OECONOMIA ©Nole)

COPERNICANA —
2014NR 1

p-ISSN 2083-1277, e-ISSN 2353-1827
Wwww.oeconomia.pl

Rogalska E. (2014), Przedsigbiorstwo w ujeciu menedzerskich teorii firmy, ,,Oeconomia
Copernicana”, nr 1, ss. 153-174, DOLI: http://dx.doi.org/10.12775/0eC.2014.009

Elzbieta Rogalska*

Uniwersytet Warminsko-Mazurski

Przedsiebiorstwo w ujeciu menedzerskich
teorii firmy

Klasyfikacja JEL: D21, D24

Stowa kluczowe: zrownowazona stopa wzrostu przedsigbiorstwa, efekt Penrose,
preferencja wydatkow, wspolzaleznosé decyzyjna firm

Abstrakt: Dominujgca rola korporacji we wspolczesnej gospodarce oraz po-
wszechnie obserwowana oligopolizacja rynkow zrodzily praktyczng potrzebe sfor-
mutowania teoretycznej koncepcji przedsigbiorstwa wyjasniajgcej sposob funkcjo-
nowania duzych firm, ze szczegolnym uwzglednieniem podstawowego celu firmy
oraz roli jakq odgrywajg na rynkach. W niniejszej pracy zaprezentowano trzy
koncepcje przedsigbiorstwa, uwzgledniajqce zmieniajgce si¢ warunki funkcjono-
wania firmy, ktore sformutowane zostaly w nurcie menedzerskim: model przedsie-
biorstwa maksymalizujgcego zrownowazong stope wzrostu R. Marrisa, model
maksymalizacji przychodu ze sprzedazy W.J. Baumola oraz model O.E. Williamso-
na, opisujgcy preferencje menedzerow w podejmowaniu dyskrecjonalnych decyzji.
Celem publikacji jest prezentacja mato znanych polskiemu czytelnikowi, alterna-
tywnych wobec tradycyjnej neoklasycznej koncepcji przedsigbiorstwa, menedzer-
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skich teorii firmy oraz ich krytyczna ocena, a takze wskazanie aplikacyjnych walo-
row menedzerskiego ujecia postgpowania przedsigbiorstw.

Enterprise the view of managerial theories
of the firm

JEL Classification: D21, D24

Keywords: balanced rate of growth of the firm, Penrose effect, expense prefer-
ence, interdependence of decisions

Abstract: The dominant role of corporations in modern economy and observed
widespread oligopolization are the sources of practical need for the theoretical
concept of the enterprise explaining the operations of large companies, with
a particular focus on their primary objectives and aims, and the role they play in
the markets. In this paper three concepts of the enterprise are discussed that take
into account the changing conditions of the company. All the discussed concepts
were formulated based on the managerial theory approach: the model of an enter-
prise that maximizes the sustainable growth rate of R. Marris, the model of an
enterprise that maximizes revenue from the sales of W.J. Baumol and the model of
O.E. Williamson that describes the preferences of managers in discretionary deci-
sion-making process. The aim of the publication is to present the managerial theo-
ry of the firm, which is alternative to traditional neoclassical concept of enterprise,
their critical evaluation and an indication of application possibilities.

Wprowadzenie

W tradycyjnym ujgciu przedsiebiorstwa przyjmuje si¢, iz jego wiasciciel
Jest bezposrednio zaangazowany w zarzqdzame dzialalnos$cia ﬁrmy
i — ponoszac wylaczne ryzyko decyzji — w swoim postgpowaniu kieruje si¢
optymalizacyjng funkcja celu polegajaca na maksymalizacji zysku. Utoz-
samianie przedsicbiorstwa i przedsigbiorcy-wlasciciela stosowane jest
w analizie firmy funkcjonujacej w realiach rynkéw konkurencyjnych,
a zatem w sytuacji gdy operujace w danej branzy przedsigbiorstwo nie po-
siada istotnej sity rynkowej, jest niewielkich rozmiaréw i zaspokaja tylko
nieznaczng cze$¢ popytu rynkowego. Na przetomie XIX i XX w. czeste
staly si¢ dzialania przedsiebiorstw integrujace rozne podmioty gospodarcze
dzialajace w tej samej branzy w celu koncentracji kapitatu niezbednego do
dalszego rozwoju oraz umozliwienia tym samym ciaglego wzrostu firmy.
Wprowadzono wowczas rozwigzania instytucjonalne, dzigki ktorym po-
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wstawaty firmy stanowigce wlasnos¢ wielu podmiotow, co w praktyce
oznaczalto rozproszenie wlasnosci i ograniczenie kontroli wlascicielskie;.

Obecnie zdecydowang wickszo$¢ funkcjonujacych w gospodarce pod-
miotow stanowig mate firmy zarzadzane przez ich wilascicieli. Niemniej
znaczna czg$¢ aktywnosci gospodarczej (produkcji, sprzedazy) jest reali-
zowana przez korporacje, w ktorych dziatalnosci obowigzuje reguta oddzie-
lenia funkcji wiasno$ci od funkcji zarzadczej. Korporacje te ksztaltuja tak-
ze gtéwne kierunki ewolucji wspotczesnych rynkéw (Balcerzak 2009, s.
91-118; 2008, s. 139-154). Upowszechnienie tzw. kapitalizmu menedzer-
skiego' zrodzito potrzebe wyjasnienia funkcjonowania firmy, ktéra nie jest
zarzgdzana bezposrednio przez wiascicieli, co ostatecznie przyczynilo si¢
do rozwoju menedzerskich teorii przedsigbiorstwa. Wraz z postgpujacymi
procesami konsolidacyjnymi przedsigbiorstw, tradycyjna koncepcja przed-
sigbiorstwa przestata by¢ uzyteczna jako uniwersalny sposob analizy po-
stepowania podmiotéw gospodarczych dzialajacych w sektorze produkcyj-
nym gospodarki, w tym szczegdlnie w branzy przemyslowej, ale takze
w sektorze ustugowym (bankowos¢, finanse, ubezpieczenia itp.). Przyjecie
zatozenia rozdzielno$ci funkcji menedzerskiej od wlascicielskiej skutkuje
wspolng dla wszystkich menedzerskich koncepcji firmy konstatacja, iz
menedzerowie maksymalizujg swoja wilasng, réznie definiowang funkcje
celu, przy jednoczesnym spetieniu warunku ograniczajgcego w postaci
minimalnego akceptowalnego przez wilascicieli poziomu zysku umozliwia-
jacego im trwato$¢ zatrudnienia.

Przyczynkiem do rozwoju menedzerskiego ujgcia przedsiebiorstwa byta
krytyka tradycyjnej teorii firmy maksymalizujacej zysk. Powszechne stato
si¢ bowiem przekonanie, iz neoklasyczne ujecie jest dobrym narzedziem
opisujacym konkurencj¢ w relatywnie rozdrobnionym sektorze produkcyj-
nym, natomiast do analizy koncentrujacych si¢ rynkoéw oligopolistycznych
modelem o wyzszym stopniu adekwatnosci do rzeczywistosci jest — obej-
mujacy kilka szczegdtowych koncepcji — menedzeryzm, stanowiacy zrecz-
ne narzedzie analityczne wyja$niania i przewidywania postgpowania firmy.
W niniejszej pracy zaprezentowane zostang trzy koncepcje menedzerskie:
model przedsigbiorstwa menedzerskiego R. Marrisa, model maksymalizacji
przychodu ze sprzedazy W.J. Baumola oraz opisujacy mechanizmy podej-
mowania menedzerskich decyzji dyskrecjonalnych w korporacjach model
O.E. Williamsona. Celem niniejszej publikacji jest prezentacja mato zna-
nych polskiemu czytelnikowi, alternatywnych wobec tradycyjnej koncepcji
przedsigbiorstwa, menedzerskich teorii firmy oraz ich krytyczna ocena,

! Na temat kapitalizmu menedzerskiego oraz kwestii wtasnosci i wiadzy w korpora-
cjach zob. np. Sudot (2002, s. 29-30) i Domanska (1986, s. 143-168).
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a takze wskazanie aplikacyjnych walorow menedzerskiego ujecia postgpo-
wania przedsicbiorstw.

Prekursorzy oraz wstepna charakterystyka
menedzerskich teorii firmy

Dyskusje nad znaczeniem rozdziatu funkcji wiasnosci od funkcji zarzad-
czej we wspoélczesnych korporacjach rozpoczeli w 1932 r. A.A. Berle oraz
G.C. Means w pracy The Modern Corporation and Private Property.
Stwierdzili oni, iz zmiany struktur wlasnosci duzych przedsigbiorstw, wy-
muszone poprzez konieczno$¢ gromadzenia niezbednego dla rozwoju kapi-
talu, spowodowaty faktyczng zmiang roli funkcji wlasnosci. Wspotcze$ni
wilasciciele postrzegaja swoje udzialy we wlasnosci przedsigbiorstwa jako
rodzaj inwestycji finansowej, przez co nie sg zainteresowani bezposrednim
zaangazowaniem si¢ w zarzadzanie przedsigbiorstwem, natomiast interesu-
je ich odpowiedni zwrot z inwestycji (Berle, Means 1932, s. 3). Berle
i Means podkreslili jako pierwsi, iz wskutek rozlaczenia funkcji wlasnosci
przedsiebiorstwa od funkcji zarzadzania nim pojawia si¢ problem rozbiez-
nosci interesoOw wiascicieli oraz kadry kierowniczej (Berle, Means 1932, s.
6). Analizujac $rodowisko gospodarcze, w jakim operowaly amerykanskie
korporacje na poczatku XX w. oraz ich wyniki finansowe stwierdzili, iz
przedsigbiorstwa te wywieraja bardzo duzy wplyw na swoje otoczenie,
dokonali takze prognozy o ich rosnacej roli w przysztosci wraz z intensyfi-
kacjg procesu fuzji i przeje¢ (Berle, Means 1932, s. 41-42). Autorzy ci
zwrocili rowniez uwage na rosngcg role kontroli menedzerow w duzych
przedsigbiorstwach, przy czym uznali, iz pojawia si¢ ona w sytuacji, gdy
zaden z wiascicieli czy grupa akcjonariuszy nie posiada wigcej niz 20 pro-
cent udziatow we wlasnosci przedsiebiorstwa (Berle, Means 1932, s. 93).
Tym samym rozpoczeli dyskusje wokoét granicy udziatow poszczegolnych
grup akcjonariuszy, po przekroczeniu ktorej konczy si¢ wptyw wiascicieli
na funkcjonowanie duzych przedsigbiorstw i rozpoczyna si¢ faktyczna
kontrola menedzeréw. Problematyka poruszana w pracy Berle’a i Means’a
pozwala traktowa¢ te pozycje jako dzieto pionierskie i wizjonerskie. Od
czasu jego publikacji datuje si¢ wlasciwy poczatek menedzerskich teorii
firmy (zob. Boehlke 2010, s. 93; Gorynia 1999, s. 537).

W praktyce zycia gospodarczego zarysowaly si¢ wyrazne rdznice inte-
resOw pomiedzy dyrektorami zarzadzajacymi duzymi przedsigbiorstwami
a ich wiascicielami, przewaznie rozdrobnionym akcjonariatem. Wspomnia-
na odmienno$¢ interesow i celow postgpowania stata sie¢ podstawowym
zatozeniem rozwijanych teorii menedzerskich firmy, ktére sa proba wyja-
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$nienia funkcjonowania korporacji operujacych na rynkach zoligopolizo-
wanych, gdzie utrudnienia dla nowych firm w wej$ciu na rynek stwarzaja
mozliwosci osiggnigcia przez przedsigbiorstwa znajdujace si¢ w branzy
znacznej sity monopolowej, a przez to uzyskiwania zyskow nadzwyczaj-
nych. Wiasciciele korporacji, bedacy czgsto rozproszonym akcjonariatem,
powierzaja misj¢ maksymalizacji zyskow wykwalifikowanym menedze-
rom. Osiggane przez tych ostatnich zyski, obok realizacji interesu wlasci-
cieli, umozliwiaja takze realizacje dazen menedzerow, ktore mozna nazwac
celami alternatywnymi. Wtasciciele przedsicbiorstw maja wprawdzie kon-
trole nad firmg, ale jest to kontrola ograniczona, wykonywana w warun-
kach ostateczno$ci, gdy osiggane wyniki finansowe nie sg zadowalajace
— wowczas to mozliwe jest rozwigzanie umowy z nieefektywnym menedze-
rem. Swiadomi tej znikome;j, jakkolwiek mozliwej do wykonania kontroli,
menedzerowie tak prowadzg biezace sprawy przedsicbiorstwa, aby reali-
zowa¢ minimalny akceptowany przez wilascicieli zysk z dziatalnosci go-
spodarczej, a obok tej funkcji celu realizujg ,,swoje” dazenia.

W rezultacie powyzszego autorzy menedzerskich teorii firmy stwierdza-
ja, iz zarzadzane przez menedzerow firmy realizujg wiazke celow (wielo-
czynnikowe funkcje celéw), niemniej ich dgzeniem podstawowym jest
osiggniecie pewnego poziomu zysku satysfakcjonujacego, zwlaszcza
w dlugim okresie (zob. Boehlke 2010, s. 91; por. Gruszecki 2002, s. 174).
Obok tego celu nadrzgdnego, dziatania menedzeréw sa uwarunkowane
poprzez inne bodzce, m.in.: dgzenie do wyzszego wynagrodzenia, zdobycie
prestizu, zwigkszenie zakresu wlasnej decyzyjnosci. Z tego wzgledu mene-
dzerowie realizuja cele alternatywne firmy, w szczegolnosci sg to: maksy-
malizacja przychodow ze sprzedazy (wedlug W.J. Baumola), maksymali-
zacja stopy wzrostu firmy (zdaniem R. Marrisa), czy tez maksymalizacja
pewnej kategorii wydatkow w przedsigbiorstwie (zgodnie z teorig O.E.
Williamsona). W dalszej czeSci pracy rozwazono te odmienne cele przed-
sigbiorstwa bardziej szczegotowo.

Model przedsiebiorstwa maksymalizujacego zr6wnowazona
stope wzrostu

Posrod zwolennikow wyjasniania postegpowania przedsigbiorstw przez pry-
zmat menedzerskich teorii firmy panuje poparte obserwacja zycia gospo-
darczego przekonanie, iz wzrost przedsigbiorstwa jest nadrzednym celem
realizowanym przez menedzerow. Maksymalizacja stopy wzrostu przedsig-
biorstwa jako celu nadrzednego menedzerow zaproponowana przez E.T.
Penrose (1959) oraz R. Marrisa (1963, 1964), ma miejsce, gdy firma mak-
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symalizuje wzrost popytu na swoje produkty oraz wzrost kapitatu przedsig-
biorstwa. Realizacja tego celu odbywa si¢ przy dwoéch ograniczeniach:
pierwszym sg dostepne zasoby ludzkie oraz ich umiejetnosci; drugim, ma-
jacym charakter finansowy, jest ch¢¢ menedzeréw do zapewnienia sobie
jak najwigkszego bezpieczenstwa zatrudnienia (Koutsoyiannis 1979, s.
352).

Model maksymalizacji stopy wzrostu zakltada, iz menedzerowie daza do
zaspokajania ambicji i postrzegajg wzrost zarzgdzanego przez siebie przed-
sigbiorstwa w kategoriach osobistej satysfakcji wynikajacej z posiadanej
wladzy i prestizu. Wérod menedzeréw powszechna jest psychologiczna
tendencja do utozsamiania si¢ z kierowang przez siebie organizacja (Marris
1963, s. 188). Zabezpieczaja zatem swoja pozycje w firmie poprzez unie-
mozliwienie przejecia przedsigbiorstwa. Srodkiem do tego jest zapewnienie
mozliwie maksymalnej stopy wzrostu aktywow firmy (kapitatu akcyjnego,
srodkow trwatych), co daje samowystarczalno$¢ oraz niezalezno$¢ przed-
sigbiorstwa (np. od bankow), a takze zmniejsza ryzyko przejecia firmy
poprzez wykup jej akcji (tzw. take-over). W sytuacji przejecia nowy wia-
Sciciel firmy zazwyczaj realizuje zmiang zarzadu oraz pozostatych mene-
dzerow wyzszego szczebla i modyfikuje strukture organizacyjng firmy.
Dzialania te sa wysoce niepozadane z punktu widzenia dotychczas zatrud-
nionych zarzadzajacych (Gruszecki 2002, s. 183).

R. Marris rozpatruje okoliczno$ci pojawienia si¢ zwigkszonego ryzyka
przejecia firmy, ktorych to menedzerowie starajg si¢ za wszelka cene unik-
na¢. Przede wszystkim sg to: nizsza niz mozliwa do tatwego osiagnigcia po
zmianie sposobu zarzadzania stopa zwrotu z zasobow przedsigbiorstwa;
nadmiernie wysoki wskaznik zatrzymania®, mierzony jako stosunek zy-
skow nierozdzielonych do wielkos$ci wypracowanego zysku, w warunkach,
ktore nie rokujg na mozliwa szybka zmiane tego stanu rzeczy (szczegodlnie
w przypadku firm, ktore notujg jednoczesnie niska stope zwrotu ze swoich
zasobow); nadmierna ptynnos¢ przedsicbiorstwa w postaci posiadanych
aktywow krotkookresowych oraz gotowki (Marris 1963, s. 190). Uwzgled-
niajac wysoka ptynnos¢ jako przyczyng zwickszonego zagrozenia przejg-
ciem przedsigbiorstwa, mozemy wyjasni¢ czgsto obserwowang w firmach,
w ktorych wystepuje silna wladza ipozycja menedzerow, tendencje do
nadmiernego inwestowania, tzw. over-investment (Gruszecki 2002, s. 183).

Drugim elementem polityki zabezpieczenia zatrudnienia jest prowadze-
nie przez menedzerow rozwaznej polityki finansowej przedsigbiorstwa.
Ryzyko zwolnienia menedzera rosnie w sytuacji, gdy podejmuje on kroki
w kierunku nadmiernego zadluzenia firmy lub tez realizuje ryzykowne

2 Jest to stopa zysku nierozdzielonego pomigdzy whascicieli — akcjonariuszy, pozostaja-
ca do dyspozycji przedsigbiorstwa (ang. retention ratio).
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inwestycje. Sytuacja bankructwa czy upadtosci zwigksza ryzyko przejecia
firmy i1 zmiany wlasciciela, stad tez menedzerowie generalnie charakteryzu-
ja si¢ awersja do nadmiernie ryzykownych inwestycji. Polityka finansowa
menedzera podyktowana checig zapewnienia sobie bezpieczenstwa zatrud-
nienia opierac si¢ bedzie na dwoch filarach: z jednej strony polityce unika-
nia nadmiernej plynnosci, z drugiej zas powstrzymywania si¢ od ryzykow-
nych inwestycji oraz zbytniego zadluzenia (Koutsoyiannis 1979, s. 354-
355).

W praktyce gospodarczej menedzerowie czgsto uwzgledniaja w swoich
dazeniach wskaznik wyceny wartosci rynkowej firmy, ktéry stanowi relacje
pomigdzy wartoscia rynkowa a wartoscia ksiggowa akcji. Model maksyma-
lizacji stopy wzrostu przedsiebiorstwa prezentuje rysunek 1. W modelu tym
zalezno$¢ pomigdzy wskaznikiem wyceny a stopg wzrostu prezentuje
krzywa wyceny, ktora uwzglednia relacje pomigdzy wzrostem przedsie-
biorstwa i zyskownos$cig a aktualng wartosciag dywidendy otrzymywang
przez akcjonariuszy. Po przekroczeniu pewnego poziomu wskaznik wyce-
ny akcji zaczyna spadaé, prawdopodobnie poniewaz rynek ocenia dynami-
ke wzrostu przedsiebiorstwa jako zbyt szybka i niemozliwg do dalszego
utrzymania. Jezeli warto$¢ wskaznika wyceny ksztaltuje si¢ na poziomie
ponizej 1, wystepuje zwigkszone ryzyko przejecia firmy, gdyz niska war-
to$¢ rynkowa akcji zachgca potencjalnych nabywcow.

Rysunek 1. Model maksymalizacji stopy wzrostu przedsigbiorstwa R. Marrisa

Wskaznik
wyceny V

Krzywa oboj¢tnosci menedzera U(V,g)

Vo

vy |-/~

1,0 Minimalne V

Krzywa wyceny

8o 8 g Stopa wzrostu g

Zrédto: opracowanie na podstawie S. Dobson, G.S. Maddala, E. Miller (1995, s. 115).
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W analizowanym modelu preferencje menedzerow odzwierciedlajace
pozadang przez nich kombinacj¢ wskaznika wyceny oraz dynamiki wzrostu
przedsiebiorstwa prezentuje menedzerska krzywa obojetnosci U(V, g).
Maksymalny poziom uzyteczno$ci zostaje osiggnicty przez menedzerow
dla stopy wzrostu rownej g;, ktorej odpowiada warto$¢ wskaznika wyceny
na poziomie V;. Nalezy zauwazy¢, iz w zalezno$ci od preferencji mene-
dzerskich maksymalna uzyteczno$¢ moglaby by¢ osiggnicta dla tempa
wzrostu g,, maksymalizujgcego warto$¢ wyceny akcji V).

Poziom wzrostu przedsigbiorstwa, ktory zapewnia maksymalng stopg
zwrotu z zainwestowanego kapitalu dla wiascicieli firmy odpowiada warto-
sciom g, oraz V). Stad tez nalezy stwierdzi¢, iz menedzerski model przed-
sigbiorstwa maksymalizujagcego tempo wzrostu odpowiada wyzszej dyna-
mice wzrostu i nizszemu wskaznikowi wyceny akcji niz w sytuacji, gdyby
przedsigbiorstwo realizowato cel maksymalizacji zysku. Maksymalne tem-
po wzrostu, jakie zdecyduja si¢ realizowa¢ menedzerowie to g korespon-
dujace z wartoscia wskaznika wyceny rowng 1. Wyzsze tempo wzrostu
podniostoby ryzyko przejecia firmy (Dobson, Maddala, Miller 1995 s. 114-
115).

E.T. Penrose zwraca uwage na fakt, iz szybkie tempo ekspansji przed-
sigbiorstwa moze by¢ przyczyng obnizenia efektywnosci zarzadzania
przedsigbiorstwem, a zatem stanowi czynnik ograniczajacy stopg wzrostu
firmy. Dzieje si¢ tak dlatego, gdyz menedzerowie posiadaja ograniczone
mozliwosci §wiadczenia pracy na rzecz firmy i wraz z wyraznym wzrostem
jej naktadu pojawia si¢ problem ,bariery zarzadzania” rozrastajacej si¢
firmy. Zwigkszanie ilo§ci kierownikéw w przedsigbiorstwie nie rozwigzuje
problemu menedzerskiej bariery wzrostu, gdyz nowi menedzerowie nie sg
tak do$wiadczonymi i efektywnymi pracownikami jak dotychczas zatrud-
nieni, co szczegodlnie negatywnie odbija si¢ na pracy zespotowej. Pojawiaja
si¢ dodatkowe koszty ekspansji firmy w postaci rosnagcych kosztow prze-
ptywu informacji oraz wydatkow w zakresie szeroko rozumianej logistyki.

Scharakteryzowane tutaj ograniczenia wzrostu firmy zwigzane z kie-
rownictwem i pozostatym personelem, stanowiace w dtugim okresie zrodto
menedzerskich niekorzysSci skali, znane sg w literaturze jako ,,efekt Penro-
se” (Gorynia 1999, s. 539). R. Marris, w $lad za wspomniang E.T. Penrose
przyznaje, iz ograniczeniem dla maksymalizacji stopy wzrostu popytu na
produkty firmy jest wlasnie wydajnos¢ procesu decyzyjnego menedzerdw,
a zatem wystgpowanie zjawiska menedzerskich niekorzysci skali, a takze
ograniczenia ekspansji spowodowane trybem pracy departamentow odpo-
wiedzialnych za badania i rozw6j (Koutsoyiannis 1979, s. 353-354).
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Chcac poréwnaé zachowania firmy maksymalizujgcej stope wzrostu
i maksymalizujgcej zysk wygodnie jest uwzgledni¢ sytuacje, w ktorej na-
stepuje podwyzka podatkéw majacych charakter ryczattowy lub wzrost
kosztow ogolnych. Firma maksymalizujaca stope wzrostu reaguje zmniej-
szeniem jej dynamiki, redukcja produkcji oraz podniesieniem cen swoich
towarow. Przedsigbiorstwo maksymalizujace zysk nie reaguje na wspo-
mniane zmiany warunkow gospodarczych w krotkim okresie. Z kolei wy-
datki na reklame¢ oraz na badania i rozwoj sa wyzsze w przypadku firmy
maksymalizujacej stope wzrostu niz w warunkach tradycyjnie operujacego
przedsigbiorstwa maksymalizujagcego zysk. Odnos$nie zysku realizowanego
przez rozwazane typy przedsigbiorstwa nalezy stwierdzi¢, iz zysk firmy
maksymalizujacej stope wzrostu jest nizszy niz przedsigbiorstwa optymali-
zujacego zysk, co jest zwigzane m.in. z faktem, iz w przypadku tej pierw-
szej wybrane czynniki produkcji s3 wynagradzane przez firme wyzej niz
ich produktywnos¢ krancowa (Koutsoyiannis 1979, s. 367-368).

R. Marris w swej koncepcji uzupetnit menedzerska teorie firmy o dosé¢
szczegotowa analizg polityki finansowej firmy oraz uwzglednil element
ryzyka w podejmowaniu decyzji przez menedzera i wcze$niejsze doswiad-
czenia firmy w przeprowadzaniu dziatan ryzykownych, np. we wdrazaniu
nowego produktu na rynek’. W ramach jego modelu mozliwe jest rozwaza-
nie bardziej ztozonych niz optymalizacja zysku celow dziatania firmy, co
wigcej-koncepcja ta wskazuje, iz wzrost oraz zysk sa konkurencyjnymi
celami w realnym $wiecie gospodarczym, albowiem w §wietle modelu
firma nie moze jednocze$nie osigga¢ maksimum stopy wzrostu oraz zysku,
w zwigzku z czym w rzeczywistoSci wilasciciele preferuja wyzsza stope
wzrostu przy jednoczesnym poswigceniu okreslonego putapu zysku (Kout-
soyiannis 1979, s. 368).

Jednoczesnie w swojej koncepcji firmy Marris zwraca uwagg na fakt, iz
ciagly wzrost przedsigbiorstwa w drodze kreacji nowych rynkéow i rozwoju
produktow jest dyskusyjny. Nie ulega watpliwosci, iz firmy nie maja nie-
skonczonego wplywu na zachowania konsumentow — jezeli nowe produkty
firmy nie spetnig oczekiwan nabywcy, jest mato prawdopodobne, aby byt
on zainteresowany kupnem kolejnych nowosci.

3 Jezeli w przeszloéci firma odnotowata seri¢ udanych implementacji nowych produk-
tow, ktore poprawily stope zyskownosci przedsigbiorstwa, menedzerowie beda bardziej
sktonni do przeprowadzenia na rynku podobnych operacji w przysztosci.
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Menedzerski model przedsiebiorstwa W.]. Baumola

Alternatywnym celem funkcjonowania przedsigbiorstwa jest maksymaliza-
cja przychodow ze sprzedazy. Taks wlasnie podstawowa funkcja celu fir-
my zaproponowal W.J. Baumol w pracy Business Behaviour, Value and
Growth (1959), w ktorej stwierdzil, iz zwigkszanie poziomu sprzedazy jest
bardziej prawdopodobnym celem menedzerow w krotkim okresie w sytua-
cji, gdy przedsiebiorstwo operuje na rynku oligopolistycznym. Wigksza
sprzedaz zapewnia menedzerom satysfakcje oraz prestiz z zarzadzania
przedsigbiorstwem o istotnym udziale w rynku. Wynagrodzenie menedze-
rOw wyzszego szczebla oraz inne korzysci ptacowe (np. wydatki reprezen-
tacyjne, stuzbowe samochody) czgsto uzaleznione sg od stopnia realizacji
wzrostu sprzedazy. Niemniej, cel maksymalizacji sprzedazy odbywa si¢
przy jednoczesnej realizacji minimalnego, mozliwego do zaakceptowania
przez wiascicieli poziomu zysku (Dobson, Maddala, Miller 1995, s. 114;
Jones 2004, s. 27).

Posrod przyczyn zainteresowania menedzeréow gltownie wzrostem
sprzedazy wymienia Baumol caly szereg czynnikéw, m.in. stwierdza, iz
zwigkszanie sprzedazy jest bardziej praktycznym celem krétkoterminowym
niz maksymalizacja zysku, stanowi bowiem poreczne narzedzie shuzacye
motywowaniu pracownikow, podczas gdy zysk, majacy charakter rezydu-
alny, nie jest miarg tak wygodng. Wyznaczanie pulapow sprzedazowych
stanowi bardzo popularne narzgdzie zarzadzania personelem poprzez wy-
znaczane cele. Wsrdd praktykow zycia gospodarczego panuje przekonanie,
iz korzysci ze wzrostu sprzedazy z nawigzka rekompensujg firmie wzrost
kosztow powigzanych z ekspansjg przedsigbiorstwa na rynku, tak wigc
— przynajmniej w powszechnej opinii — przyjmuje si¢, jakoby zwigkszanie
utargéw nieodlacznie wigzato si¢ z osigganiem dodatkowych zyskow. Co
wigcej, wzrost obrotow przedsigbiorstwa, traktowany jako synonim wzro-
stu pozycji firmy na rynku, jest uwazany jako dobry prognostyk takze przez
wilascicieli (akcjonariuszy) przedsigbiorstwa. Ponadto, zwraca si¢ uwagg, iz
fatwiej jest zarzadza¢ procesem zwigkszania sprzedazy i udziatu firmy
wrynku, gdyz retoryka taka stwarza atmosfer¢ w przedsigbiorstwie,
w ktorej kazdy wierzy w sukces firmy. Przedsiebiorstwo notujace spadek
sprzedazy jest postrzegane tak przez pracownikow jak i menedzerdw,
a takze wlascicieli oraz banki jako kurczacy si¢ biznes. Ponadto, menedze-
rowie bardziej preferuja stabilny wzrost sprzedazy przy jednoczesnej reali-
zacji zysku na satysfakcjonujacym poziomie niz strategi¢ skierowang na
mozliwie najwyzszy zysk — dzialanie takie mogtoby prowadzi¢ do proble-
méw w sytuacji, gdy maksymalizacja zysku w kolejnych okresach bylaby
utrudniona. Inng przyczyng preferowania duzej i rosnacej sprzedazy jest
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mozliwos¢ wykorzystywania silnej pozycji na rynku w réznych strategiach
konkurencji (Jones 2004, s. 27; Koutsoyiannis 1979, s. 326).

Menedzerska koncepcja W.J. Baumola dotyczy rynkow zoligopolizo-
wanych, stad intersujacg kwestig jest problem zalezno$ci decyzyjnej pod-
miotow. Baumol przyznaje, iz wspotzalezno$¢ decyzyjna firm jest jedna
z gtownych charakterystyk oligopolu, niemniej w decyzjach operacyjnych,
podejmowanych na co dzien w trybie rutynowym, reakcja konkurentow nie
jest raczej brana pod uwage przez decydentow. Odmiennie rzecz si¢ ma
w przypadku decyzji o charakterze strategicznym, w ktorych menedzerowie
zazwyczaj rozwazajg posuniecia swoich konkurentow. Przedsigbiorstwa sg
szczegolnie wrazliwe na dziatania konkurencji prowadzace do zmiany do-
tychczasowych udzialdow w rynku, przykladowo majace charakter duzej
kampanii reklamowej czy wprowadzenia na rynek nowej linii produktow,
albowiem dziatania takie prowadza do zmiany podziatu rynku pomiedzy
jego uczestnikow (Koutsoyiannis 1979, s. 326).

Zachowanie menedzerow z podziatem na decyzje operacyjne oraz stra-
tegiczne wyjasnia Baumol zaobserwowanymi w zyciu gospodarczym pra-
widtowosciami. Po pierwsze, duze organizacje dzialaja na podstawie pla-
néw uwzgledniajacych state reguty postepowania wypracowane w praktyce
(ang. rules of thumb), co zdecydowanie upraszcza nawet skomplikowane
decyzje, takie jak ustalanie cen produktéw (czgsto z uwzglednieniem statej
marzy na koszt przecietny), rozmiary wydatkow reklamowych (najczesciej
staly odsetek zrealizowanego przychodu ze sprzedazy) czy tez poziom
wymaganych zapasow w magazynie (staly procent realizowanej sprzedazy)
itp. Tego rodzaju praktyczne reguly s3 stosowane automatyczne i nie
uwzgledniaja reakcji konkurentow, stad tez mozna $miato stwierdzic, iz
wykorzystywanie ich ostabia wspoétzalezno§¢ decyzyjng przedsigbiorstw
(Koutsoyiannis 1979, s. 326).

Wsrdd innych przyczyn operacyjnej niezaleznosci decyzyjnej korpora-
cji wymienia takze Baumol ztozono$¢ procesu decyzyjnego w duzych fir-
mach 1 zwigzang z tym konieczno$¢ delegowania uprawnien, a zatem de-
centralizacje decyzji i odpowiedzialnosci. Przyjmuje on takze, iz wsrod
zarzadzajacych panuje przekonanie, iz burzenie ustalonego na rynku tadu
jest zbyt ryzykowne, albowiem niesie mozliwos¢ dziatan odwetowych ze
strony innych firm. Niemniej menedzerowie realizujacy funkcje celu pole-
gajaca na maksymalizacji przychodoéw ze sprzedazy oraz dazacy do stabil-
nego wzrostu firmy nie bedg na pewno ignorowaé dziatan konkurentow,
w efekcie ktorych zagrozone sg ich udzialy w rynku lub tez spowolnieniu
ulega pozadana stopa wzrostu sprzedazy (Koutsoyiannis 1979, s. 326).
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Formalna posta¢ modelu Baumola opiera si¢ na maksymalizacji funkcji
celu jaka jest przychod catkowity przedsigbiorstwa (Boehlke 2010, s. 95;
Haveman, De Bartolo 1970, s. 1356).

TR=P*Q, ey
gdzie: TR — to utarg catkowity, P — cena, O — wielkos$¢ produkcji,
przy jednoczesnym ograniczeniu, ktore opisuje rownanie:

D(Q @) *Q—C(Q) —C(a) = P, (2)

gdzie: P — minimalny, akceptowalny przez wtadcicieli poziom zysku, D(Q, @)
— funkcja popytu uwzgledniajaca ceng, ktora bedzie ptacona, gdy zaoferowana
zostanie ilos¢ Q produktu firmy po realizacji wydatkéw na reklame na pozio-
mie a, C(Q) — catkowite koszty produkcji, C(a) — calkowite koszty reklamy,
a — wydatki na reklame.

Posta¢ graficzna modelu Baumola zostata przedstawiona na rysunku 2.
Zaprezentowano na nim funkcje przychodu catkowitego kosztu oraz zysku
catkowitego oraz zalozono minimalny, akceptowalny poziom zysku P.
Firma maksymalizujaca utarg wybierze poziom sprzedazy pomigdzy O,
i 0,, tak aby realizowa¢ swoja funkcje celu. Dla Q; przedsigbiorstwo mak-
symalizuje zysk, natomiast O, to maksymalny mozliwy poziom sprzedazy,
ktory satysfakcjonuje decydentow pod katem realizowanego zysku.

Utarg osigga maksymalny poziom dla wielkosci produkcji rownej Oy, co
znajduje swoja graficzng prezentacje w najwyzszym punkcie funkcji TR.
Dla tej wielkosci produkcji warto§¢ utargu marginalnego jest rowna zero,
a po przekroczeniu sprzedazy na poziomie (; utarg krancowy staje si¢
ujemny. Z kolei koszt krancowy produkcji i sprzedazy jest dodatni dla
wielkosci produkcji Q. Firma osiggataby maksymalny zysk, gdyby produ-
kowata Q;. W rzeczywistosci, dla wszystkich jednostek produktu sprzeda-
nych pomigdzy wielkosciami Q; oraz Q; wynik na sprzedazy jest ujemy,
gdyz w ich przypadku koszt krancowy przewyzsza utarg krancowy. Skutek
tego jest widoczny w postaci opadajacej na tym odcinku krzywej zysku
catkowitego.
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Rysunek 2. Model maksymalizacji przychodow ze sprzedazy Baumola

Utarg
Zysk

TR

Zysk

Q QG Q Produkcja, sprzedaz

Zrédto: opracowanie na podstawie S. Dobson, G.S. Maddala, E. Miller (1995, s. 115).

W swoim modelu W.J. Baumol zaklada, ze firma maksymalizujaca
przychod ze sprzedazy jest w stanie zwigksza¢ sprzedaz poprzez dziatania
reklamowe, co oznacza, iz ma silniejszg pozycje rynkowa niz przedsigbior-
stwo maksymalizujgce zysk. Reklama jest stosowana w celu lepszego poin-
formowania konsumentow oraz sklonienia ich do zakupu produktu firmy.
Baumol zaktada, ze krancowy przychod z reklamy ma zawsze warto$¢ do-
datnig, natomiast cena rynkowa dobra pozostaje niezmienna, dlatego tez
dodatkowa reklama skutkuje zawsze rosngca sprzedaza, chociaz efektyw-
nos$¢ jej jest malejgca (Jones 2004, s. 29).

Na rysunku 3 wydatki na reklame zastgpuja na osi odcigtych wielko$§¢
produkcji isprzedazy. Na osi rzednych znajduje si¢ wielko$¢ przychodu
catkowitego TR. Reklama ujgta zostata w postaci kosztu na jednostke, stad
tez catkowite wydatki na reklame rosng liniowo. Koszty produkcji, ktore
w modelu sg niezalezne od wydatkéw na reklame, zostaty dodane do kosz-
tow reklamy, dajac tacznie krzywa kosztow catkowitych TC. Z kolej krzy-
wa reprezentujaca przychody ze sprzedazy TR jest zaprezentowana jako
funkcja ciaggle rosngca wskutek dzialan reklamowych. Inaczej niz na po-
przednim rysunku, tutaj po uwzglednieniu dzialania reklamy nie wystepuje
punkt maksymalny funkcji przychodow ze sprzedazy. Poziom wydatkow
na reklame, ktory maksymalizuje zysk wynosi 4,, podczas gdy poziom
wydatkow na reklame, ktory maksymalizuje relacje pomiedzy przychodami
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ze sprzedazy i minimalnym akceptowalnym zyskiem wynosi A4.. Stad tez
decydent maksymalizujacy sprzedaz wydaje wigcej na reklame niz podmiot
zainteresowany maksymalizacja zysku. Ponadto model Baumola zaklada,
ze cena ustalana przez firm¢ maksymalizujaca utarg jest zasadniczo nizsza
niz cena pobierana przez firm¢ maksymalizujaca zysk (Jones 2004, s. 29-
30).

Rysunek 3. Model Baumola uwzgle¢dniajgcy wydatki na reklame

TC+A TC
Utarg

Zysk TR

: P
i’\Zysk

A, A Wydatki na reklame

Zrédto: opracowanie na podstawie T. Jones (2004, s. 30).

Interesujaca konstatacjg na gruncie menedzerskiego ujecia firmy Bau-
mola jest fakt, iz w przypadku wzrostu kosztow statych, przedsiebiorstwo
ogranicza sprzedaz oraz podnosi ceng przez co ,,przerzuca’ dodatkowy
koszt na odbiorcg. Wzrost kosztow statych, w tym np. podatkow zryczat-
towanych czy kosztow ogolnych w przedsigbiorstwie, skutkuje przesunig-
ciem krzywej zysku catkowitego w dot i wyborem nowego poziomu sprze-
dazy. Jest to postepowanie odmienne od zachowania podmiotu maksymali-
zujacego zysk, w przypadku ktorego zmiana kosztow statych nie znajduje
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odzwierciedlenia w ponownym okre§leniu rownowagi przedsicbiorstwa.
Baumol stwierdza, iz firmy faktycznie postgpuja w ten wlasnie sposob
— przenoszg rosngce koszty opodatkowania na nabywcow, w przeciwien-
stwie do postgpowania przewidzianego w tradycyjnym ujeciu firmy mak-
symalizujgcej zysk, ktorej punkt rownowagi w takiej sytuacji si¢ nie zmie-
nia (Koutsoyiannis 1979, s. 330)

Model Baumola spotkat si¢ z krytyka w zakresie zaleznosci zaktadane;j
pomigdzy przychodem ze sprzedazy z jednej strony a reklamg i kosztami
produkcji z drugiej. Stwierdzenie, iz wszystkie kampanie reklamowe odno-
szg skutek w postaci zwigkszenia sprzedazy przez firm¢ wydaje si¢ zbyt
optymistyczne. Ponadto w modelu analizuje si¢ niezaleznie wptyw wydat-
kow na reklame na sprzedaz oraz oddzialywanie obnizek cenowych na
sprzedaz, podczas gdy sensowne byloby okreslenie ich skutkow lacznych.
Krytyce poddano takze przyjeta w modelu statos¢ wszystkich innych kosz-
tow. To upraszczajace zatozenie zostato uchylone i zastapione przez trady-
cyjng funkcje kosztow catkowitych przez R.L. Sandmeyera (Haveman, De
Bartolo 1970, s. 1355-1358; Sandmeyer 1964, s. 1073-1080; Jones 2004, s.
30-32).

Model Baumola krytykowany jest ponadto ze wzgledu na brak analizy
w branzy zoligopolizowanej w sytuacji, w ktorej wszystkie przedsigbior-
stwa maksymalizujg przychod ze sprzedazy. Model ten opiera si¢ na zato-
zeniu, ze firma posiada pewng sit¢ rynkowa, dzigki czemu jest cenotwoérca
oraz zachowuje swobodg w ksztattowaniu swojej ekspansji na rynku, nie-
mniej nie uwzglednia si¢ reakcji konkurentdow na decyzje przedsigbiorstwa.
Teoretyczne ujecie Baumola ignoruje nie tylko konkurencje¢ funkcjonujaca
w branzy, ale takze zagrozenie potencjalng konkurencja, co w praktycznej
analizie branzy ma znaczenie.

M.H. Peston stwierdza, iz hipoteza maksymalizacji przychodow ze
sprzedazy przez korporacje nie jest sprzeczna z tradycyjng koncepcja mak-
symalizacji zysku w dlugim okresie. Firma moze przeciez utrzymywac
sprzedaz na wysokim poziomie pomimo ponoszenia krotkookresowej stra-
ty, jezeli oczekuje si¢ w dlugim okresie wzrostu rentownos$ci sprzedazy
produktu. Opisane wyzej zachowanie firm jest charakterystyczne w przy-
padku wprowadzania produktow nowych na rynek, niemniej oczekuje sig,
iz nowy produkt stanie si¢ rozpoznawalny oraz jego sprzedaz przekroczy
co najmniej dwukrotnie poziom minimalnej efektywnej skali (Peston 1959,
s.128-136). Argumentacja ta nie przesadza jednak, czy celem przedsigbior-
stwa jest maksymalizacja utargu czy tez zysku. W modelu Baumola oby-
dwa cele dziatalno$ci nie sa wzglgdem siebie konkurencyjne az do osia-
gnigcia poziomu dziatalnosci maksymalizujacej zysk.
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Model W.J. Baumola wzbudzit wsrod ekonomistow powszechne zainte-
resowanie, byt szeroko komentowany i krytykowany. Hipoteza maksymali-
zacji przychodow ze sprzedazy zostata poddana weryfikacji w $wietle da-
nych empirycznych. W rzeczywistosci gospodarczej wystepuje koniecz-
nos$¢ rozwazania w badaniach popytu na produkty przedsi¢biorstwa oraz
jego indywidualng funkcje kosztow, co nie jest proste ze wzgledu na nie-
che¢ firm wobec ujawniania tych danych badaczom Iub tez brak danych na
ten temat w przedsigbiorstwach. Ocena atrakcyjnos$ci alternatywnego wo-
bec neoklasycznego modelu Baumola jest z wymienionych powodow
utrudniona, a osiggni¢te w wyniku konfrontacji z empiria wyniki badan
niejednoznaczne.

Model maksymalizacji uzytecznos$ci menedzerow
0.E. Williamsona

Punktem wyj$cia modelu O.E. Williamsona jest zalozenie, ze wraz z roz-
wojem wielkich korporacji rosnie prawdopodobienstwo, iz cele réznych
grup interesu funkcjonujacych wewnatrz nich beda inne niz cel wlascicieli.
Model ten, stanowigcy rozwinigcie koncepcji W.J. Baumola, zaprezento-
wany zostat przez autora w roznych wersjach (Williamson 1963, s. 1032-
1057; 1964; 1970 za: Boehlke 2010, s. 97). Williamson przyjal, iz mene-
dzerowie najwyzszego szczebla maksymalizujg raczej wlasng funkcje uzy-
tecznos$ci anizeli funkcje uzytecznos$ci wiascicieli firmy. Funkcja uzytecz-
nosci menedzeré6w obejmuje otrzymywanie wysokiego wynagrodzenia,
poczucie bezpieczenstwa zatrudnienia, duzy poziom wiladzy dyskrecjonal-
nej 1 spoteczng recepcje rangi wykonywanej przez nich pracy oraz prestiz
zwigzany z kontrolg licznego personelu. Satysfakcje dajg takze luksusowe
biura, samochody stuzbowe, rézne kategorie wydatkow reprezentacyjnych
oraz uznaniowe wydatki inwestycyjne. Tak sformulowana funkcja celu jest
realizowania przy ograniczeniu dotyczacym minimalnego pozadanego po-
ziomu zysku, ktory postrzegany jest przez samych menedzeréw jako osobi-
ste osiggnigcie 1 miara sukcesu w prowadzeniu przedsi¢biorstwa (William-
son 1963, s. 1035; Jones 2004, s. 33; Boehlke 2010, s. 97).

W zakresie motywoOw zachowan kierownictwa najwyzszego szczebla
Williamson przyjmuje pobudki uwzglednione we wczesniejszych, omawia-
nych w niniejszej pracy, koncepcjach menedzerskich, wprowadza nato-
miast autorskie pojecie preferencji wydatkow (ang. expense preference).
Charakteryzuje ono postawg kierownictwa, ktoéra nie jest neutralna
w stosunku do pewnego rodzaju wydatkow (Williamson 1963, s. 1034).
Odpowiednio wysokie wynagrodzenie jest oczywiscie sktadowa funkcji
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uzytecznosci, niemniej réwnie wazne okazuja si¢ niepieni¢zne korzysSci

zwigzane z okreslonymi kategoriami wydatkéw stuzbowych, w tym:

— wydatki na personel — im wigcej personelu znajduje si¢ pod kierownic-
twem menedzera, tym wazniejszy jest sam menedzer; kontrolowanie
pracy licznego zespotu przynosi prestiz, poczucie wladzy oraz wigze sig¢
z wigkszym zakresem odpowiedzialnosci, co powinno znalez¢ odzwier-
ciedlenie w wynagrodzeniu menedzera;

— dodatkowe $wiadczenia 1 uposazenie menedzerow — ze wzgledu na
pewne korzysci podatkowe menedzerowie preferuja, aby ich wynagro-
dzenie przyjmowato takze posta¢ niepieni¢zna i miato aspekt konsump-
cyjny (wydatki reprezentacyjne, pewnego rodzaju ushugi, samochody,
ubrania stuzbowe itp.);

— dyskrecjonalne wydatki inwestycyjne — dopuszczalne tylko w sytuacji
osiggania satysfakcjonujacego poziomu zysku, umozliwiaja uznaniowg
alokacje kapitatu przedsigbiorstwa, czesto z pogwaltceniem rachunku
ekonomicznego, niemniej zapewniaja prestiz, np. kolejne zaktady pro-
dukcyjne, dodatkowe wyposazenie parku maszynowego itp. (William-
son 1963, s. 1036).

Przedstawione powyzej trzy kategorie dyskrecjonalnych wydatkow me-
nedzerskich zwigkszaja koszty funkcjonowania przedsigbiorstwa przez co
zmniejszaja zysk.

Jako cel firmy uznaje Williamson maksymalizacje funkcji uzytecznos$ci
menedzera. Formalna posta¢ modelu jest nastgpujaca (Williamson 1963, s.
1036):

U=U(SM,z,) 3)

gdzie: U — funkcja uzytecznosci menedzera, S — wydatki na personel (ang.
staff), M — dodatkowe $wiadczenia i uposazenie menedzera, z; — poziom zysku
umozliwiajagcy menedzerom swobod¢ decyzyjng w zakresie nadwyzki zysku,
czyli z; = z, — T, gdzie z, — to minimalny akceptowalny poziom zysku po
opodatkowaniu, T — podatki od zysku ptacone przez firme.

Wybér menedzera dazacego do maksymalizacji swojej funkcji uzytecz-
nosci prezentuje rysunek 4. Na osi odcietych znajduja si¢ uznaniowe wy-
datki menedzerow, na osi rzednych odlozone sa dyskrecjonalne zyski. Pre-
ferencje menedzeréw obrazujg krzywe obojetnosci, z ktérych kazda odpo-
wiada kombinacjom ilosci personelu oraz poziomowi uznaniowego zysku,
dajacym taki sam poziom satysfakcji menedzerowi. Menedzer zawsze pre-
feruje wyzej potozong krzywa obojetnosci, albowiem obrazuje ona wyzszy
poziom satysfakc;ji.
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Rysunek 4. Model maksymalizacji uzytecznosci menedzerow Williamsona
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Zrédto: opracowanie na podstawie T. Jones (2004, s. 34).

Zaleznos¢ pomiedzy uznaniowymi wydatkami (przeznaczanymi gtow-
nie na personel) a poziomem realizowanego zysku opisana jest przez krzy-
wa zysku 7. Poczatkowo wystgpuje dodatnia zaleznos¢ pomigdzy wydat-
kami na personel i realizowanym przez firm¢ zyskiem, jednakze po prze-
kroczeniu pewnego putapu wydatkow (S;), dalsze ich zwigkszanie powodu-
je spadek zysku, redukujac go w koncu do zera. Menedzer maksymalizuje
swoja uzytecznos¢ w punkcie stycznosci najwyzej potozonej krzywej obo-
jetnosci oraz krzywej zysku — na rysunku jest to punkt £, ktory odpowiada
poziomowi dyskrecjonalnych wydatkow S, oraz zyskowi na poziomie m,.
Menedzerowie w swoim postegpowaniu nie kierujg si¢ zatem kryterium
maksymalizacji zysku lecz wybieraja wyzszy poziom uznaniowych wydat-
kéw, co odbywa sie kosztem wyniku finansowego firmy (Jones 2004, s. 33-
34; Dobson, Maddala, Miller 1995, s. 115).

Williamson w empirycznej weryfikacji swojej koncepcji stosuje wskaz-
nik koncentracji oraz wysoko$¢ barier wejscia na rynku i traktuje je jako
miary mozliwos$ci podejmowania dyskrecjonalnych decyzji przez menedze-
row. Argumentuje, iz wyzszy wskaznik koncentracji w branzy (mniej firm
majacych istotne udziaty w rynku) i silniejsze bariery wejscia dla poten-
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cjalnie zainteresowanych tym rynkiem podmiotoéw sprzyjaja wickszemu
wladztwu i1 niezaleznosci decyzyjnej menedzerow. Do czynnikdéw zwigk-
szajacych niezalezno$¢ menedzerow od wpltywu opinii wlascicieli-
akcjonariuszy firmy zalicza takze Williamson liczbe cztonkéow zarzadu
przedsigbiorstwa — im liczebniejszy sktad zarzadu, tym wigkszym zakresem
swobody decyzyjnej dysponujg menedzerowie najwyzszego szczebla (Kou-
tsoyiannis 1979, s. 382).

W modelu Williamsona zaklada si¢, iz w obliczu zmieniajgcych sie¢
uwarunkowan rynkowych decyzje menedzeréw dotycza gtoéwnie poziomu
wydatkéw uznaniowych — szczegodlnie na personel, ale takze innych wcze-
$niej wymienionych. I tak na przyktad wzrost popytu na produkty lub ustu-
gi firmy stwarza sytuacj¢ umozliwiajgca nie tylko wygenerowanie dodat-
kowego zysku, ale przede wszystkim umozliwia zwigkszenie preferowa-
nych przez menedzerow wydatkow. Z kolei spadek popytu skutkuje spad-
kiem zysku, niemniej w sytuacji gdy wypracowany przez firme zysk miat-
by okaza¢ si¢ nizszy od minimalnego poziomu akceptowalnego przez ak-
cjonariuszy, wowczas w pierwszej kolejnosci menedzerowe ograniczaja
wydatki uznaniowe. Williamson zauwazyl, iz w rzeczywistosci gospodar-
czej w czasach spowolnienia gospodarczego czy kryzysu firmy czesto
przeprowadzaja redukcje personelu (i innych sktadowych kosztow), a od-
bywa si¢ to bez wyraznego pogorszenia jakosci dziatalnosci operacyjnej
przedsigbiorstwa (Williamson 1964, za: Jones 2004, s. 33).

Ocena menedzerskich teorii przedsiebiorstwa

Modele menedzerskie s3 atrakcyjne dla wielu ekonomistow, przede
wszystkim z powodu czgéciowego zachowania kryterium decyzyjnego,
jakim jest maksymalizacja zysku, przy jednoczesnym uwzglednieniu réoz-
nych funkcji celu menedzeréw. Podejscie menedzerskie umozliwia tworze-
nie rozmaitych modeli, ktére przyblizaja teori¢ firmy do warunkow fak-
tycznie istniejagcych w przedsigbiorstwach. Teorie te s3 zatem odpowiedzia
na stawiany neoklasycznej teorii firmy zarzut niskiego stopnia realnosci.
Stabym punktem menedzerskich teorii firmy jest pomijanie w analizie
roli informacji oraz reakcji wilascicieli firmy na dziatania menedzeréw
— zawierajg one tylko proste zalozenie, iz wlasciciele zainteresowani sg
wylacznie zyskiem na pewnym minimalnym poziomie. Tak wigc kwestie
dotyczace niepeinej informacji w relacjach pomiedzy wilascicielami i me-
nedzerami, wraz z charakterystycznymi w takich warunkach asymetrig
informacji oraz pokusa naduzycia ze strony menedzerow, nie sg tutaj roz-
wazane. Owa utomno$¢ teorii menedzerskich w zakresie analizy ekonomii



172 Elzbieta Rogalska

informacji niweluje teoria agencji, ktérej oméwienie wybiega poza zakres
ninigjszego artykutu.

Zaprezentowane koncepcje firmy laczy zatozenie podejmowania przez
menedzeréw dyskrecjonalnych dziatan w kierunku realizacji wlasnej funk-
cji celu, ktora r6zni¢ moze si¢ od tradycyjnego celu firmy, jakim jest mak-
symalizacja zysku (maksymalizujaca uzytecznos¢ wlascicieli). Cechg nega-
tywna tego podejscia w wyjasnianiu zachowan firmy dzialajacej na rynku
zoligopolizowanym jest fakt, iz nie uwzglgdnia ono kwestii wspotzalezno-
sci decyzyjnej podmiotow operujacych na tym rynku oraz faktu silnej ry-
walizacji pomigdzy nimi. W tym kontekscie modele zaprezentowane tutaj
mogg by¢ przydatne do analizy konkurencji na rynkach, gdzie rywalizacja
nie jest silna lub na rynkach, na ktérych wystgpuja pewne formy wspotpra-
cy pomiedzy firmami oraz tam, gdzie podmioty czerpig okreslone korzysci
z funkcjonowania konkurentéw, np. mozliwo$¢ wykorzystania pewnych
pomystow zawartych w patentach, ,,przeciekajaca” wiedza typu know-how
itp. Brak analizy wspoétzaleznosci decyzyjnej w konkurencji o charakterze
cenowym oraz niecenowym jest podstawowym zarzutem wobec koncepcji
menedzerskich (zob. Koutsoyiannis 1979, s. 370)

Zwolennicy ,,menedzerskiego watku” urozmaicajacego tradycyjne uje¢-
cie przedsigbiorstwa sg zgodni co do faktu, iz teoria neoklasyczna nie wy-
maga takiego rozwinigcia, z wyjatkiem sytuacji, gdy rozwaza si¢ branze
zoligopolizowane z niewielkg liczg duzych podmiotéw, a zatem w warun-
kach ograniczonej konkurencji (Machlup 1967, s. 11). Co wigcej, popra-
wianie stopnia realnosci koncepcji firmy poprzez uzupehianie zatozen oraz
szczegotowe wyjasnianie procesu decyzyjnego przebiegajacego wewnatrz
firmy nie powoduje w istotnym stopniu poprawy zdolnoséci predykcyjnej
modelu. Orzekanie, ktora koncepcja firmy jest lepsza czy wazniejsza wyda-
je si¢ by¢ bezcelowe, choéby z tego wzgledu, iz rozne modele firmy shuza
innym celom poznawczym (Machlup 1967, s. 28-30).

Zakonczenie

Znaczenie korporacji we wspoéltczesnej gospodarce skutkuje powszechna
wsérod ekonomistow, praktyczng potrzebg zbudowania teoretycznej kon-
cepcji wyjasniajacej, w jaki sposob funkcjonuja duze firmy oraz ich roli na
rynkach. Omawiane menedzerskie koncepcje przedsigbiorstwa w istotnym
stopniu skupiajg si¢ na wewnetrznym procesie decyzyjnym przedsigbiorstw
z uwzglednieniem podstawowych celow firmy, z kolei analiza konkurencji
w branzy jest tutaj zasadniczo pomijana, co uwaza si¢ za podstawowa wade
tych koncepcji. Z drugiej strony dla wielu ekonomistow menedzerskie teo-



Przedsigbiorstwo w ujeciu menedzerskich teorii firmy 173

rie firmy sg atrakcyjne ze wzgledu na rozwazany w nich problem roztacz-
nosci funkcji wlasnosci i funkcji zarzadzania przedsi¢biorstwem, przy jed-
noczesnym utrzymaniu wymogu realizacji zysku, co wydaje si¢ z duzym
prawdopodobienstwem odpowiadaé sytuacji, z jaka mamy do czynienia
w realnym §wiecie. Zaprezentowane dos¢ szczegotowo w pracy koncepcje
menedzerskich teorii firmy spotkaty si¢ z krytycznym zainteresowaniem
srodowiska ekonomicznego i licznymi probami weryfikacji empirycznej
podstawowych ich zalozen. Wazniejsze watpliwe kwestie oraz watki dys-
kusyjne zaprezentowane zostaly w syntetycznej formie, a ich mnogos¢
swiadczy o tym, iz dalecy jeste§my od konsensu teoretycznego w rozwaza-
nym obszarze teorii firmy.
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