednosci (kwestionariusz B-2). Badanie wykazato, iz ci
z podgrupy drugiej (w domysle zamozniejsi) nie wykazali preferencji inwestycyjnych w odréz-
nieniu od nalezacych do podgrupy pierwszej, przy czym réznice byly statystycznie istotne.
A zatem pewien ,luz” finansowy zwiazany z oszczednoéciami mégt mie¢ jaki$ zwiazek z obojet
noscig wobec angazowania przypadkowo powigkszonych srodkéw w niepewnej inwestycji.
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Eksperyment 3 mial na celu wykaza¢, czy i w jakim stopniu uciazliwo$¢ pracy zmienia goto-
wo$¢ wydawania zarobionych pienigdzy, ktéra generalnie (co potwierdzil eksperyment 1) bywa
mniejsza niz przy pienigdzu niezarobionym. W tym celu najpierw wreczono 24 studentom kwe-
stionariusz z prosba o okreslenie na skali od 0 do 10 stopnia ucigzliwoéci 4 rodzajéw jedna-
kowo platnej pracy wakacyjnej: kelnera, ratownika plazowego, pracownika zatrudnionego przy
wylewaniu smoty w czasie rob6t drogowych i sprzedawcy sklepowego. Po wyskalowaniu ocen
stwierdzono, ze badani rozrézniali ucigzliwos¢ wylewania smoly i zajecia ratownika. Nastepnie,
wreczono podgrupie 34 studentéw kwestionariusz (A-3) z pytaniem, czy z 400 dolaréw zaro-
bionych podczas wakacji przy pracy ratownika przeznaczyliby ok. 100 dol. na zakup poszu-
kiwanego od dawna przenos$nego telewizora, czy tez woleliby odlozy¢ to jako oszczednosci do
banku. Analogiczne pytanie sformutowane w kwestionariuszu B-3 zadano drugiej podgrupie 33
studentéw z odniesieniem do pracy przy wylewaniu smoly. Okazalo sie, ze miedzy podgrupami
nie wystapita istotna statystycznie réznica. Tak wiec ucigzliwo$é pracy nie zmienia gotowosci
do wydawania zarobionych pienigdzy.

Eksperyment 4. W odréznieniu od eksperymentéw 1 i 2, gdzie chodzilo o znaczenie tego, czy
zarobkowe lub niezarobkowe pochodzenie pienigdzy wplywa na skfonnos¢ do ich wydawania,
w badaniu 4 sprawdzano znaczenie przewidywalnoéci badz nieprzewidywalno$ci uzyskania
pienigdzy. W tym celu utworzono dwie grupy studentéw, r6zniace sig tym, czy mieli zapowie-
dziang zaplate za udzial w eksperymencie, czy nie. Uczestnicy pierwszej grupy byli na kilka
dni naprzod uprzedzeni przez eksperymentatora o miejscu i terminie badania, za ktére z racji
samego uczestnictwa mieli otrzymac po 3 dolary. Z kolei uczestnicy drugiej grupy byli jedynie
powiadomieni o miejscu i terminie badania.

W dniu przeprowadzania eksperymentu uczestnikéw rozdzielono przestrzennie, po czym eks-
perymentator o§wiadczyt niespodziewanie osobom przybylym i nalezacym do drugiej grupy,
iz kazdy otrzyma po 3 dolary. Eksperyment polegal na udziale w grze w kosci z dowolnymi
zaktadami migdzy 0,25 i 3 dolary. Uzyskujacy w grze siedem lub wiecej oczek wygrywat, a przy
wynikach mniejszych tracit. Do badanego nalezat wybér stawki. Okazalo sig, ze w grupie anty-
cypujacej otrzymanie pienigdzy $rednia wielko$¢ stawki wyniosta 1 dolar, a w grupie drugiej
(nieantycypujacej) $rednia wielko$¢ stawki wyniosta ponaddwukrotnie wiecej — 2,16 dolaréw.
Czynnikiem decydujagcym o stopniu zaangazowania w grze bylo zatem antycypowanie otrzy-
mania pieniedzy.

W eksperymencie 5 powtérzono poprzednie badanie, wprowadzajac istotng modyfikacje.
Wszystkich studentéw uprzedzono o tym, ze otrzymaja pieniadze, ale tylko niektérych uprze-
dzono o sposobie wydatkowania pieniedzy. Tym razem studenci obstawiali wynik obserwowa-
nych zawodéw koszykowki.

Wynik eksperymentu i tym razem potwierdzit decydujaca role przewidywalnoéci. Uczestnicy grupy
antycypujacej wydawali na gre przecigtnie 38 centéw, podczas gdy pozostali, ktérych powiado-
miono o zaplacie dopiero w ostatniej chwili, wydali §rednio 90 centéw, czyli dwa i pét raza wiecej.
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Dwa gléwne wnioski, ktére da sie wyciagnaé z tych eksperymentéw, to:

1) wieksza gotowos$¢ wydatkowania srodkéw nadzwyczajnych pochodzacych ze zrédet nie-
zarobkowych anizeli zarobkowych (przy neutralnym stosunku do ucigzliwosci odno$nych
prac),

2) nieprzewidywalno$¢ stanowiaca wyrézniajaca ceche pozyskiwania tych srodkow.

Autorzy tych eksperymentéw komentujg uzyskane wyniki, odwotujac sie do koncepcji ,,umysto-
wego ksiegowania”. Wedtug tej koncepcji dochody niespodziewane trafiaja na specjalny, umy-
stowy rachunek, ktdry, nie bedac zwyklym budzetem, charakteryzuje sie znacznie wyzsza kran-
cowg sktonnoscig do konsumpcji niz zwykle rachunki.

|  Znaczenie dochodéw nadzwyczajnych w handlu

Od pewnego czasu kwestie dochodow przejsciowych, czyli jakby zyskéw nadzwyczajnych,
zaczeto rozpatrywaé w nawigzaniu do sytuacji transakcyjnych w handlu. Na przyktad K.L. Milk
man i J. Bewshears (2009) w artykule pt. Mental Accounting and Small Windfalls (Ksiegowanie
umysltowe a male zyski nadzwyczajne) opisali wyniki badan nad wplywem niewielkich zyskéw,
uzyskiwanych przy korzystaniu z nieoczekiwanych bonéw rabatowych (10 dol). Okazalo sie, ze
wplywaja one na wzrost zakupéw artykuléow spozywczych w sieci amerykanskich sklepéw pro-
wadzacych sprzedaZ poprzez zamoéwienia internetowe. Klienci tej sieci, ktérzy (w liczbie 4435)
skorzystali z tych niespodziewanych bonéw, zamawiali generalnie wigcej towardw, a nadto
kupowali czesto produkty, ktérych bez korzystania z bonu nie zamawialiby w ogdle (np. towary
luksusowe). Aby maksymalnie wyeliminowa¢ czynniki wplywajace na zamdéwienia poza faktem
korzystania z bonu rabatowego, autorzy zastosowali bardzo precyzyjna metodologie. Na przyktad
poza rodzajem zamawianego produktu uwzgledniano w réwnaniach regresji czgstotliwos¢ ogla-
dania strony internetowej sieci, uptyw czasu miedzy pierwszym i ostatnim ogladaniem, czas
uplywajacy migdzy zamdéwieniem i dostawa. Przy interpretowaniu obserwowanych wynikow
autorzy twierdza, iz pojawienie sie niespodziewanego zysku wyzwala u klienta w jego ,,umysto-
wym ksiggowaniu” rodzaj szoku, sklaniajacego do nagltych zakup6w czegos, czego nie kupitby
w innych sytuacjach. Dodaja tez drugie, emocjonalne wyjasnienie, nazywane ,impulsem wza-
jemnoéci”: konsument udobruchany gestem nieoczekiwanego rabatu jest sktonny do dokonania
wydatku w sklepach swojego , dobroczyncy”.

|  Niedostatek badan

Oméwione badania zostaty opublikowane w postaci krotkich rozpraw naukowych w czasopi-
smach. Mniej chetnie sg one ,honorowane” w wigkszych opracowaniach ksiazkowych z zakresu
psychologii ekonomicznej, np. w takich fundamentalnych dzietach jak The Psychology of Money
A. Furnhama i M. Argyle’a (1998 ) czy The Psychology of Saving Karl-Erika Warneryda (1999).
W polskiej literaturze z tego zakresu ta kategoria dochod6w prawie nie wystepuje.
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Wydaje sie, ze jednak, ze zrozumienie znaczenia dochodéw nadzwyczajnych jest niezbedne dla
catkowitego wyjasnienia konsumpcji. Mozna by na przyklad wykorzysta¢ prowadzone przez
GUS coroczne badania budzetéw gospodarstw domowych. Jest to Zrédlo, w ktérym kategorii
dochodéw przej$ciowych najbardziej odpowiada pozycja ,,pozostale dochody”. Obejmuje ona,
oprécz réznych $wiadczen i odszkodowan, wygrane losowe oraz specjalnie wydzielong pod-
pozycje ,dary”, ktéra stanowi prawie 90% calej pozycji. Sg to r6zne formy niezapowiadanej
przewaznie pomocy rodzinnej i nierodzinnej, w tym darowizny okoliczno$ciowe i w postaci
spadkow gotowkowych. Mimo ograniczonego zakresu (nieobejmujacego na przyktad spadkow
rzeczowych) dane te dzieki szczegb6lowej ewidencji wydatkéw moga postuzyé do pierwszych
w Polsce tego typu badan ilo$ciowej i strukturalnej specyfiki konsumpcji opartej na tej kategorii
dochodéw.
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ISSUE SUMMARY

Crisis economy or economic crisis?
Grzegorz W. Kotodko

| Abstract

The world economic crisis of 2007-11 is of a systemic nature. This is a crisis of the
neoliberal model of capitalism, or the modern laissez-faire. The immanent feature
of the market economy are periodic crises. This phenomenon is getting a more
complex character in the era of globalization. It is not feasible to avoid the crises;
however it is possible to reduce their frequency and severity. This requires a new
paradigm of economics, involving a more unorthodox approach, which presumes
multilayered causes of the crises. Particularly theoretical and pragmatic changes
must be implemented within the specific triangle of values - institutions - poli-
cies.

The global economic crisis and its implications for the
monetary policy

Wtodzimierz Siwinski

|  Abstract

The paper highlights the main characteristics of the current financial crisis. Some
of them are the same as in the previous financial crises, but some are new. The
former are asset and housing price bubbles as well as the credit boom, for example.
The new factors are: the important role of the household sector in the current cri-
sis, the rapid development of new financial instruments, such as derivatives, and
the build-up of an unusually high degree of financial leverage as well as the finan-
cial innovations diluting credit risk (securitization together with development of
its subprime segment).

It is very likely that as a result of the current crisis the regulation of the financial
market will be increased. The paper discusses the problems related to the possibi-
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lity of increasing the scope of the monetary policy as a tool to stabilize the entire
financial market. In such case it will be necessary to introduce new instruments of
this policy, such as regulatory perimeters. Finally, the impediments to broadening
the scope of financial regulation are discussed.

The impact of the economic crisis on the processes of
cooperation and competition

Arkadiusz Michat Kowalski

|  Abstract

The article focuses on the microeconomic aspects of the behavior of economic units
and relations between them in the situation of crisis. Economic slowdown incre-
ases competition, but at the same time, it induces processes of cooperation, ena-
bling firms to achieve collective competitive advantage. One of the best methods
of cooperation are clusters, which during crisis play an important role in linking
business and science, reducing information asymmetry, uncertainty and risk, as
well as in increasing relational capital, trust and location attractiveness for direct
investments.

Cross the river by feeling the stones: an analysis of the
dominant logic of Chinese entrepreneurs

Krzysztof Obtdj
Shujun Zhang

|  Abstract

The dominant logic is the manner in which firms make sense of their environ-
ments and conceptualize and make critical decisions. This became an important
research topic in the area where entrepreneurship and strategic management over-
lap. This study applies previous analyses on dominant logic in emerging econo-
mies to generate insight of the dominant logic of Chinese entrepreneurs from three
different industries. Empirical evidence points to striking similarities of dominant
logic between those entrepreneurial firms in their perception of the environment,
critical choices and organizational routines. Entrepreneurs perceive the business
environment as consisting mainly of problems and threats, they avoid experimen-
tation and risky choices following mainly initial choices made at the inception of
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firms, substitute management systems and routines with centralization and perso-
nal control, and limit the learning process to critical failures.

CSR as a business opportunity

Szymon Wiercinski

|  Abstract

This article focuses on the corporate social responsibility impact on the finan-
cial performance of organizations (CSR - CFP). Following researchers looking for
a business case on CSR, the author presents problems and challenges in measuring
CSR effectiveness. Based on the literature, a model of CSR activities impact on dif
ferent organizational levels is presented. Subsequently, a model of CSR activities
categorization based on the effectiveness of CSR actions is proposed to develop
a shared value approach.

Female presence on hoards of Polish listed companies:
from the perspective of institutional and resource
dependency theories

Dr Leszek Bohdanowicz

|  Abstract

The discussion on the low representation of women on boards of Polish listed com-
panies has just started. The first empirical research shows that women are often
treated as a token. This is also mentioned in this paper. However, the author adop-
ted institutional and resource dependency theories in order to identify the determi-
nants of the presence of female directors on supervisory and management boards
and conducted a panel data analysis, which confirmed the significant impact of sec-
tor, ownership structure and board size on the appointment of female directors.
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International or intercultural negotiations - is there
a difference? The factors that influence the process
and success of these negotiations

Nikolay Kirov

|  Abstract

In the negotiation practice, one of the main problems faced by managers that are
going to negotiate with interlocutors from another country is the question: what
additional elements that do not occur in my daily negotiations should I take into
consideration? Literature distinguishes the concept of “international” negotiations
and “intercultural” negotiations. In this article the author describes the differen-
ces and the basic factors characterizing both types of negotiations. The author
discusses the question whether globalization has unified the mutual perception of
the representatives of different cultures during negotiations and their knowledge
about the negotiation process and the necessary skills.

Windfall gains as a stimulator of consumption

Tadeusz Zielinski

|  Abstract

The concept of transitory components of income (windfall gains) falls within the
theory of the consumption function in the context of Friedman’s permanent income
hypothesis. His interpretation that these components show up primarily in measu-
red savings has been confirmed by experiments with reference to great amounts
only, whereas small gains demonstrate high marginal consumption propensity. In
the last 80 years the modern psychological theory of “mental accounting” enriched
our knowledge about the use of transitory incomes essentially. Recent experiments
indicate, among other things, their specific mental accounting destination as oppo-
sed to a normal one by having a much higher consumption propensity.








