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Kontrakty jako narzedzia
regulowania zachowan ekonomicznych
— propozycje Olivera Harta i Bengta Holmstroma

1. Nowa ekonomia organizacji i regulowania gospodarki

Nagrody Banku Szwecji im. Alfreda Nobla przyznawane w dziedzinie ekonomii
od 1968 r. coraz czesciej trafiajg do badaczy zajmujacych si¢ nowymi podstawami
mikroekonomicznymi analizy gospodarki, a szczeg6lnie nowymi podstawami jej
organizacji i regulowania, roli i struktury jednostek (gospodarstw domowych),
rynkdéw, przedsigbiorstw oraz administracji pafnstwowej w gospodarce. Po okre-
sach w ktorych ta nagroda trafiata do wielkich ekonomicznych ,,narzedziowcodw” —
ekonometrykéw (np. R. Frischa, J. Tinbergena, L. Kantorowicza, T. Koopmansa,
T. Haavelmo, W. Leontiefa, a przede wszystkim C. Grangera i R. Engla) czy do
wielkich makroekonomistow i przedstawicieli ekonomii rozwoju (np. M. Fried-
mana, J. Tobina, R. Lucasa, P. Samuelsona, S. Kuznetsa, F. Modiglianiego, R. So-
lowa, R. Mundella, A. Sena, E. Prescotta), czy tez nie mniej wielkich teoretykow
rynkow (np. E Hayeka, J. Hicksa, K. Arrowa, G. Debreu, M. Allais, G. Stiglera,
E. Famy) (zob. Z. Matkowski, 1991) w 2016 r. trafia ona do ekonomistow Bengta
Holmstroma i Olivera Harta kontynuujacych prace dotyczace nowych podstaw
organizacji i regulacji gospodarki, prowadzone przy wykorzystaniu matematycznej
teorii gier 1 wytonionych z niej teorii informacji, decyzji oraz aukcji. Ekonomiczne
wykorzystanie tych teorii byto juz wielokrotnie honorowane Nagrodami Nobla.
Wystarczy przypomnie¢ tylko: H. Simona, J. Nasha, J. Harsanyi’ego, R. Seltena,
J. Mirrleesa, W. Vickreya, R. Aumanna, T. Schellinga, L. Hurwicza, E. Maski-
na, R. Myersona, M. Spence’a, J. Stiglitza, A. Rotha, L. Shapleya, P. Diamondsa
i przede wszystkim francuskiego ekonomiste — instytucje: Jeana Tirole’a. Chociaz
trzeba dodac, ze najwigkszg inspiracja do tych badan staly si¢ prace jeszcze innych
noblistow: R. Coase’a, O. Williamsona czy E. Ostrom, w ktorych nie wykorzysty-
walo si¢ formalnej matematycznej teorii gier.
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Bengt Holmstrom (Fin) i Oliver Hart (Brytyjczyk) (2016) swoja pozycje naukowa
w tym ostatnim nurcie badan, tak jak ich poprzednicy, zbudowali na uniwersytetach
amerykanskich. Pierwszy pracuje obecnie w Massachussetts Institute of Technology
Mekkce dla ekonomistow zajmujacych sie organizacja i regulacja gospodarki, cho-
ciaz swdj doktorat z badan operacyjnych uzyskat na Uniwersytecie Stanforda pod
kierunkiem R. Wilsona. Drugi pracuje na Uniwersytecie Harvarda, a stopieni dok-
tora nauk ekonomicznych uzyskal w Princeton. Obaj wspotpracujg od wielu lat ze
wspomnianymi wyzej noblistami, a szczegdlnie z J. Tirolem, z ktérym maja znaczace
wspolne publikacje (O. Hart, J. Tirole 1990; B. Holmstrom, J. Tirole 1989, 2011).

Mozna si¢ wigc spodziewad, ze tak jak przyznanie Nagrody Nobla w 2016 .
nie bylo niespodzianka, tak i w najblizszych latach, pewnie z przerwa w latach
2017 i moze 2018, kolejnymi kandydatami do ekonomicznego Nobla bedg tacy
ekonomiSci z tego samego pola badawczego, jak np. S. Grossman (1986, 1988),
P. Milgrom (1987, 1991, 1994), E. Laezer (2000), J. Moore (1990, 1994, 1999,
2008), P. Joskow (2008), D. Acemoglu (2002), P. Aghion (2003), S. Shavell (1979)
czy D. Fudenberg (1984). Prace tegorocznych noblistow sa wigc tutaj kontynuacja
niezwykle doniostego i wcigz ogromnie obiecujacego metodologicznie kierunku
w teorii ekonomii i w wielu innych naukach. W tym sposobie analizy rozwazany
jest tzw. dylemat wigeznia wymyslony przez M. Dreshera i M. Flooda w 1950 r.,
pasjonujacy do dnia dzisiejszego prawnikow (O. Hart byt nawet przewodniczacym
American Law and Economics Association), socjologdw, psychologdéw, biologdw,
oczywiScie matematykdw oraz przedstawicieli wielu jeszcze innych nauk. Modelo-
wane w ramach matematycznej teorii gier takie zjawiska jak relacja miedzy pra-
codawcg a pracownikiem, migdzy wtaScicielami a menedzerami, mi¢dzy firma do-
stawcg i firmg odbiorca, miedzy ogblnie dostawca a odbiorca, wspotpraca firm, ich
strategie czy og6lniej oddzialywanie jednych podmiotow na drugie, jest szczeg6lnie
bliskie wielu dzialom nauk ekonomicznych i nauk o zarzgdzaniu, w tym szczeg6lnie
dotyczacych konkurencji, regulacji, zatrudnienia czy zarzadzania strategicznego.
Zjawiska takie analizuje si¢ w dyscyplinie ekonomicznej, ktora w literaturze anglo-
saskiej nosi nazwe Industrial Organization (10). 10 (zob. Schmalensee, Willig 1989;
Tirole 1988) zajmuje si¢ problemami przedsigbiorstw, konkurencji, regulacji, poli-
tykami ,,przemystowymi” w takich gateziach gospodarki, jak: rolnictwo, transport,
budownictwo, telekomunikacja, bankowo$¢, ubezpieczenia, rynek kapitatowy itd.
Ale 10 to nie tylko te ,,przemyslty”, ale rowniez rynki. Architektura produktow,
przedsigbiorstw, konkurencji, regulacji itp. w tych dziedzinach jest ogromnie
skomplikowana i podlega coraz wigkszej komplikacji. NobliSci po§wiecajg takze
wiele uwagi przeksztalceniom przedsiebiorstw na rynku, zmieniajacych swoje gra-
nice w wyniku fuzji i przeje¢ oraz w wyniku innowacji organizacyjnych (koncern,
franchising, outsourcing), r6znym strukturom rynku i pozycjom konkurencyjnym,
zachowaniom przedsi¢biorstw w r6znych strukturach rynku, wplywom regulacji na
te struktury i zachowania, tworza narzedzia analizy i og6lniejsza, od dawna poszu-
kiwang przez ekonomig teori¢ organizowania i regulacji zachowan ekonomicznych
na ksztalt teorii Arrowa-Debreu, jakkolwiek zdecydowanie bardziej praktyczna,
cho¢ nie tak praktyczna, jakby tego chcialo wielu innych ekonomistow.
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Na czym polega istota tej nowej ekonomii organizacji i regulacji zachowan
ekonomicznych? Na pewno polega na probie pokazania, ze cenowa regulacja
rynkowa nie jest ani jedyng regulacja zachowan podmiotéw w gospodarce, ani
taka, jak ja pokazywaly jeszcze do niedawna modele ekonomii neoklasycznej,
podreczniki czy publicystyka ekonomiczna. Po pierwsze bowiem, w gospodarce
wyksztalcito si¢ wiele jej regulatorow — obok rynkow: przedsigbiorstwa, admi-
nistracje panstwowe, wspolnoty czy samoregulacja gospodarstw domowych. Po
drugie, dziatanie rynkow jest znacznie bardziej ziozone niz neoklasyczny mecha-
nizm cenowy rownowazacy popyt i podaz. Uwidaczniaja si¢ problemy zawodnosci
i niekompletnosci rynkow (a takze stabego charakteru rynkow, ich niskiej jakosci).
Prébuje sie wiec pokazad, ze rynki — transakcje kupna i sprzedazy — nie dzia-
taja w gospodarce darmowo, lecz wymagaja niekiedy bardzo wysokich kosztow
transakcji. Ze na rynkach pojawia si¢ asymetria informacji miedzy dostawcami
i odbiorcami, ktora generuje takie zjawiska jak skryte dzialania i pokuse naduzy-
cia czy selekcje negatywna. Ze wreszcie wiele zjawisk gospodarczych ma bardzo
specyficzny, wyspecjalizowany, charakter i odbywa si¢ poza regulacja rynkowa, ale
zjawiska te probuje sie regulowac lepiej lub gorzej za pomocg bardziej lub mniej
kompletnie sporzadzonych kontraktow. I to wiasnie ostatnie spostrzezenie staje
si¢ dla O. Harta i B. Holstroma szansg na gruntowng przebudowe teorii ekonomii.

Kontrakty bowiem sg bardzo praktyczng i relatywnie twarda materig dla for-
malnych modeli: moga dotyczy¢ rynkowych relacji cenowych i pozacenowych (np.
nakazowych) mig¢dzy przedsi¢biorstwami czy mi¢dzy przedsi¢biorstwami i gospo-
darstwami domowymi, czy tez mi¢dzy administracjg publiczng a przedsigbiorstwa-
mi i gospodarstwami domowymi itp. Analiza optymalnoS$ci kontraktoéw miedzy
tymi stronami, o czesto sprzecznych interesach, stwarza szanse na: tagodzenie
tych sprzecznoSci, poszukiwanie porozumienia w sprawach podziatu efektow
wspOtpracy i kosztow transakcji, poszukiwanie dobrobytu ogolnego przez lepsza
organizacje i regulacje gospodarki — zmniejszanie lub zwigkszanie roli r6znych
regulatoréw gospodarki, czyli jednostek, rynkow, przedsiebiorstw i administracji
panstwowej (Williamson 1975).

W ten sposob noblisci z 2016 r. probuja precyzyjniej rozwijac problem badaw-
czy, ktory w tak ptodny sposob sformutowat juz w 1937 r. R. Coase (Coase 1937).
Propozycja Coase’a rozwigzania tego problemu dziegki koncepcji kosztow transak-
cji okazata si¢ bowiem zbyt rozmyta. Nie tylko nie potrafita sobie poradzi€ z trans-
akcjami dotyczacymi specyficznych aktywow, ale i z identyfikacja oraz rozrdznie-
niem charakterystyki kosztow transakcji wewnatrz przedsigbiorstwa i pomigdzy
przedsigbiorstwami na rynku (Chemla 1997).

OczywiScie miedzy R. Coase’em a B. Holstromem i O. Hartem pojawito sie
jeszcze wiele prac, z ktorych ci ostatni obficie korzystaja, m.in. wspomnianych
wyzej noblistow (z teorii gier ekonomicznych, aukcji, informacji, specyficznych
aktywow, projektowania mechanizméw regulacyjnych), ale takze innych, jak
A. Alchiana, H. Demsetza (1972), H. Manne’a (1965) z tzw. teorii praw wlasnosci
czy M. Jensena i W. Mecklinga (1976) z teorii agencji, analizy relacji: mocodaw-
ca — pelnomocnik. Ile nowego oni sami wniesli do tego nurtu dzigki wykorzystaniu
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pomystow biznesowych i eleganckiej ich formalnej obrobce za pomocg teorii gier,
rachunku rézniczkowego i metod wnioskowania statystycznego? Czy wykorzysta-
nie sprytnego pomystu analizowania kontraktu jako swoistej czastki elementar-
nej nowej ekonomii udato si¢ w taki sposob, aby mozna byto mowic o postepie
naukowym w §wietle metodologii Poppera-Kuhna-Lakatosa? Czy wreszcie udato
si¢ ich wyniki chociazby tylko zilustrowa¢ empirycznie? To pytania, nad ktorymi
warto si¢ zastanowié, pokazujac w nastepnych punktach analize istoty kontraktu
w réznych regulatorach gospodarki.

2. Kontrakt jako narze¢dzie
poprawiajace funkcjonowanie jednostek i rynkow

Zalozmy, ze pelnomocnik oznaczony 4 dziata na rzecz P — mocodawcy (agent
i principal z anglosaskiego ujecia tych relacji) tylko w jednym okresie. 4 i P za-
wierajg migdzy soba kontrakt. A moze podejmowac wysitek z przedziatu [a, a],
co stanowi dla niego koszt c(a) i korzys¢ dla P wynoszaca 5 = b(a) + &, gdzie
€ jest skfadnikiem losowym. Zaréwno b, jak i ¢ sa rosngcymi funkcjami a. Ba-
dajac sprzecznos¢ interesOw miedzy A i P, mozna wiec powiedzieé, ze P bedzie
preferowaé wieksze a, natomiast A mniejsze a. JeSli przyjmiemy, ze b i ¢ sa
rézniczkowalne, to zbior wszystkich b jest wypukly, a zbior ¢ wklesty (Holm-
strom 1979).

B. Holmstrom w sktadniku losowym € stara si¢ zawrze¢ wigkszoS$¢ problemow
sprzecznosci interesow migedzy A i P, takich jak np. ryzyko dotyczace wykonania
kontraktu, zalezne zarowno od A4 i P (skryte dziatania, pokus¢ naduzycia czy se-
lekcje negatywna), jak i od czynnikow zewnetrznych (,,czysto” losowych). Zanim
przejdzie si¢ do analizy tego sktadnika, istoty poszukiwan, to najpierw — zgodnie
z zasadg statyki komparatywnej — przyjmuje si¢, ze E(¢) = 0, czyli ze warto$¢ ocze-
kiwana skladnika losowego wynosi zero, tak wigc ze nie ma problemdw z pokusa
naduzycia, selekcjag negatywna, podziatem ryzyka zwigzanego z niemozliwoscig
realizacji kontraktu z powodu wszystkich innych czynnikéw.

Niech teraz ¢ oznacza pfatnos$¢ P na rzecz A , przy czym gdy ¢ < 0, to bedzie to
platnos$¢ A na rzecz P. Przyjmuje si¢ ponadto, zZe P jest neutralny wobec ryzyka,
natomiast A ma awersje do ryzyka, poniewaz mocodawca cz¢sto bedzie np. znacz-
nie zasobniejszy niz pelnomocnik.

Z powyzszych prostych zatozenh mozemy okresli¢ funkcje uzytecznoSci moco-
dawcy i petnomocnika (Holmstrom, Hart 2016):

Up=b(a)-E(t)- %OVar(t), (1)
Uy=-c(a) + E() —%rVar(t), (2)

gdzie r > (0 mierzy stopien awersji do ryzyka, E(¢) oczekiwang warto$S¢ ptatno-
Scit,a Var(¢) wariancjg .
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Rozwigzaniem optymalnym takiego kontraktu mig¢dzy stronami jest maksi-

mum nastgpujacej sumy: |

Up+ Uy =b(a)-c(a)- ErVar(t), 3)
co zachodzi dla jedynej wielkoSci wysitku pelnomocnika na rzecz mocodawcy:
a” €|a,a], ktéra maksymalizuje b(a) — c(a), a Var(t) = 0, co oznacza, ze A nie
ponosi ryzyka. Nie ma potrzeby tutaj przypominac wszystkich koniecznych warun-
kow takiej maksymalizacji wynikajacych z zasad rachunku r6zniczkowego.

Jesli wiec wysilek a jest tatwy do kontrolowania, to mozna tatwo podpisac
kontrakt miedzy P i 4, w ktorym A zobowiazuje si¢ do wykonania a”, natomiast P
do ptatnodci #(a”) na rzecz A. W kontrakcie mozna tez fatwo okresli¢ kary za nie-
wywigzywanie si¢ stron z realizacji takiego rozwiazania.

Takie idealne rozwigzanie (first best) jest jednakze bardzo rzadkie. Zasadniczy
problem polega na tym, ze a nie jest kontrolowane przez P i w zwigzku z tym
tez nie mozna okresli¢ w #(a”) w kontrakcie. Pelnomocnik moze wykorzystywac
pokuse naduzycia i podejmowac skryte dziatania niekorzystne dla mocodawcy.
Ponadto ta naukowa ,,wiwisekcja” kontraktu ujawnia, ze nawet gdyby a byto kon-
trolowane, to i tak trudno jest precyzyjnie okresli¢ w kontrakcie, jakie dziatania 4
beda naprawde dobre dla P (szczegdlnie trudne to jest dla trzeciego waznego
aktora prawnego kontraktu — sadu, rozstrzygajacego w sporach migdzy P i A4).

Pomysly na rozwigzanie tego problemu w modelu, jak to zwykle bywa w mode-
lowaniu ekonomicznym, juz dawno zostaly przez biznes odkryte. P bedzie zmie-
rzal do tego, aby w kontrakcie zapisac ¢ = #(f) zamiast jakiego$ ¢ = t(a). S to jest
—jak juz wspomniano — 5 = b(a) + ¢, ale w tym rOwnaniu przynajmniej 5 mozna
dobrze obserwowaé. Na przyktad akcjonariusze P moga tatwo obserwowac kurs
akcji na gietdzie i wedtug tego wynagradza¢ menedzera 4, czy nawet bardzo wiele
innych szczegdtowych i profesjonalnych wskaznikow.

Niemniej jednak trzeba zauwazy¢, ze wciagz w modelu mamy problem z obser-
wacja &, co tez silnie moze wplywac na S. Kurs akcji moze silnie rosna¢ bez wptywu
menedzera, np. w wyniku hossy, a takze bez tego wplywu moze poprawiac si¢ wie-
le wskaznikOw szczegotowych firm, co przeciez bardzo czgsto wystepuje. 1 znow
tutaj biznes podpowiada Swietne rozwigzanie modelowi: kontrakt franczyzowy,
a model stara si¢ wyjasni¢ dlaczego takie rozwigzania si¢ pojawifo.

Jesli jest A neutralny wobec ryzyka i ma wystarczajaco duzo Srodkéw finan-
sowych to moze kupi¢ od P franczyze wynoszacy f, wowczas bedzie mogt osiggac
t(f) = B—f W ten sposdb to A — pelnomocnik maksymalizuje /5, poniewaz to on
teraz staje si¢ wierzycielem nadwyzki, a nie P, jak to zaktadata bardzo wplywowa
teoria praw wlasnoSci w wydaniu Manne’a-Alchiana-Demsetza, ktéra tlumaczy
przede wszystkim korzySci wtasnoSci prywatnej (prywatyzacji). Odwrocenie zalez-
nosci — mniejsze lub wigksze przewroty kopernikanskie — to czgsto bardzo cenny
przepis praktyczny i teoretyczny na innowacje w biznesie czy w nauce. Podobnie
stalo sie¢ pozniej w przypadku pracy J.J. Laffonta iJ. Tirole’a (1993), o czym dale;j’.

1 InnowacyjnoSci tez sprzyja obok odwracania problemu tworcze kopiowanie dobrych pomystow.
B. Holmstrom (1979) czy pdzniej J.J. Laffont i J. Tirole (1993) nie tylko mogli si¢ inspirowac biznesowg
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W rzeczywistosci jednakze przewazaja kontrakty inne niz franczyzowe, pelno-
mocnicy nie chcg podpisywaé takich kontraktéw chociazby z powodow awersji do
ryzyka, czyli z r > 0. W takich sytuacjach konieczny jest znow powr6t do zmagania
sie z problemem obserwacji wysitku a pelnomocnika 4 majacego doprowadzi¢ do
wysokiego S dla P Jak juz bowiem zauwazono, nawet obserwacja /5 nie wystarcza
dla oceny a, poniewaz  moze zaleze¢ od wielu innych czynnikow niz wysitek a.
Nikt nie chce ,,ptaci¢ za szczgs$cie”. Holmstrom (1979) wprowadza wigc tzw. za-
sade informatywnosci, ktora swoja definicyjng poetyke czerpie z jezykoznawczej
teorii komunikowania inferencyjnego P. Grice’a (1991), a w ujeciu ekonomicznym
oznacza ona, ze wszystkie dostepne mierniki dzialania pelnomocnika powinny mie¢
wplyw na jego wynagrodzenie i powinno to zostac zapisane w kontrakcie. Pokazuje,
ze za pomocg metod wnioskowania statystycznego (inferencji — sic!) na odpowied-
nich populacjach (np. konkurencyjnych przedsigbiorstw czy nawet calej gospodarki)
mozna wplyw tych wszystkich czynnikow catkiem niezle pokaza¢®. Te inne czynniki
to czgsto tzw. sygnaly s analizowane przez M. Spence’a (Spence, Zeckhauser 1971),
ktore pozwalaja redukowac asymetri¢ informacji miedzy A i B poniewaz potrafig
informowac (sygnalizowac), ze okreslony pelnomocnik dobrze wykonuje swoje za-
danie, poniewaz ma lepsze wyniki niz w firmach konkurencyjnych lub np. lepsze
wyksztalcenie. W ujeciu statystycznym jeSli udaje si¢ pokazad, ze s jest skorelowane
z &, to mamy szanse na zawarcie chociazby second best optymalnego kontraktu.

Postugujac sie takim sposobem myslenia: gra intereséw petnomocnika i mo-
codawcy (ich rozne funkcje uzytecznosci) — wykorzystywane narzedzia relacji
petnomocnika i mocodawcy (np. dostawy, praca, dzierzawa, franczyza, wykony-
wanie roznych zaje¢, rozwo6j karier zawodowych itp.) — formalny zapis modelu —
wykorzystanie rachunku rézniczkowego do poszukiwania optymalnych wielkoSci
zmiennych modelu — wykorzystanie wnioskowania statystycznego do szacowania
skfadnikéw losowych — okreslenie zobowigzan i naleznoS$ci stron w kontrakcie,
nobliSci z 2016 r. wspolnie z wymienionymi wieloma innymi badaczami IO na-
pisali dziesiatki artykutéw, w ktorych analizujg, a moze bardziej modeluja, licz-
ne przykiady kontraktdw pojawiajace sie¢ w praktyce gospodarczej. Na przykiad
w artykule z 1987 r. B. Holmstrom i P. Milgrom (1987) pokazujg zalety liniowego
modelu kontraktu typu:

th) =f+ kB =f+k[b(a) + €], 4)

w ktorym f jest stalg a k stanowi wspotczynnik intensywnosci motywowania (inte-
sywnosci bodzca), ktory moze stosowaé P, motywujac A. Jesli produktywnos$¢ (wy-
dajnos¢) pelnomocnika ¢ okresli si¢ tez liniowo jako b(a) = {a oraz jesli zwroci
si¢ uwage, ze zachodzi nastepujaca zaleznos¢: Var(f) = Var(kf) = k*Var(e) i jak

franczyza, ale rowniez wczesniejszymi pracami z pola badawczego principal — agent; np. w jednej z najwaz-
niejszych prac z teorii ekonomii i finanséw — M. Jensena i W. Mecklinga (1976) — dla pokonania negatywnych
konsekwencji asymetrii informacji proponuje sig, by 4 kupowat od P projekt biznesowy za ceng f.

2 Przy okazji pokazuje to implicite, jak wazna role odgrywa rynek i konkurencja w gospodarce. Warto
o tym pamigtac, poniewaz niekiedy prace noblistow z ostatnich kilkunastu lat wykorzystuje si¢ do antylibe-
ralnej krytyki gospodarki rynkowe;j.
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w rownaniu (3) poszukujemy maksymalnej sumy korzysci stron Up + Uy, to tatwo
za pomocg rachunku roézniczkowego okresli si¢ optymalne k.
k= 1 )
1+ rc’(a)Var(e)/52
Motywacja A bedzie tym silniejsza, im wigksza be¢dzie wydajno$¢ A oraz mniej-
sze ryzyko realizacji kontraktu i mniejsza sktonno$¢ do ryzyka; w krancowym przy-
padku gdy te dwie ostatnie wartosci przyjma warto$¢ zerowa, tok = 1, at(f) = f
A staje si¢ wierzycielem nadwyzki, a f staje si¢ wspomniang juz wcze$niej wielko-
Scig franczyzy i kontrakt staje si¢ franczyzowym. Model ekonomiczny zbudowany
za pomocg teorii gier i rachunku rézniczkowego jest tutaj wiec bardzo elegancki
i efektowny, jednakze dla rozwigzania rzeczywistych probleméw — jak to zwykle
bywa w naukach ekonomicznych — ,piteczka zostaje przerzucona do ogrédka”
statystyki (szacowanie &, Var(e) ir) i wiele probleméw nadal pozostaje.

3. Kontrakt jako narz¢dzie
poprawiajace funkcjonowanie przedsi¢biorstw

Wynikajace z asymetrii informacji mi¢dzy reprezentantami sprzecznych intere-
sOw: mocodawcg i petnomocnikiem zawodnoSci, nickompletno$§¢ i staby charakter
rynkow probuje sie¢ naprawiac¢ w praktyce i wyjasnia¢ w teorii za pomocg instytucji
kontraktow. Pomimo bardzo ciekawych pomystow biznesowych i bardzo atrakcyj-
nych intelektualnie wyjasnienn B. Holstroma i O. Harta oraz ich wspotpracowni-
kow, do rozwigzania probleméw zawodnosSci, niekompletnoSci i stabego charak-
teru rynkOw jest jednakze jeszcze daleko. NobliSci nie maja ztudzen, ze kontrakty
tez sa niekompletne, nie potrafig okresli¢ wszystkich czynnikow wptywajacych na
korzysci z kontraktu, a nastepnie okresli¢ optymalny ich podzial. Jednak wlascicie-
le i menedzerowie przedsigbiorstw potrafig Swietnie zastepowac rynki, redukowac
ich zawodnosci, niekompletno$¢ i staby charakter, co prébuja od dawna wyjasniac
rOzne teorie przedsigbiorstwa, poczynajac od teorii przedsigbiorstwa wynikajace;j
z kosztow transakcji R. Coase’a, przez liczne inne (specyficznych aktywow O. Wi-
liamsona, zasobow i kompetencji E. Penrose, agencji M. Jensena i W. Mecklinga,
behawioralne H. Simona i dziesiatki innych). Dla O. Harta przedsigbiorstwo tez
moze by¢ Swietng instytucjg rozwigzujaca problemy niekompletnosci kontraktow,
a zjawisko niekompletnosci kontraktow podstawa nowej teorii przedsigbiorstwa,
wyjasniajacej potrzebe istnienia przedsiebiorstw w gospodarce. Teoria ta stata si¢
niewatpliwie obecnie jedng z najbardziej wptywowych w ekonomii. Na czym po-
lega prosta istota tej teorii??

3 Dla wielu prawnikow teoria ta jest obrazoborcza, poniewaz fideistycznie wierza, ze wszystko moze
zosta¢ uregulowane w kontrakcie, ze istniejg prawne sposoby na pokonanie niekompletnoSci kontraktow.
Podobng wiarg¢ przypisywano kiedys centralnemu planiScie, ktory mogt wszystko uregulowaé przepisami
prawnymi w gospodarce. Paradoksalnie jednakze ekonomiczna teoria kontraktu chce pomoc sadom, ktore
czgsto musza orzekac¢ w sporach migdzy stronami kontraktu.
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O. Hart (1974, 1983, 1995, 2009) wraz z S. Grossmanem (Grossman, Hart
1986) wychodza ze znanego twierdzenia teorii praw wlasnosci Manne’a—Alchia-
na—-Demsetza, ze wlasnoS¢ i wierzytelno$¢ nadwyzki sa ze sobg §ciSle powigzane.
Zatozmy wiec najbardziej trywialne — jak przystalo na elementarne podstawy bu-
dowy teorii — ze w relacji mocodawca—pelnomocnik ten drugi A podejmuje dzia-
tanie a, ktorym jest inwestycja w aktywa intelektualne (np. wiedz¢) potrzebne do
wytwarzania jakiego$ produktu. Zal6zmy dalej, ze do wytwarzania tego produktu
potrzebna jest tez maszyna. Jesli 4 jest tez wiascicielem tej maszyny, to mocodaw-
ca P nie moze ogranicza¢ A ani udziatu w nadwyzce, ani jego motywacji do jak
najwickszych inwestycji w aktywa intelektualne a. JeSli jednak wtascicielem ma-
szyny jest P, to A potrzebuje P Nastepuje tzw. zjawisko obustronnego monopolu,
wzajemnego zdzierstwa (hold up) (Hart 2009) miedzy A i B. Wytwarzany dzigki
wiedzy i maszynie efekt b(a) moze zosta¢ np. podzielony rowno migdzy A i P (jak
w typowym rozwigzaniu tzw. negocjacji Nasha (Grout 1984), stad z P do 4 nasta-
pi transfer korzysci t = b(a)/2. Tak wigc przy wiasnosci maszyny nalezacej do P
maksymalizacja korzySci 4 nastepuje przy maksymalizacji roznicy b(a)/2 - c(a), co
wystepuje przy inwestycji ap, mniejszej jednakze niz a”, czyli jak w neoklasycznej
teorii przedsigbiorstwa bez problemu asymetrii informacji mi¢dzy mocodawca
a petnomocnikiem (ma miejsce niedoinwestowanie)*.

Jesli powr6cimy teraz do zatozenia, ze to jednak A4 jest tez wiascicielem maszy-
ny i ponadto moze swoja inwestycj¢ a wykorzystywac nie tylko do tworzenia b(a),
lecz réwniez do tworzenia jakiego$ alternatywnego efektu v(a), to wowczas A
maksymalizuje: —c(a) + v(a) + (b(a) — v(a))/2 i warunkiem pierwszego rzedu
maksymalizacji jest jakie$ a4 > ap chociaz weigz ay < a’®. Z tego wynika, ze A
oplaca si¢ stworzy¢ przedsiebiorstwo, w ktorym bedzie wtascicielem zaréwno
wiedzy jak i maszyny, dzieki poniesieniu wydatkéw inwestycyjnych na te dwa
rodzaje aktywéw. Moze mu si¢ optaca¢ wedtug tego samego prostego rozumo-
wania dokonywac¢ inwestycji polegajacych na zakupie innych przedsiebiorstw,
tworzenia koncerndw, rozwoju zintegrowanych przedsiebiorstw itp. Oczywiscie
ten prosty pomyst implikuje wiele problemow o charakterze zaré6wno formalnym,
jak i merytorycznym, co staje si¢ przedmiotem setki artykutow napisanych przez

4 Poniewaz z asymetria informacji maksymalizacja zachodzi dla Y4b(a) — c¢(a) przy warunku pierwszego

rzedu: b ac

200 da
Natomiast przy braku asymetrii informacji maksymalizacja zachodzi przy warunku pierwszego rz¢du dla:

ob ac
a a
czyli dla ,,kanonicznej” ekonomii podr¢cznikowej, gdzie efekt kraficowy ob/0a réwna si¢ kosztowi krafico-
wemu dc/da.
5 W tym prostym dodaniu nowej zmiennej kryje si¢ potgzna sita praw wiasnosci A : usus, abusus i fructus.
Aby ten model miat sens, to oczywiscie zmienna v(a) musi by¢ mniejsza od b(a) oraz wieksza od zera.
% Poniewaz:
ob v dc
——t =
20a 20a oda
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noblistow z 2016 r., jak tez ich poprzednikéw czy wspomnianych kandydatéw do
Nobla w najblizszych latach. Zawsze jednakze w teorii przedsigbiorstwa wynika-
jacej z niekompletnoSci kontraktéw chodzi o to, ze kluczowa kwestig dla istnienia
przedsiebiorstwa i jego rozwoju jest to, kto i dlaczego podejmie si¢ inwestycji, aby
je stworzy€ i kto nastepnie moze rozstrzygac (bez sadu) o sprawach, ktorych nie-
kompletne kontrakty nie moga regulowaé. W ten sposob probuje si¢ uzasadnic,
Ze teoria ta potrafi integrowac rozmaite podejScia: granic rynku i przedsigbiorstwa
(jak w teorii R. Coase’a), praw wlasnosci (jak w teoriach H. Manne’a, H. Dem-
setza, A. Alchiana, M. Jensena, W. Mecklinga), specyficznych aktywow (jak
w teoriach O. Williamsona, E. Penrose czy A. Chandlera), dominacji jak w teorii
F. Perroux czy ograniczonej racjonalnosci jak w teorii behawioralnej H. Simona.
Niewatpliwie to bardzo duzo w stosunku do bardzo licznych poszukiwan teorii
przedsiebiorstwa. Ale zdecydowanie wcigz mato w wyjasnianiu bardzo wielu in-
nych dylematow egzystencji przedsigbiorstwa w gospodarce, co tez ujawnia si¢
w kontrowersjach przy probach weryfikowania tej teorii.

Ponadto z analizy prac obu noblistéw wynika, ze istnieje konieczno$¢ istnienia
instytucji, ktora kontrolowataby realizacj¢ kontraktow i decydowala, co robi¢, gdy
pojawig si¢ okolicznos$ci nieprzewidziane w kontraktach. Granicg przedsigbior-
stwa staje si¢ zdolno$¢ wykonywania kontroli przez wiascicieli i menedzeréw nad
kolejnymi kontraktami doprowadzajacymi do rozwoju przedsigbiorstwa. Rynek
nie kontroluje wtasnoSci, strony transakcji rynkowych Swiadome niekompletnoSci
kontraktow wprowadzajg rozne zabezpieczenia zwickszajace koszty funkcjonowa-
nia rynku, rynek nie alokuje dobrze praw wtasnosci (jak to mialo miejsce jedynie
w idealnej gospodarce Arrowa-Debreu). Tak wigc to przedsigbiorstwo, wiaczajac
si¢ w doskonalenie niekompletnych (zawodnych) kontraktéw, polepsza alokacje
i jest to oczywiscie korzystne dla gospodarki. Teoria przyznaje najwieksze znacze-
nie decyzjom realizacyjnym niezb¢dnym w ,,dopetnieniu” kontraktow w trakcie
realizacji (Halonen-Akatwijuka, Hart 2016).

4. Kontrakt jako narzedzie poprawiajace dzialanie
administracji publicznej w regulowaniu gospodarki

Pomysty B. Holmstroéma i O. Harta na odwrdcenie zaleznosci mi¢dzy mocodawca P
i pelnomocnikiem 4 — swego rodzaju przewroty kopernikanskie — to czgsto bardzo
cenny przepis praktyczny i teoretyczny na innowacje w biznesie czy w nauce. Zostang
one ciekawie ,,skonsumowane” w pracy J.J. Laffonta i J. Tirole’a (1993), ktorzy dla
pokonania zjawisk skrytych dzialan, pokusy naduzycia i selekcji negatywnej w regu-
lowaniu przez administracje panstwowa tzw. naturalnych monopoli czy po prostu
wielkich firm o pozycji dominujacej lub monopolistycznej, zaproponuja na podstawie
teorii gier i rachunku r6zniczkowego taki oto przewro6t: niech regulowany A sam wy-
bierze sobie jeden z systemdw regulacji, ktory moze mie¢ do dyspozycji regulujacy P

Analiza O. Harta i wspotpracownikow, prowadzona wediug modelu z poprzed-
nich dwoch punktow, tez dostarcza ciekawych wnioskow. Wykorzystajmy bowiem
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poprzedni model w ten sposob, ze jesli P to bedzie administracja publiczna (re-
gulator), natomiast 4 to regulowany podmiot dziatajacy w wytwarzaniu dobr pu-
blicznych, to regulatorowi zalezy na realizacji jakiego§ b przy koszcie ¢ Jesli jed-
nak zalezy nam na zwigkszeniu efektywnosci dziafania sektora publicznego przez
bardziej zmotywowane dzialania wykonawcow, to dziatania A (nawet o charakte-
rze tak innowacyjnym jak prywatne wi¢zienie (Hart, Shleifer, Vishny 1997) moga
zmierza¢ zaréwno do redukcji kosztow, jak i jakoSci tych ustug, co w ekonomii
sektora publicznego stanowi kluczowy dylemat: jak obnizy¢ koszty funkcjonowania
sektora publicznego, nie pogarszajac jego misji realizacji celow spotecznych? Jesli
wigc teraz oznaczymy przez m(a) to redukowanie kosztow, a przez z(a) reduko-
wanie jakoSci, a nawet misji, to gdyby uczyni¢ A prywatnym wiascicielem przed-
siebiorstwa majacego realizowac cele spoleczne, wowczas A zgodnie z prawami
wlasnosci zmierzatby do takiego a, przy ktorym maksymalizowalby - ¢, + m(a),
czyli jego dziatania nadmiernie redukowatyby koszty i cele spoteczne.

Przy wtasnosci P i podziale nadwyzki po pofowie migdzy A i P maksymalizacji
bedzie podlegac teraz: — ¢y — (m(a) — z(a))/2, czyli wedtug warunku pierwszego
rz¢du maksymalizacji otrzymujemy (0(m)/oa) = (d(z)/0a). Oznacza to, ze A zmu-
szony jest bra¢ pod uwage rowniez jako$¢ oferowanych ustug, poniewaz w opty-
malnej wielkoScia” wynikajacej z (0(m)/da) = (0(z)/0a) zawiera si¢ zarowno okre-
Slony poziom kosztéw, jak okreSlony poziom jakoSci, kazda inna wielko$¢ a niz
a” jest dla A gorsza. Ta prosta modelowa konstatacja napotyka jednakze bardzo
wiele problemdw realizacyjnych w praktyce i tutaj zdecydowanie wigcej ciekawego
do zaproponowania mieli J.J. Laffont i J. Tirole, za co de facto przyznano Nobla
temu drugiemu w 2014 r.”

Zakonczenie

Bengt Holmstrom i Oliver Hart otrzymali Nagrode Banku Szwecji im. Alfreda
Nobla za czterdziesci lat pracy naukowej uwidocznionej w kilkuset artykutach,
ktore pisali niekiedy wspolnie, ale zazwyczaj bardzo oddzielnie i z wieloma innymi
wspolpracownikami, wsrdd ktorych sa niekiedy byli i przyszli laureaci tej nagrody.
Przedstawione powyzej ich niezwykle proste, ale zarazem ogromnie elegancko
opracowane formalnie pomysty probowali wykorzystywac do analizy bardzo wielu
konkretnych problemo6w. Ich prace staly si¢ tez inspiracja dla nich, jak i dla bardzo
wielu innych autoréw, do r6znych préb potwierdzania, testowania, ilustrowania
ich modeli, a nawet przeprowadzania za ich pomoca eksperymentow. Wtaczono
je tez znaczaco do podrecznikow mikroekonomii, chociaz zazwyczaj jako ostatnie
rozdzialy, a nawet strony tych podrecznikow (Varian 2013; Perloff 2016). Na-
grodzenie B. Holmstoma i O. Harta nie jest wiec zaskoczeniem dla profesoréw

7 Niestety J.J. Laffont nie zyje juz od 2004 r., poniewaz na pewno bytby w 2014 r. réwniez laureatem.
Szczegdtowe omowienie koncepcji J.J. Laffonta i J. Tirole’a mozna znalez¢ w numerze 1/2015 ,,Ekonomi-
sty”, ss. 129-135 (Noga 2014).
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i studentéw mikroekonomii. I na pewno jest to tez nagroda bardzo zastuzona —nie
wywolujaca wigkszych kontrowersji.

Trzeba jednak zwroci¢ uwage na kilka istotnych niedosytéw wynikajacych
z tych badan i pokazujacych tez kondycje nauk ekonomicznych.

Po pierwsze, liczne proby empirycznego potwierdzania i ilustrowania tych
badan (np. D. Acemoglu, P. Aghion, R. Griffith, F. Zilibotti 2010; R. Antle,
A. Smith 1986; G. Baker, M. Gibbs, B. Holmstrom 1994; M. Bertrand, S. Mul-
lainathan 2001; P. Chiappori, B. Salanié 2003; J. deVaro, F.A. Kurtulus 2010;
S. Djankov, O. Hart, C. McLiesh, A. Schleifer 2008; S.J. Forbes 2009; K. Schmidt
1996; H. Hong, ET. Hossain, J. List, M. Tanaka 2013) dostarczaja r6znych argu-
mentow na rzecz tego efektownego modelowania teoretycznego. Wskazuja czgsto
na inne mozliwe zachowania praktyczne niz wynikajace z rozwigzah modelowych,
jakkolwiek tez pokazuja znakomicie inteligencje formutowania dylematow, moga-
cych znajdowac rézne rozstrzygniecia w praktyce. Analizowanie bardzo licznych
szczegdtowych watkow badawczych zawartych w modelach opracowanych przez
tych noblistow pozwala dos¢ tatwo znajdowaé empirycznie, statystycznie czy nawet
eksperymentalnie zaréwno pozytywne, jak i negatywne wyniki.

Po drugie, laureaci ostatniej Nagrody Nobla, z pochodzenia bardziej matema-
tycy niz ekonomisci, pokazujg ekonomii, ze matematyka od setek lat ma gotowe
rozwigzania dla wielu probleméw ekonomicznych, wyprzedza ich teoretyczng
analize. Ich prace mniej jednak pokazuja, jak ekonomia moze przygotowywac
si¢ do wyzwan przysztosci, jak moze przydawac si¢ innym naukom. Kiedys teoria
ludnosciowa R. Malthusa inspirowata K. Darwina, teoria rGwnowagi ogdlnej je-
zykoznawce F. de Saussure’a, teoria ksiggowosci fizykow (elektrycznosé), a teoria
inflacji kosmologow. Czy dzisiaj powstaja takie teorie ekonomiczne?

Po trzecie, obaj noblisci zbyt mato uwagi poSwiecili konsekwencjom swojego
modelowania dla makroekonomii oraz budowy nowoczesnych koncepcji rowno-
wagi ogolnej ze zjawiskami asymetrii informacji, skrytych dziatan, pokusy nad-
uzycia, selekcji negatywnej. W 1982 r. zaczal podejmowac takie proby O. Hart
(1982), nie pozwolity one jednak pomoc np. koncepcji zbieznosci planéw pod-
miotow w modelu F. Kyklanda i E. Prescotta (1977) czy np. rozwojowi DSGE.
Dostrzega si¢ w ich pracach zbyt wiele szczeg6towych badan, zbyt malo syntez dla
kluczowych sporéw ekonomicznych dotyczacych kryzysow ekonomicznych, nie-
bezpieczenstwa sekularnej stagnacji itp. Jakkolwiek trzeba podkresli¢, ze szcze-
goOlnie w ostatnich latach obaj nobliSci, we wspolpracy z innymi ekonomistami
— szczegOlnie z J. Tirolem, probujg wykorzystywaé swoje modele kontraktu do
analizy rynkOw finansowych czy do badania mikroekonomicznych zrédet zaktocen
makroekonomicznych.

Po czwarte, w rozwijanym przez obu noblistow nurcie badawczym IO dostrze-
ga si¢ zbyt duzg hermetyczno$¢ socjologii grup badawczych Kuhna. Do kryteriow
potwierdzania teorii Poppera dochodzi zbyt wiele kryteriéw wspierania si¢ srodo-
wiska jako dodatkowego sposobu na podnoszenie wartosci naukowych koncepcji.
Rzutuje to tez na niekiedy przesadne podkre§lanie innowacyjnosci niektérych
rozwiazan.
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Po piate, tak jak w przypadku nagrody Nobla dla J. Tirole’a w 2014 r., trzeba
tez wspomnie¢, ze analizowany nurt badan ma bardzo ciekawe osiggnigcia w li-
teraturze polskiej. W pracach tzw. szkoly wakarowskiej J. Beksiaka, U. Libury-
-Grzelonskiej, S. Nowackiego, B. Samojlika, A.K. Kozminskiego (Nowacki 1980),
pracach J. Lipinskiego (1979), A. Lipowskiego (2008), W. Kaminskiego (1980),
czy tez w pracach K. Porwita, L. Balcerowicza, D. Rosatiego, Z. Sadowskiego,
W. Balickiego, W. Wilczyfiskiego, wykorzystujacych nadmierne az bogactwo asy-
metrii informacji w funkcjonowaniu gospodarki socjalistycznej, udalo si¢ tez zi-
dentyfikowaé wiele ciekawych zalezno$ci migdzy mocodawcy i pelnomocnikiem,
ktorych amerykanska literatura ekonomiczna nie musi odkrywa¢ na nowo.

Tekst wplynal: 8 listopada 2016 r.
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