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Wstep

1952 r. John Kenneth Galbraith ukut termin ,przeciwstawnej sity”

(ang. countervailing power). Dla Galbraitha podstawowg sitg wspot-

czesnego kapitalizmu jest dazenie korporacji do monopolizowania

rynkéw. Odpowiedzig na to dazenie jest m.in. presja wyborcéw na
instytucje rzadowe, aby zapobiegaty nadmiernej koncentracji rynkow.

Koncepcje Galbraitha zawsze byty na obrzezach gtéwnego nurtu ekonomii, ale in-
spirowaty wielu badaczy. PostanowiliSmy systematycznie opisa¢ proces monopoli-
zacji i demonopolizacji na podstawie wspotczenej literatury ekonomicznej. W cza-
sie pracy dostrzegliSmy, ze bardzo mato uwagi poswieca sie wpltywowi niepewno-
$ci na te procesy. Jest to o tyle zaskakujace, ze wtasciwie kazdego dnia jesteSmy za-
skakiwani przez trudne do przewidzenia zmiany. Decyzje ekonomiczne sg podejmo-
wane w warunkach niepewnosci.

Zdecydowalismy sie czesciowo wypetni¢ luke i zaproponowaé nowe modele mi-
kroekonomiczne opisujagce wplyw niepewnosci na procesy monopolizacji i demono-
polizacji. W ten sposéb powstata ksigzka, ktéra z jednej strony systematyzuje
wspotczesng wiedze o monopolizacji, demonopolizacji i niepewnosci, a z drugiej
rzuca nowe $wiatto na racjonalne postepowanie przedsiebiorstw i urzedéw regula-
cyjnych w procesie monopolizacji i demonopolizacji, kiedy warunki sg stochastycz-
ne. W literaturze od dawna postuluje sie prowadzenie analiz ekonomicznych
uwzgledniajgc niepewno$¢l. Jedng z przyczyn nieuwzgledniania niepewnosci jest
brak konsensusu odno$nie sposobéw modelowania niepewnosci). Wybér sposobu
modelowania niepewnosci jest decyzja subiektywng modelujacego.

Model, zgodnie z definicjg, jest pewnym przyblizeniem rzeczywistosci. Tworzac
nasze modele starali$my sie przyjmowac rézne zatozenia. Dzieki temu majac do czy-
nienia z rzeczywistym problemem decyzyjnym mozna dobra¢ model, ktérego zato-
zenia s3 najblizsze uwarunkowaniom, w jakich decyzja ma by¢ podejmowana.

Nasze badania, gdzie byto to mozliwe, odniesliSmy do rynku energii elektryczne;.
Mozliwo$¢ wspotpracy z zespotem Urzedu Regulacji Energetyki (URE) pozwolita
nam na odniesienie wnioskéw i spostrzezen do rzeczywistych probleméw, z jakimi
styka sie regulator rynku. Ta wspétpraca byta dla nas bezcenna i cieszymy sie, ze Pre-
zes URE zdecydowat sie na wydanie naszej ksiazki w serii Biblioteka Regulatora.

Duzo zawdzieczamy réwniez naszym przetozonym i kolegom z Katedry Ekono-
mii Il Szkoty Gtéwnej Handlowej w Warszawie. Bycie czescia tego srodowiska na-
ukowego jest Zrédtem statej inspiracji w poszukiwaniach naukowych.

( D por. [Leland, 1972].
2) por. [Mills, 1959].
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Rozdziat 1. Monopol, monopolizacja,
demonopolizacja

Niniejsza ksiazka wykorzystuje dorobek wspotczesnej mikroekonomii, a szczegoél-
nie teorii rynkéw i konkurencji (ang. Industrial Organization). Ten rozdziat przedsta-
wia podstawowe pojecia wykorzystywane dalej oraz przeglad dotychczasowych ba-
dan nad monopolizacja i demonopolizacjg.

1.1. Definicje

Podstawowg instytucjg ekonomiczng kapitalizmu jest rynek. Tradycyjnie ekono-
mi$ci definiowali rynek jako przestrzen, w ktorej kupujacy i sprzedajacy spotykaja
sie, aby dokona¢ transakcji. Aby byto to mozliwe, muszg oni by¢ w pewnej blisko-
$ci (na przyktad geograficznej), a produkty oferowane przez poszczeg6lnych sprze-
dajacych musza by¢ poréwnywalne (homogeniczne lub przynajmniej nie bardzo
zréznicowane)l). Prawidtowa definicja rynku jest nie tylko ciekawym zagadnieniem
teoretycznym, ale ma rowniez wymiar praktyczny na przyktad dla wielu decyzji sa-
du antymonopolowego?.

Przyjmuje sie tez czasem definicje produktowa: rynek tworza na przyktad wszy-
scy dostawcy i odbiorcy napojéw bezalkoholowych (woda, soki, napoje gazowane).
Z definicji nie wynika, czy wszystkie te produkty tworzg jeden rynek, czy tez jest to
zespot rynkow i nalezy osobno traktowac kazdy rodzaj napojow.

Najbardziej precyzyjna definicja rynku opiera sie na koncepcji krzyzZowej ela-
stycznosci popytu, ktdra jest miarg substytucyjnosci produktéw. Rynek tworzg pro-
dukty wzgledem siebie substytucyjne, czyli majace wysokg krzyzowa elastycznosé
popytu. Stosowanie tej definicji ma zwykle pewne ograniczenia — substytucyjnosé¢
popytu zmienia sie w czasie, a granice rynku mogg by¢ bardzo szerokie. Przyktado-
wo, wséréd mtodych konsumentéw wysoka substytucyjnos¢ maja karty przedptaco-
ne (ang. pre-paid) do telefonéw komoérkowych i plyty z muzyka rozrywkowa. Intu-
icja podpowiada nam, Ze to s3 dwa rdézne rynki.

Powszechnie akceptowana definicja okre$lajaca granice rynku miataby duze zna-
czenie zaré6wno dla teorii, jak i zastosowan ekonomii. Wciaz jednak brakuje takiej
idealnej definicji®).

1.1.1. Rynki konkurencyjne

Konkurencja doskonata jest modelem tak starym, jak sama ekonomia — pojawia
sie juz w pismach Adama Smitha (1776). Tradycyjnie rynek uznawano za doskona-

1 Przeglad sposobow definiowania rynku w historii mysli ekonomicznej mozna znalez¢é w [Noga, 1991,
str. 1-13].
2) Por. [Church i Ware, 2000, str. 599-600].

3) Przyktadowe definicje wykorzystywane przez sady przy rozstrzyganiu o dopuszczeniu fuzji moz-
na znalez¢ w [Church i Ware, 2000, str. 605] i [Monti, 2007, str. 135-143].
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le konkurencyjny wtedy, kiedy ani poszczegoélni dostawcy, ani klienci nie mieli

wplywu na poziom cen. Zapewniato to optymalng (w sensie Pareto) alokacje dobr.

W podrecznikach ekonomii podaje sie jako przyktad rynek rolny, gdzie ani poszcze-

gblne gospodarstwa domowe nabywajace dobra spozywcze, ani poszczegdlni rolni-

cy nie majg wplywu na ceny — wyznacza je przeciecie zagregowanych krzywych po-
dazy i popytu. Rynek doskonale konkurencyjny spetnia nastepujgce warunki:

e pojedyncza firma ma bardzo matg wielko$¢ produkcji w poréwnaniu do catosci
rynku,

e produkty réznych przedsiebiorstw sg trudne do rozrdéznienia i moga by¢ trakto-
wane jako identyczne,

e kazda firma jest cenobiorca: zmiana wielkos$ci jej produkcji nie wptywa na po-
ziom cen na rynku; to samo dotyczy nabywcéw — nie mogg wptyna¢ na poziom
cen poprzez skale swoich zakupoéw,

e nie ma barier wej$cia i wyjscia — ani ekonomicznych, ani administracyjnych,

e jedynym celem kazdego przedsiebiorstwa jest maksymalizacja zysku,

o decyzje wilascicieli przedsiebiorstw i nabywcéw sa podejmowane na podstawie
pelnej informacji.

Rynek doskonale konkurencyjny nie nadaje sie do badania procesé6w monopoli-
zacji i demonopolizacji, ale moze stanowi¢ swoisty punkt odniesienia. W warunkach
doskonatej konkurencji ceny ustalane sg na poziomie kosztéw krancowych, co za-
pewnia z jednej strony maksymalizacje renty konsumenta, a z drugiej zerowe zyski
przedsiebiorstw. Z tego wzgledu model ten bedzie stawiany czesto jako nieosiggal-
ny cel demonopolizacji, szczegbélnie w branzach uzyteczno$ci publicznej. W pozosta-
tych strukturach rynku podziat dobrobytu spotecznego miedzy konsumentdéw
a przedsiebiorstwa bedzie inny.

Jesli zatozenia modelu konkurencji doskonatej nie s3 spetnione, mamy do czynie-
nia z niedoskonalg konkurencjg®. Kiedy jedynym odstepstwem jest niejednorod-
no$¢ oferty poszczegdlnych dostawcoéw, powstaje konkurencja monopolistyczna. To
rézne postrzeganie oferty poszczegdlnych dostawcéw moze wynikaé z réznic w re-
putacji, gustach konsumentéw lub lokalizacji.

Pierwszy formalny opis konkurencji monopolistycznej zaproponowat Hotellinga
(1929), zwracajgc uwage na kwestie lokalizacji firmy, a Chamberlina (1933) uzupet-
nit model o zréznicowang jako$¢ produktéw. [Salop, 1979] zaproponowatl ogdlny
model konkurencji monopolistycznej, w ktérym n konkurujacych przedsiebiorstw
réznicuje swoje produkty w ten sposdb, ze kazde z przedsiebiorstw opanuje 1/n
rynku. Jesli brak barier wejscia, na rynek wejdzie tyle firm, ze zyski spadna do ze-
ra, ale jesli konieczne jest poniesienie kosztéw utopionych, to przedsiebiorstwa
dziatajace juz na rynku osiggng zyski.

Niewatpliwa wadg modelu konkurencji monopolistycznej jest maty zakres inte-
rakcji strategicznych miedzy poszczego6lnymi przedsiebiorstwami. W rzeczywistos$ci
interakcje te s3 istotne i ich pomijanie jest zbyt duzym uproszczeniem. Dlatego lep-
szym narzedziem opisu rynkéw konkurencyjnych sa modele oligopolistyczne.

4 Por. [Else i Curwen, 1990].
) Koncepcja niedoskonatej konkurencji zostata wprowadzona dopiero przez Joan Robinson w 1933 r,,
por. [Robinson, 1933].
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Definicje

Oligopol to pojecie bardzo stare — pierwszy raz uzyte przez Thomasa Moore’a
w Utopii (1516). Moore definiowat oligopol jako rynek, na ktérym dziata wiecej niz
jeden dostawca. Teorie oligopolu sformalizowat w 1838 r. Antoine Augustin Cournot.
W poréwnaniu z producentem na rynku doskonale konkurencyjnym, oligopolista
ma mozliwo$¢ ksztattowania swoich parametréw strategicznych — ceny i wielkosci
produkcji. Te mozliwos¢ decydowania nazywa sie czesto przekonaniami oligopoli-
stycznymi.

Autorem klasycznego modelu oligopolu byt Joseph Louis Francgois Bertrand
(1883), ktory rozwazat konkurencje oligopolistyczng, gdzie zmienng strategiczng
jest cena®). Wszyscy gracze na rynku jednocze$nie i niezaleznie ustalajg swoje ceny.
Produkty oferowane przez poszczegdlne firmy sg jednakowe, wiec dostawca, ktéry
ustali najnizsza cene, zaopatruje wszystkich klientéw. Optymalng strategia jest usta-
lenie cen na poziomie kosztéw krancowych, nawet jesli na rynku sa tylko dwie fir-
my. Wyzsza cena oznacza brak sprzedazy, a nizsza — sprzedaz ze strata. Wniosek
ten stoi jednak w jawnej sprzecznosci z rzeczywistoscig: w wiekszoSci branz s3 fir-
my osiggajgce wysokie zyski operacyjne, a nawet zyski brutto”). Trudno te zyski
przypisa¢ wylacznie zmowie pomiedzy firmami (model Bertranda zaktada brak
wspétpracy miedzy wiascicielami przedsiebiorstw)®).

Skoro cena jako zmienna strategiczna nie spetnia oczekiwan, pozostaje wielkos$¢
produkgcji. Autorem klasycznej koncepcji konkurencji iloSciowej jest wspomniany juz
Cournot?). W najprostszym modelu jednookresowym na rynku dziata n jednakowych
przedsiebiorstw produkujgcych homogeniczne dobro i ponoszacych takie same kosz-
ty. Funkcja popytu jest liniowa, a koszty wykazuja state korzysci skali. Wtasciciel kaz-
dego z przedsiebiorstw ustala wielko$¢ produkcji, uwazajgc, ze jego decyzja nie
wplynie na decyzje pozostatych witascicieli. W tych warunkach przedsiebiorstwa be-
da miaty takie same udziaty w rynku, a cena bedzie wyzsza niz koszt krancowy.

W rozwazaniach wykorzystywany bedzie réwniez model Stackelbergal®, w kt6-
rym dziatajg dwa rodzaje przedsiebiorstw: liderzy i nasladowcy!). Analogicznie jak
w modelu Cournota, zmienng strategiczng jest wielko$¢ produkgji. Liderzy jednocze-
$nie ustalaja wielko$¢ produkcji jako pierwsi, bioragc pod uwage jedynie obecnos¢
na rynku pozostatych lideréw. Nastepnie wielkos¢ produkcji okreslaja nasladowcy,
ktoérzy uwzgledniaja w swoich decyzjach wielko$¢ produkgcji lideréw i obecnos$¢ in-
nych nasladowcow.

6) Szczegbétowe omodwienie oligopolu Bertranda mozna znalez¢ w [Schamlensee i Wiling, 1990,
str. 343-348] i [Lyszkiewicz, 2000, str. 148].
7) $rednio firmy dziatajace w Polsce w 2005 r. osiggnety rentowno$¢ brutto na poziomie 6,4%. Por. [Dietl,
2006], a poréwnanie zyskownos$ci w réznych krajach mozna znalez¢ w [Simon, Bilstein i Luby, 2006].
8) 0d czaséw publikacji oryginalnej pracy Bertranda podejmowane s3 préby takiej modyfikacji jego po-
dej$cia, aby uczynic je bardziej realistycznym. [Friedman, 1989] podsumowuje wybrane koncepcje.
Szczegbétowe omdwienie oligopolu Cournota mozna znalez¢ w [Lyszkiewicz, 2000, str. 132 i nastep-
ne), [Schamlensee i Wiling, 1990, str. 333-343], [Carlton i Perloff, 2000, str. 157-165], [Varian, 1999,
str. 477-482] i [Samuelson i Marks, 2006, str. 482-484].
10) Heinrich Freiherr von Stackelberg opisat swoja koncepcje w ksigzce Marktform und Gleigewicht wyda-
nej w 1934 r. — por. [Scherer, 1996). Oligopol Stackelberga zostat szczegétowo omdéwiony w [Carlton
i Perloff, 2000, str. 172-174 i str. 188-191], [Church i Ware, 2000, str. 467-472] i [Varian, 1999,
str. 469-474].
11 Stackelberg oryginalnie analizowal model z jednym liderem i jednym nasladowcg — duopol
Stackelberga.
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Monopol, monopolizacja, demonopolizacja

Poréwnujgc réwnowage w modelu Stackelberga i Cournota tatwo zauwazy¢, ze zyski
lideréw sa wyzsze niz oligopolistéw w modelu Cournota, cho¢ ceny sa nizsze. Wynika to
z wiekszej podazy lider6w w poréwnaniu do nasladowcéw. Rola danej firmy w branzy
ma tu kluczowe znaczenie dla zyskéw. Niestety, Stackelberg nie zaproponowat regut roz-
strzygajacych, kiedy przedsiebiorstwo jest liderem, a kiedy nasladowca. [Prokop i Dietl,
2007] zaproponowali, by za lidera przyja¢ firme, ktéra kontroluje wiekszg pule aktywow.

1.1.2. Monopol

Tradycyjnie stowo monopol oznaczato wytaczne prawo do sprzedazy'?. Obecnie
tym pojeciem okresla sie rynek, na ktérym dziata tylko jeden dostawca i wielu od-
biorcow. Odbiorcy nie koordynujga swoich dziatan — kazdy sam decyduje, czy kupic¢
dane dobro, czy wstrzymac sie z zakupem?3). Monopolista ustala wielko$¢ produk-
cji i wysoko$¢ cen na poziomie maksymalizujacym jego zysk. Zwykle oznacza to, ze
nie wszyscy chetni beda mogli kupi¢ dane dobro.

Powyzszy opis, chociaz intuicyjny, nie jest dostatecznie precyzyjny. Po pierwsze,
jak widzieliSmy, trudno precyzyjnie okresli¢ granice rynku, po drugie, pozycja jedy-
nego dostawcy dla pewnej grupy odbiorcéw nie musi zapewnia¢ ponadprzecietnych
zyskdw. Nawet jesli na rynku dziata tylko jeden dostawca, nie zawsze ustala on ce-
ny i wielko$¢ produkcji jak monopolista. Wystarczy, ze istnieje grozba, iz na rynku
pojawi sie konkurent'¥). Aby uniemozliwi¢ takie wejécie, monopolista moze by¢
zmuszony do obnizenia cen lub poniesienia dodatkowych wydatkéw utrudniajgcych
nowemu przedsiebiorstwu rozpoczecie dziatalnosci.

Pozycja monopolisty zalezy takze od barier wejécia. W literaturze ekonomicznej
sg dwa gtéwne podejscia do ich definiowania!®). Pierwsze, zapoczatkowane przez
J.S. Baina, zaktada, ze bariery wejscia to wszystkie czynniki pozwalajace przedsie-
biorstwom dziatajgcym w danej gatezi na podnoszenie cen bez obawy o wejscie no-
wych firm. Drugie podejscie pochodzi od Stiglera, ktory definiowat bariery wejscia
jako koszty, ktére musi ponies$¢ przedsiebiorstwo wchodzace na rynek, a ktérych nie
ponosza firmy dziatajgce w branzy. W pracy stosowana bedzie definicja Baina w wer-
sji [Monti, 2007, str. 144-148], obejmujacej bariery administracyjne i ekonomiczne.

Jak wida¢, tradycyjna definicja monopolu nie jest wystarczajaco precyzyjna. Dla-
tego we wspotczesnej teorii rynkéw i konkurencjil® definiuje sie monopol jako sy-
tuacje, w ktérej wtasciciel przedsiebiorstwa, okreslajac ceny i wielko$¢ produkg;ji,
nie bierze pod uwage decyzji strategicznych innych przedsiebiorstw. Innymi stowy,
monopolista bierze pod uwage tylko warunki technologiczne i popytowe!”). Dla tej

12) por., [Varian, 1992, str. 233].

13) por. [Kreps, 1990, str. 299].

14) gzerokie oméwienie tego zagadnienia mozna znalez¢ w prawie kazdym podreczniku omawiajagcym
teorie rynku i konkurencji, np. [Krouse, 1990, rozdziat 10].

) Bardziej szczegétowe oméwienie teorii barier wejscia mozna znaleZ¢ w [Noga, 1993, str. 92-95].

16) [Lyszkiewicz, 2000, str. 60].

17) Zagadnienie przekonan monopolistycznych pomija kwestie monopolu wynikajacego z decyzji ad-
ministracyjnej. Zaproponowana definicja dotyczy ,monopolu otwartego” wedtug okreslenia Ada-
ma Smitha. W przypadku ,monopolu zamknietego” (powstatego w wyniku uregulowan prawnych)
monopolista, ustalajac ceny i wielko$¢ produkcji, poza technologia i popytem moze bra¢ pod uwa-
ge réwniez inne zmienne, na przyktad cele polityczne rzadu.
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sytuacji uzywa sie tez okreslenia przekonania monopolistyczne!®). Wiasnie ta swo-
boda podejmowania decyzji strategicznych jest tym, co odrdznia monopol od innych
struktur rynku.

1.2. Przyczyny tworzenia sie monopoli

Przyczyny koncentracji czy monopolizacji rynku mozna podzieli¢ na zewnetrzne
i wewnetrzne!?. Przyczyny zewnetrze to na przyktad nacjonalizacja danej branzy
lub polityka gospodarcza regulujgca dany sektor. Jesli organy panstwa podejmag de-
cyzje o wprowadzeniu licencji na prowadzenie dziatalnosci i nie wszystkie obecne
na rynku przedsiebiorstwa je dostana, koncentracja rynku wzro$nie. Inng przyczy-
ng zewnetrzng spadku liczby przedsiebiorstw w branzy moze by¢ zmniejszanie sie
zasobow naturalnych: liczba przedsiebiorstw wydobywajacych wegiel kamienny
jest ograniczona dostepnymi ztozami. Przyczyny zewnetrzne koncentracji rynku czy
monopolizacji zwykle nie majg charakteru stricte ekonomicznego, dlatego w dal-
szych rozwazaniach zostang pominiete.

Przyczyny wewnetrzne maja zwykle podtoze ekonomiczne i wigza sie ze zmiana-
mi popytu lub podazy. W zmianach popytu kluczowa role odgrywa zachowanie kon-
sumentéow. W branzy, w ktorej istotng role odgrywa zréznicowanie produktow,
zmiana upodoban klientéw moze sprawic, ze cze$¢ dostawcodw nie znajdzie nabyw-
c6éw dla swoich wyrobéw. Dostawcy ci niechybnie znikng z rynku. Moze tez zmniej-
szy¢ sie gotowos¢ klientow do zaptacenia dotychczasowej ceny. Przetrwajg wtedy
tylko firmy, ktére zaoferujg tansze produkty.

Wspolczesne przedsiebiorstwa poprzez strategie marketingowe probujg wplywaé na
zachowania klientéw, czyli na popyt. Gléwny wysitek potozony jest jednak na dostoso-
wywanie do zmian w oczekiwaniach klientdw. Poziom zréznicowania produktéw wzgle-
dem konkurencji czy inwestycje w badania i rozwoj sa przyktadowymi decyzjami, kt6-
re mogg mie¢ istotny wplyw na pozycje poszczegoélnych firm, a nawet strukture rynku.

Przyczyny koncentracji rynkéw zwigzane z podaza mozna podzieli¢ na trzy ro-
dzaje: nowe inwestycje, efektywnos¢ procesow i zmiany wtasnosci aktywoéw. Budo-
wa fabryki czy inwestycja w rozwdéj nowego kanatu dystrybucji mogg istotnie wpty-
nac na strukture rynku. Zwiekszenie efektywnosci czesci firm moze sprawic, ze te
mniej efektywne znikng z rynku. Sprzedaz czesci aktywéw przez jedna z firm kon-
kurentowi moze réwniez doprowadzi¢ do wzrostu koncentracji.

Zwykle jednak najpowazniejsze skutki dla struktury rynku ma potaczenie dwoch
konkurentéw, skutkujace natychmiastowg koncentracjg rynku. Dlatego tez gtéwnym
tematem ksigzki jest analiza przyczyn koncentracji rynku poprzez fuzje i przejecia.

1.2.1. Perspektywa wiascicieli przedsiebiorstw

Wtasciciele firm podporzadkowujg swoje decyzje checi maksymalizacji zysku.
W pewnym uproszczeniu mozna przyjac, ze zyski mozna zwiekszy¢ na dwa sposo-
by: zwiekszajgc marze lub sprzedaz. Monopolizacja moze zapewni¢ wzrost zysku na

18) por, [Lyszkiewicz, 2000, str. 60].
19) Inng, cho¢ podobng, typologie przyczyn wzrostu koncentracji rynku zaproponowat [Noga, 1993,
str. 66].
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oba sposoby. O ile wystapia efekty synergii miedzy taczgcymi sie firmami, mozliwe
jest takze obnizenie kosztow. Istotne znaczenie ma tu sposéb monopolizacji i spe-
cyfika danego rynku.

Motywacja do monopolizowania rynku poprzez taczenie sie przedsiebiorstw

Wptyw zmiany struktury rynku na zyski prébowali oceni¢ [Salant, Switzer i Rey-
nolds, 1983]. Zaktadajac symetrycznos$¢ firm dziatajacych w branzy, liniowa funkcje
popytu i kosztow oraz konkurencje ilo§ciowa, autorzy wykazali, ze w duopolu kon-
centracja rynku zwieksza zyski witascicieli przedsiebiorstw. Wraz ze wzrostem po-
czatkowej liczby przedsiebiorstw optacalno$c¢ fuzji spada. Aby fuzja byta korzystna,
musi w niej uczestniczy¢ co najmniej 80% firm z sektora2.

Powyzsza reguta byta czesto podwazana. Na przetomie XX i XXI wieku tgczna
warto$¢ transakcji fuzji i przeje¢ na $wiecie przekraczata 10% $wiatowego PKB i fu-
zje te dotyczyty takze przedsiebiorstw, ktére stanowily mniej niz 80% wszystkich
firm w branzy. Naturalne byto wiec, ze inni autorzy proponowali modele teoretycz-
ne bardziej odpowiadajace rzeczywistosci ekonomicznej. Podstawa analiz byto
uchylanie réznych zatozen przyjetych przez autoréw omawianej pracy.

Mozna na przyktad uchyli¢ zatozenie o liniowos$ci funkcji popytu. [Fauli-Oller,
1997] twierdzi, ze optacalno$¢ fuzji zalezy od stopnia wklestosci funkcji popytu. Je-
zeli funkcja popytu jest dostatecznie wklesta, fuzje sa optacalne, nawet jesli bierze
w nich udziat znacznie mniej niz 80% przedsiebiorstw.

[Farrell i Shapiro, 1990] wykazali, ze koncentracja rynku moze by¢ zyskowna
z punktu widzenia prywatnego, jesli wystepuja korzysci skali lub istotne synergie
po stronie kosztowej21). [Salant, Switzer i Reynolds, 1983] zaktadali, ze koszty sg li-
niowe i nie zmieniaja sie po potgczeniu przedsiebiorstw. Jesli brak synergii kosz-
tow, to w miare koncentracji rynku rosng ceny, ale spada wielko$¢ sprzedazy, wiec
efekt netto zalezy od elastycznosSci cenowej popytu. Jesli jednak koszty krancowe
malejg, to monopolizacja jest optacalnaZ?.

Naturalne rozwiniecie powyzszej koncepcji zaproponowali [McAfee i Williams,
1992]. Zatozyli oni kwadratowa funkcje kosztow i koszt krancowy zalezny od zaso-
bow kapitatlowych przedsiebiorstwa, a wszystkie analizy prowadzili na podstawie
udziatow w rynku i elastycznosci cenowej. Okazato sie, Zze po potaczeniu podaz
w branzy spada, za$ faczny udziat potaczonych firm w rynku jest nizszy niz suma
ich udziatéw przed potaczeniem. Dobrobyt spoteczny nieznacznie wzrasta dzieki
ujednoliceniu kosztéw i zasobéw kapitatowych w branzy.

Wplyw na wyniki [Salant, Switzer i Reynolds, 1983] miato takze zatozenie, ze
konkurencja w branzy to oligopol Cournota. [Deneckere i Davidson, 1985] przepro-

20) Podobna regute sformutowat [Levin, 1990], cho¢ w jego modelu koncentrowanie rynku jest opta-
calne, jesli taczny udziat taczacych sie firm w rynku przekracza 50%.

21) podobne wyniki uzyskat [Levin, 1990].

22) [Stannek i Verboven, 2001] usystematyzowali oszczedno$ci kosztow, ktore musza sie pojawié, aby
koncentracja byta optacalna dla przedsiebiorstw i spotecznie korzystna. Rozr6znili oni synergie po
stronie kosztéw statych (unikanie tych samych kosztéw statych) i po stronie kosztéw zmiennych
(nizsze koszty krancowe). Ich model jest rozwinieciem modelu [Farrell i Shapiro, 1990] o mozli-
wos¢ dostosowania zasobéw kapitatu do rozmiaréw produkcji. Im szybsze dostosowanie, tym bar-
dziej optacalne fuzje.
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wadzili analogiczng analize dla modelu Bertranda ze zréznicowanymi produktami.
Przy tych zatozeniach koncentracja rynku jest zawsze optacalna dla wtascicieli
przedsiebiorstw, poniewaz mniejsza liczba przedsiebiorstw utatwia koordynowanie
polityki cenowe;.

Sprzeczno$¢ miedzy wynikami [Salant, Switzer i Reynolds, 1983] i [Deneckere
i Davidson, 1985] wskazata powazny problem w analizie motywacji do fuzji i prze-
je¢. Skoro nie wiadomo, ktéry model — Cournota czy Bertranda — lepiej opisuje stra-
tegie przedsiebiorstw, trudno okresli¢ motywacje witascicieli firm do zwiekszania
koncentracji rynku?3).

Ciekawg propozycje rozwigzania tego dylematu zaproponowali [Choeng i Judd,
1992]. Zastapili oni tradycyjny model statyczny dynamicznym, zaktadajac, ze wta-
Sciciele przedsiebiorstw ustalajg zaréwno wielko$¢ produkcji, jak i ceny, czyli cata
funkcje podazy. Mechanizmem spajajacym ceny i wielko$¢ produkcji byty zmiany
w poziomie zapaséw. Powstat bardzo ztozony model, w ktérym w wiekszosci przy-
padkéw wiasciciele przedsiebiorstw zyskujg na tgczeniu sie z konkurentami.

Kolejnym waznym zagadnieniem zwigzanym z koncentracjg rynku jest kwestia
aktywow potaczonych przedsiebiorstw. [Perry i Porter, 1985] zadali pytanie, czy na
rynku n jednakowych firm po fuzji bedzie dziatato n—-1 jednakowych przedsie-
biorstw, czy raczej jedno duze i n—2 mniejszych? Autorzy zbudowali model, w kt6-
rym kapital w branzy jest ograniczony i faczace sie firmy po prostu przejmuja pe-
wien jego zasdb, umozliwiajacy wiekszg produkcje. Przy tych zatozeniach monopo-
lizacja moze nastgpi¢ na rynku oligopolistycznym z otoczeniem konkurencyjnym,
natomiast na rynku w peini oligopolistycznym brak motywacji do monopolizacji,
mimo Ze po potaczeniu firmy dysponuja wiekszym kapitatem.

Inne podejécie do struktury rynku po potaczeniu firm zaproponowali [Creane
i Davidson, 2004]. Autorzy wykazali, ze fuzje sg optacalne dla witascicieli taczacych
sie przedsiebiorstw, jesli potaczone firmy operuja jako oddziaty jednego przedsie-
biorstwa koordynujgce swoje decyzje strategiczne, a konkurenci traktujg kazdy
z oddzialéw jak osobnego gracza. Wyniki te s3 zgodne z intuicja i obserwacjami zy-
cia gospodarczego. Czesto jesteSmy $wiadkami fuzji, po ktérych marki taczacych sie
przedsiebiorstw pozostajg na rynku i przez konkurentéw traktowane sg jak osobne
firmy. Mozliwo$¢ stworzenia przedsiebiorstwa wielooddzialowego zwieksza moty-
wacje wilascicieli do taczenia swoich przedsiebiorstw.

Motywacja do monopolizowania rynku poprzez przejecie konkurentéw

Zmiana struktury rynku moze nastgpi¢ nie tylko na skutek potaczenia przedsie-
biorstw, ale réwniez w wyniku przejecia konkurentéw. Aby przeja¢ konkurenta,
trzeba zaptaci¢ mu co najmniej réwnowarto$¢ zdyskontowanej sumy jego oczekiwa-
nych zyskow. Przejecie jest optacalne dla wykupujacego, jesli przyszie zyski beda
wyzsze niz suma dotychczasowych zyskéw i kosztéw przejecia.

Podstawowy model analizujacy motywacje wtascicieli przedsiebiorstw do przej-
mowania konkurentéw zaproponowali [Kamien i Zang, 1990]. Zaktadajac liniowe
funkcje popytu i kosztéw oraz konkurencje ilosciowa typu Cournota, autorzy wyka-
zali, Ze zadna firma nie osiggnie zyskoéw z monopolizacji gatezi, jesli musi zlozy¢

{ 23) Ten nurt w literaturze znakomicie podsumowali [Huck, Konrad i Mueller, 2005].
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oferte wykupu wszystkich konkurentéw jednocze$nie, poniewaz koszty takiego wy-
kupu sg wyzsze niz korzysci z osiggniecia pozycji monopolistyczne;.

[Kamien i Zang, 1993] rozwazali takze proces przeje¢ przebiegajacy w sposob se-
kwencyjny: wykupujacy sktada oferty kupna kazdemu z rywali po kolei. Udowodni-
li oni, Ze jesli rywali jest co najmniej trzech, to koszty ich wykupu rywali beda wyz-
sze niz korzys$ci z uzyskania statusu monopolisty. W triopolu sekwencyjny wykup
rywali zwieksza zyski wykupujacego.

[Inderst i Wey, 2001] poszerzyli zakres analiz, badajac konkurencje Cournotai Ber-
tranda. Autorzy badali motywacje do przejmowania konkurentéw na rynku n jedna-
kowych przedsiebiorstw produkujgcych dobro, ktére nie jest ani w petni substytu-
cyjne, ani komplementarne. Okazato sie, ze w konkurencji Cournota optacalnos$¢
przeje¢ ro$nie wraz ze wzrostem komplementarnosci, a w konkurencji Bertranda
wraz ze wzrostem substytucyjnosci. Niezaleznie od typu konkurencji optacalno$¢
przeje¢ ro$nie wraz ze wzrostem udziatu przejmujacego w zwiekszonych zyskach
wynikajacych z koncentracji rynku. Ten wniosek jest zgodny z intuicja.

Z monopolizacjg rynku poprzez wykup rywali taczy sie jeszcze jedna kwestia: kto
zyskuje wiecej, uczestnicy koncentracji rynku, czy firmy pozostajgce poza catym
procesem?4), Formalng analize tego zagadnienia mozna znalez¢é w [Prokop, 1996
i 2005]. Jesli wykupujacy dazy do zdobycia pozycji monopolisty, wtasciciele konku-
rencyjnych przedsiebiorstw nie sprzedadzg swoich firm za réwnowarto$¢ sumy
zdyskontowanych zyskéw, jakie osiggneliby przy obecnej strukturze rynku. Bardziej
optacalne jest zwlekanie ze sprzedaza, poniewaz najwiecej zyska ostatni konkurent
wykupujacego. Jest to tak zwana strategia ,pasazera na gape”. Wykupujacy bedzie
zatem musiat zaptaci¢ réwnowarto$¢ zyskow duopolistycznych, a w takim wypad-
ku monopolizacja moze okaza¢ sie nieoptacalna ze wzgledu na wysokie koszty prze-
jecia. Czesto pomijany problem ,pasazera na gape” jest w rzeczywistosci bardzo
istotny dla wynikéw analizy.

[Kamien i Zang, 1990, 1991 i 1993], analizujac m.in. problem ,pasazera na gape”,
sugeruja, ze przejecia sa optacalne tylko wtedy, gdy na rynku dziata bardzo mato
firm. Jednak nawet pobiezna lektura doniesien ze §wiata gospodarki podwaza te te-
ze. Nie jest wiec zaskakujace, ze powstato wiele opracowan prébujacych wyjasnic
te rozbiezno$¢ miedzy teorig a praktyka.

Najbardziej obiecujacy nurt badan rozwaza mozliwe strategie wykupujacego po
przejeciu. [Kamien i Zang, 1990 i 1993] zaktadali tzw. ,odstawienie od stotu” — sy-
tuacje, w ktorej przejete przedsiebiorstwo znika. W pracach [Lehto i Tombak, 1996]
oraz [Tombak, 2002] przyjeto, ze zakres konsolidacji majatku firm po przejeciu jest
umiarkowany: wszystkie przedsiebiorstwa pozostaja na rynku, a zmiana odbywa
sie jedynie na poziomie witascicielskim. Dodatkowo autorzy ci uchylili zatozenie
o symetrycznosci przedsiebiorstw, przyjmujac, ze firmy maja rézne koszty zmien-
ne. Najbardziej efektywna firma wykupuje konkurentéw, a jej technologia jest prze-
noszona na pozostate przejete przedsiebiorstwa. Te zmiany w modelu monopoliza-
cji sprawity, ze wyniki staty blizsze rzeczywistosci gospodarczej. Dalszym urealnie-
niem mogtoby by¢ uwzglednienie innych funkcji popytu.

We wszystkich powyzszych pracach przyjmowano zatozenie, iz zwiekszenie kon-
centracji rynku nie wptywa na sposéb konkurowania przedsiebiorstw, na przyktad

[ 28w sposob jako$ciowy na ten problem zwracatl juz uwage [Stigler, 1951].
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jesli poczatkowo konkurencja odbywata sie zgodnie z modelem Cournota, to bedzie
tak réwniez po przejeciu. Przejecia mogg jednak zmienia¢ sposéb konkurowania.
[Prokop i Dietl, 2007] zatozyli, ze po przejeciu wykupujacy moze wykorzysta¢ akty-
wa przejetej firmy, zostajac liderem w rozumieniu Stackelberga, albo zmniejszy¢
swoje koszty state poprzez sprzedaz zbednych aktywdéw, co zmniejszy wielko$¢ pro-
dukcji i podaz w branzy. Je$li wykupujagcemu optaca sie wykorzystanie aktywdéw
przejetych przedsiebiorstw, to monopolizacja nastgpi, o ile w branzy poczatkowo
dziataty nie wiecej niz cztery przedsiebiorstwa. Jesli bardziej korzystne jest zrezy-
gnowanie z aktywow przejetych firm, to monopolizacja sie nie optaca.
Podsumowujgc analize motywacji wtascicieli przedsiebiorstw do przejmowania kon-
kurentéw nalezy zauwazy¢, ze w teorii jest ona ograniczona, co wynika w duzej czesci
z atrakcyjnosci strategii ,pasazera na gape”. Jednocze$nie gazety finansowe niemal co-
dziennie informuja o istotnym przejeciu. Teoria wcigz zmaga sie z pytaniem, dlaczego
przejecia sa tak mato optacalne, a dzieja sie tak czesto? Czy jest to brak realistycznego
podejscia ze strony wilascicieli przedsiebiorstw, czy jednak niedoskonatos¢ teorii?

1.2.2. Perspektywa menedzeréw

W teorii rynkéw i konkurencji zwykle przyjmuje sie, ze wtasciciel jednoczes$nie
kieruje przedsiebiorstwem albo cele wtascicieli i kierujacych sa jednakowe. Teoria
agencji moéwi z kolei, ze cele kierownictwa przedsiebiorstwa i wtascicieli nie sg
zawsze spojne.

Motywacje menedzerow do fuzji i przeje¢ moga by¢ rézne. [Prokop, 2001, str. 16-21]
zebrat kilka hipotez ttumaczacych dazenie do koncentracji rynku:

e che¢ zwiekszenia udziatow w rynku i ograniczenia konkurencji, co spowoduje
wzrost zyskow zarzadzanych firm,

e dazenie do zwiekszania efektywnosci poprzez potaczenie zasobdow i wiedzy kil-
ku przedsiebiorstw w celu zwiekszenia zyskdow,

e che¢ wyeliminowania konkurencyjnych menedzeréw w celu zmniejszenia ryzyka
utraty atrakcyjnej posady,

e proba zmniejszenia ryzyka upadku przedsiebiorstwa2s), majgca na celu ochrone
wlasnej reputacji w srodowisku biznesowym,

e ambicje: zarzadzanie dominujgcymi na rynku firmami wigze sie zwykle z wyzszy-

mi wynagrodzeniami i wiekszym prestizem.

Wymienione powyzej przyczyny monopolizacji sprowadzaja sie do dwoch ele-
mentéw: unikania ryzyka i checi wtadzy. Zgodnie z wcze$niejszymi zatozeniami
wtlasciciele przedsiebiorstw sg neutralni wobec ryzyka — majg oni mozliwo$¢ prak-
tycznie nieograniczonej dywersyfikacji na rynkach finansowych, wiec powinni pa-
trze¢ przede wszystkim w kategoriach oczekiwanego zysku. Menedzerowie kierujg
zwykle tylko jednym przedsiebiorstwem, majg zatem wyzsza awersje do ryzyka.
Upadek lub przejecie zarzadzanego przedsiebiorstwa moze oznacza¢ koniec karie-
ry menedzera. [Banal-Estanol i Ottaviani, 2004] pokazali, Ze z punktu widzenia me-
nedzerdw fuzje sg atrakcyjniejsze niz przejecia ze wzgledu na roztozenie ryzyka.

l 25) Przyktadowo: posiadanie przez przedsiebiorstwo wielu marek sprawia, ze nawet jesli konsumen-
ci odwroéca sie od jednej z nich, to firma nadal ma szanse przetrwac.
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Drugim elementem jest che¢ zachowania wtadzy. Z potaczeniem lub przejeciem
1aczy sie ryzyko, ze pewna grupa menedzeréw straci swoje stanowiska, na przyktad
bedzie potrzebny tylko jeden prezes zarzadu. Dlatego w pewnych okoliczno$ciach
z punktu widzenia menedzera lepiej jest przeja¢ konkurencyjng firme, zanim to ona
dokona przejecia lub dojdzie do fuzji.

[Fridolfsson i Stennek, 2005] badali notowania spétek gietdowych planujacych fu-
zje badz przejecie i wykazali, ze proby koncentracji rynku nie zwiekszajg wyceny
przedsiebiorstw uczestniczacych w tym procesie. Potwierdza to hipoteze, ze silg na-
pedowa przejec¢ sa czynniki inne niz che¢ maksymalizacji zyskow.

Z kolei [Gorton, Kahl i Rosen, 2005] prébowali stworzy¢ teorie wyjasniajacg dwa
fakty zwigzane z przejeciami: pierwszy to wzrost kurséw akcji przejmowanych
spoétek, drugi to zréznicowanie przeje¢ miedzy branzami. Duzo przeje¢ wystepuje
w branzach, gdzie pojawiaja sie nagte, okreslone egzogenicznie zmiany technologii
badz regulacji. Jesli wielko$¢ przedsiebiorstw jest podobna, menedzerowie s3 silnie
zmotywowani do przejmowania konkurentéw, a kazda firma moze by¢ zaréwno
przejmujacym, jak i celem przejecia. ,Prewencyjne” przejmowanie konkurentéow
zmniejsza ryzyko straty posady. Jesli firmy znacznie r6znig sie wielko$cig, wtedy
menedzerowie wiekszych firm nie dazg do przejmowania matych — nie stanowig
one bowiem dla nich zagrozenia. Decyzje o ewentualnych fuzjach badz przejeciach
sg wtedy bardziej spdjne z interesem wtascicieli.

Analiza [Fridolfsson i Stennek, 2005] jest bardziej kompleksowa. Autorzy wska-
zuja, ze wycena na rynkach finansowych jest pochodng rozumienia przez inwesto-
réw dynamiki koncentracji rynkéw i strategii danej firmy, dlatego aby oceni¢ sen-
sowno$¢ danego przejecia czy fuzji, nalezy analizowa¢ zaréwno wycene gietdowa,
jak i dane ksiegowe. Obie prace jasno pokazuja, Zze menedzerowie moga dazy¢ do
fuzji lub przejecia w swoim partykularnym interesie, ktéry nie musi by¢ zgodny
z celami wiascicieli.

Whioski

Podejscie menedzer6ow i wtascicieli do monopolizacji moze by¢ rézne. Przy mo-
delowaniu procesu monopolizacji powszechnie przyjmuje sie jednak tylko punkt
widzenia wtascicieli przedsiebiorstw, co pozwala zachowa¢ paradygmat maksyma-
lizacji zyskow. Zatozenie to uzasadnia sie rdwniez ewolucja systeméw motywacyj-
nych dla zarzadéw — przyktadowo oferowanie menedzerom opcji na akcje ma spra-
wi¢, ze ich dziatania bedg bardziej zgodne z celami wtascicieli.

Pominiecie w analizach teoretycznych celéw menedzer6w ogranicza wnioski do
kategorii zyskow. W rzeczywistosci decyzje o monopolizacji rynku naznaczone s3
réwniez interesami menedzerow i ich gotowoscig do podjecia ryzyka.

Przyczyny i cel koncentracji rynkéw z perspektywy wtascicieli i menedzerow
schematycznie podsumowuje rys. 1.1 (str. 19).

1.3. Proces monopolizacji

Proces monopolizacji mozna zdefiniowa¢ jako spadek konkurencji do momentu,
kiedy przedsiebiorstwo dziatajagce w danej branzy uzyska przekonania monopoli-
styczne. Uzyskanie pozycji monopolistycznej zwykle zapewnia wtascicielowi wyso-
kie zyski, jednak mozliwos¢ uzyskania takich zyskéw moze przyciagna¢ do sektora
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Konkurencja ilosciowa: podziat zysku
na mniejszg liczbe firm

Ograniczenie
liczby przedsie-
biorstw w branzy

-_—
Konkurencja cenowa: tatwiejsze
koordynowanie polityki cenowej lub
wigkszy zysk z réznicowania produktéw

Zmniejszenie
konkurencji Zwigkszenie zyskdw poprzez wigkszy
udziat w rynku

Dazenie do Powiekszenie
- fi
1 maksymahzacu rmy Mozliwos¢ wptywania na decyzje konkurenta
zyskow przez - e
A= (lider ilosciowy lub cenowy)
wiascicieli

Korzysci skali/ zakresu wynikajace ze
zwiekszenia rozmiaru firmy

Przyczyn
P Spadek kosztéw

monopolizacji

zmiennych Zwigkszenie efektywnosci poprzez
— kombinacje aktywdw i sprzedaz
zbednego majatku

Cele i ambicje ' Spadek kosztéw

menedzeréw Zmniejszenie kosztoéw utopionych

| | (ograniczenie L (np. badan i rozwoju, reklama itp.)

ryzyka straty pracy, Unikanie tych
wzrost zarobkéw samych kosztow |
i prestizu) statych Zmniejszenie kosztéw statych

(np. kosztéw dziatu handlowego)

Rysunek 1.1. Przyczyny i cele monopolizacji rynku (Zrédto: [Dietl, 2010])

nowych konkurentéw. Dlatego proces monopolizacji nie koniczy sie po uzyskaniu
pozycji monopolistycznej. Zeby pozycja ta byta trwata, monopolista musi jeszcze za-
pewni¢ odpowiednio wysokie bariery wejscia.

1.3.1. Sposoby monopolizacji rynku

Powszechnie utozsamia sie koncentracje rynku z fuzjami i przejeciami. Jednak
proces monopolizacji moze przybrac rézne formy. Najprostszy podziat wyodrebnia
monopolizacje wynikajaca z proceséw rynkowych oraz monopolizacje na podstawie
decyzji administracyjnych. Dalej rozwazana bedzie tylko monopolizacja w wyniku
procesow rynkowych.

W ramach rynkowych procesé6w monopolizacji mozna wyrézni¢ procesy, na kto-
re panstwo ma bezposredni lub posredni wptyw. W przypadku fuzji i przeje¢ moz-
na méwi¢ o wplywie bezposrednim: w wielu krajach dziatajg urzedy antymonopo-
lowe, mogace zablokowa¢ potgczenie dwéch firm. Wptyw posredni panistwa na pro-
ces monopolizacji to na przyktad polityka wobec danej gatezi: ustalenie limitéw za-
sobow koniecznych do produkcji albo narzucenie dominujgcemu przedsiebiorstwu
dodatkowych ograniczen??). W sektorach takich, jak telekomunikacja, elektroener-
getyka czy kolejnictwo, polityka panstwa moze mie¢ istotny wptyw na przebieg pro-
cesu monopolizacji i powstanie monopolu naturalnego?7).

Jesli instytucje panstwowe nie ingerujg w proces monopolizacji, to do powstania
monopolu mogg doprowadzi¢ silty rynkowe. Stricte rynkowa monopolizacje mozna

26) W Polsce duzym echem odbit sie spér miedzy Urzedem Komunikacji Elektronicznej (UKE), a Teleko-
munikacja Polska SA (TP SA) o poziom cen dostepu do infrastruktury TP SA — firmy dominujacej.
27) Definicje przedstawia m.in. [Varian, 1995, str. 429].
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podzieli¢ na dwa rodzaje: pierwszy opiera sie na charakterystyce podazy w danej
branzy, drugi wynika z cech popytu. Z powyzszym podziatem krzyzuje sie podziat
ze wzgledu na postepowanie wiascicieli przedsiebiorstw: czy muszg oni prowadzi¢
aktywna polityke w celu monopolizacji rynku, czy moga by¢ pasywni.

Proces monopolizacji bez aktywnego udziatu witascicieli przedsigbiorstw

Monopolizacja podyktowana charakterystyka podazy i nie wymagajgca wysokiej
aktywnosci ze strony witascicieli przedsiebiorstw moze wynikac z charakterystyki
kosztéw krancowych. Jesli stosowana technologia produkcji wykazuje stale rosngce
korzysci skali, to firma produkujgca najwiecej bedzie miata najnizszy koszt $redni
i wyprze z rynku konkurentéw — w ten sposéb powstanie monopol naturalny28). Na
takim rynku pozwala to zmaksymalizowa¢ dobrobyt spoteczny. Przyktadem moga
by¢ kolejowe przewozy pasazerskie. W odroéznieniu od transportu lotniczego, w po-
ciggach nie ma ograniczonej pojemnosci produkcyjnej — pasazerowie moga nie tyl-
ko siedzie¢, ale i sta¢. Wraz ze wzrostem liczby pasazeréw spada koszt krancowy??),
co sprawia, ze w naturalny sposéb rynek cigzy ku monopolowi. Podobnie jest
z transportem towaréw, cho¢ ze wzgledu na ograniczenia mocy produkcyjnych
efekt nie jest tu tak silny.

Tak samo wyglada proces monopolizacji, kiedy jest ona podyktowana charakte-
rystyka popytu. Jesli w danej gatezi uzyteczno$¢ oferowanego dobra wyraznie ro-
$nie wraz z liczbg nabywcéw, to méwimy, Ze istotng role odgrywaja sieciowe efek-
ty zewnetrzne, a rynek nazywamy rynkiem dobra sieciowego. Na takim rynku naj-
wieksze przedsiebiorstwo w branzy zostanie monopolistg. Taka monopolizacja cze-
sto prowadzi do wzrostu dobrobytu spotecznego. Myslac o dobrach sieciowych,
zwykle rozwaza sie ustugi telefoniczne, ktérych uzyteczno$¢ faktycznie ro$nie wraz
ze wzrostem liczby abonentéw. Jednak wiele innych débr moze mie¢ cechy ddébr
sieciowych. Przyktadowo, im wiecej os6b zdecyduje sie na zakup urzadzenia dane-
go producenta, tym wiecej akcesoriow zgodnych z tym urzadzeniem powstanie. To
za$ sprawi, ze urzadzenie bedzie bardziej uzyteczne.

Proces monopolizacji przy aktywnym udziale wtascicieli przedsiebiorstw

Monopolizacja moze réwniez nastgpi¢ poprzez aktywng postawe wiascicieli
przedsiebiorstw, ktéra mozna nazwac poszukiwaniem przewagi konkurencyjne;j.
[Porter, 1985, str. 11-15] wyrdznil nastepujace metody zdobycia przewagi konku-
rencyjnej:

e najnizsze koszty i dziatalno$¢ na catym rynku,

e najnizsze koszty i dziatanie w niszy,

e wyrdzniajace sie produkty i dziatalno$¢ na caltym rynku,
e wyrdzniajace sie produkty i dziatanie w niszy.

[ 28) Kompleksowe omdéwienie normatywnych i pozytywnych aspektéw zwigzanych z monopolem na-
turalnym mozna znalez¢é w [Church i Ware, 2000, str. 752-764].
29) Zwykle odbywa sie to w sposéb skokowy, bowiem koszty sa quasi-zmienne, tzn. na pewnych prze-
dziatach ,wielkos$ci produkcji” sa state, aby przy przejsciu do nastepnego przedziatu sta¢ sie niz-
szymi itd.
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Przewagi tej mozna poszukiwa¢ po stronie podazowej lub popytowej. Dziatania po
stronie podazowej charakteryzuje dazenie do obnizenia kosztéw, czyli poszukiwanie in-
nowacji procesowych zwiekszajacych efektywno$¢ firmy3?). Przedsiebiorstwo o najniz-
szych kosztach moze wojng cenowa zmusi¢ pozostate firmy do opuszczenia rynku. Cho¢
sama obnizka kosztéw podwyzsza dobrobyt spoteczny, wyparcie konkurencji moze mie¢
negatywne skutki spoteczne ze wzgledu na p6zniejsza podwyzke cen przez monopoliste.

[Lyszkiewicz, 2000, str. 328-334] ilustruje monopolizacje rynku przez innowacje
procesowg przypadkiem rynku, na ktérym wiele przedsiebiorstw oferuje jednako-
wy produkt. Wiasciciele tych przedsiebiorstw maja przekonania typu Cournota’d),
a technologia wykazuje state korzysci skali. Wszystkie przedsiebiorstwa prowadza
inwestycje w celu obnizenia kosztéow produkcji, przy czym wydatki sg jednakowe
we wszystkich firmach. Prawdopodobienistwo obnizki kosztéw wyktadniczo zalezy
od naktadéw. Konkurencja odbywa sie w wielu okresach. Firma, ktéra jako pierw-
sza zmniejszy swoje koszty, zwiekszy zysk3?), co da jej wieksze mozliwosci inwesto-
wania w dalsze prace badawcze. To z kolei znaczaco zwiekszy prawdopodobienistwo
kolejnego sukcesu i sprawi, ze konkurenci beda stopniowo eliminowani.

W celu zdominowania rynku wtasciciele przedsiebiorstw moga réwniez aktyw-
nie dziata¢ po stronie popytowej. Staraja sie oni stworzy¢ ,innowacje produktowa”,
ktoéra pozwoli na zwiekszenie udziatu w rynku lub podwyzszenie cen, za$ na kon-
kurentach wymusi obnizenie cen albo zmniejszenie sprzedazy. Ta nieréwnowaga
moze w dtugim okresie prowadzi¢ do monopolizacji.

W ujeciu teorii rynkéw i konkurencji zdobycie przewagi konkurencyjnej poprzez
wprowadzenie lepszych produktéw moze rowniez prowadzi¢ do natychmiastowej
monopolizacji rynku. Dzieje sie tak, jesli mozliwe jest uzyskanie ochrony prawnej
dla wprowadzonej innowacji produktowej. Klasyczng koncepcja w tym obszarze
jest wyscig o patenty33), ktérego cechg charakterystyczng jest to, ze zwyciezca bie-
rze wszystko — zostaje monopolistg. Optymalna strategia inwestowania zalezy tu od
prawdopodobienstwa sukcesu i skali mozliwych usprawnien. Dla patentu na lepszy
produkt optymalna strategia zalezy réwniez od polityki patentowej kraju34.

Mozliwa jest rowniez monopolizacja rynku przez potaczenie innowacji po stro-
nie podazowej i popytowej, jednak bardzo rzadko sie zdarza, ze jakie$ przedsiebior-
stwo w ten spos6b opanowuje caty, duzy rynek. Historia gospodarcza zna za to wie-
le firm, ktére zmonopolizowaly wasko zdefiniowang nisze rynkowa. [Simon i Dietl,
2009] opisali ponad 500 przedsiebiorstw $redniej wielko$ci, ktére w swoich niszach
rynkowych staty sie $wiatowymi liderami i osiggnety udziat w rynku dochodzacy do
90%3%). Analiza strategii tych przedsiebiorstw wskazuje, Ze monopolizacja byta
mozliwa dzieki potgczeniu innowacji procesowych i produktowych.

30) Efektywnos$¢ jest pojeciem wzglednym — chodzi o uzyskanie nizszych kosztéw niz konkurenci.
Mozna to oczywiScie osiagnac obnizZajac wiasne koszty, ale takze podnoszac koszty konkurentéw,
por. [Church i Ware, 2000, str. 625-640].

31) To zatozenie zapewnia, ze przedsiebiorstwa osiagaja zyski i moga finansowac inwestycje w prace
badawcze.

32) Ten dodatkowy zysk mozna interpretowac jako rdéznice miedzy usprawnieniami poszczegélnych
przedsiebiorstw.

33) por. [Reinganum, 1983], [Dasgupta i Stiglitz, 1980], [Denicolo, 1996].

34) wsred prac o zakresie patentu i jego dtugosci warto wymienié: [Denicolo, 1996], [Klemperer, 1990].

35) Por. [Simon i Dietl, 2001].
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Monopolizacja poprzez wspdtprace miedzy przedsiebiorstwami

Monopolizacja rynku wynikajaca z innowacji procesowych i produktowych ozna-
cza stopniowe dochodzenie do sytuacji, kiedy na rynku zostaje jedno przedsiebior-
stwo. Takie ewolucyjne procesy wystepujag w gospodarce, ale szybsze sposoby mo-
nopolizacji opierajg sie na wspotpracy poszczegélnych firm. Takie wtasnie procesy
monopolizacji znajduja sie w centrum zainteresowania teorii rynkéw i konkuren-
cji3®), a takze niniejszej ksigzki. Do takiej monopolizacji rynku mogg prowadzi¢ dwa
rodzaje wspotpracy:
¢ niekapitatlowe powigzania przedsiebiorstw — zmowy taktyczne i formalne, karte-

le i alianse strategiczne,

o kapitatowe 1aczenie sie przedsiebiorstw — fuzje i przejecia.

Cecha charakterystyczng niekapitatowych powiazan przedsiebiorstw jest swobo-
da przystepowania do nich i rezygnacji w udziale. Niewatpliwg korzyscia z uczest-
nictwa w Kkartelu jest mozliwo$¢ koordynowania decyzji strategicznych w celu
zwiekszenia zyskéw uczestnikéw37). Jedli wszystkie przedsiebiorstwa dziatajace
w danej branzy beda koordynowa¢ swojg strategie, to osiagna zysk monopolistycz-
ny, ktéry nastepnie podzielg miedzy siebie3®). Uczestnicy zmowy bedg produkowa-
li mniej niz w warunkach konkurencji, co pozwoli podnie$¢ cene i zmaksymalizo-
wac taczny zysk. Kazdy z uczestnikow kartelu moze jednak zwiekszy¢ swoje zyski,
produkujgc wiecej niz ustalono. Pokusa przekraczania wielkosci produkcji jest bar-
dzo silna. Je$li zrobig tak wszyscy uczestnicy, kartel szybko straci racje bytu.

Jesli kartelizacji branzy sprzyjataby wysoka koncentracja, to taczenie sie przedsie-
biorstw wptywatoby negatywnie na dobrobyt spoteczny. [Davidson i Deneckere, 1984]
wykazali jednak, ze stabilno$¢ zméw nie zalezy od liczby przedsiebiorstw w branzy.
Rowniez wyniki uzyskane przez [Prokop, 2001] wskazujg, ze poczatkowa liczba przed-
siebiorstw dziatajacych w branzy nie ma wplywu na formowanie sie karteli.

Zwykle jednak kartel tworzy sie stopniowo: cze$¢ firm koordynuje swojg wiel-
kos$¢ produkcji, a reszta pozostaje poza zmowa jako tzw. otoczenie konkurencyjne.
Przedsiebiorstwa w otoczeniu réowniez korzystaja z koordynacji wielkosci produk-
cji i cen, jakg prowadzi kartel. [Prokop, 1999] wykazat, ze mozliwo$¢ pozostawania
w otoczeniu konkurencyjnym sprawia, ze nie moze powstac stabilny kartel.

Kartele sa nielegalne, dlatego waznymi czynnikami s3: prawdopodobienstwo od-
krycia zmowy, dotkliwos$¢ kar, liczba potencjalnych uczestnikéw i horyzont czaso-
wy. Im tatwiej wykry¢ kartel i im dotkliwsze kary, tym mniejsza motywacja do zmo-
wy39). Optacalno$¢ zmowy maleje tez ze wzrostem liczby przedsiebiorstw w bran-
zy i prawdopodobienistwa zakonczenia rywalizacji na rynku (na przyktad zastgpie-
nia produktu przez przetomowa innowacje). Te aspekty znakomicie ilustruje styn-
ny przypadek makleréw na parkiecie NASDAQ, ktérych polityka cenowa nosita zna-
miona zmowy taktycznej. Wykrycie zmowy byto bardzo trudne, a zakonczenie kon-

36) por. [Schmalensee i Willig, 1990, rozdz. 7] i [Donsimoni, Economides i Polemarchakis, 1986].

37) Ppor. [Schmalensee i Willig 1990, rozdz. 7].

38) Zmowy moga by¢ formalne i taktyczne. Te pierwsze sa w wiekszosci krajéw rozwinietych gospo-
darczo nielegalne. Te drugie, polegajace na koordynowaniu dziatan bez formalnych uzgodnien,
w wiekszos$ci przypadkéw nie powodujg ztamania prawa.

39) Por. [Hinloopen, 2003].

22  Biblioteka Regulatora maj 2010



Ugruntowanie pozycji monopolistycznej

kurencji miedzy maklerami (upadek gietdy NASDAQ) bardzo mato prawdopodobne,
wiec motywacja do kartelizacji byta bardzo wysoka. [Christie i Schulz, 1994] anali-
zowali strategie cenowe makleréw i wykazali, ze wysokie optaty wynikajg z powsta-
nia kartelu.

Ze wzgledu na trudnosci z tworzeniem Kkarteli, niska stabilno$¢ i nielegalnos¢
zmoOw, proces monopolizacji poprzez niekapitatlowa wspéiprace przedsiebiorstw
pominiemy. Podziat sposobé6w monopolizacji przedstawiono na rys. 1.2. Zakres mo-
nopolizacji omawiany w niniejszej ksigzce wyrdzniono szarym kolorem.

Przewaga po stronie popytowej
(innowacje produktowe)

Aktywna postawa
wiascicieli firm

Przewaga po stronie podazowej
Brak wspétpracy (innowacje procesowe)
miedzy firmami

Czynniki popytowe
Pasywna postawa | | (wihasnosci funkgji popytu)
wiascicieli firm

— Wolny rynek H

Czynniki podazowe
(wihasnosc¢ funkji kosztow)

Proces
monopolizacji —{  Przejecia/wykup konkurencyjnych firm

J Zwigzki kapitatowe
| | Wspdtpraca L Fuzje (poziome i pionowe)
migdzy firmami

— Nielegalna: kartele, zmowy cenowe

Wspdtpraca bez
Decyzja zwigzkéw H
administracyjna kapitatowych

L1 Legalna: alianse strategiczne, koalicje itp.

Rysunek 1.2. Sposoby monopolizacji rynku (Zrédto: [Dietl, 2010])

Podsumowujac: do monopolizacji rynku moze doj$¢ w rézny sposéb. Niektore
rynki (monopole naturalne, rynki sieciowe) sg w réwnowadze wtasnie w monopo-
lu. W innych przypadkach wtasciciele przedsiebiorstw moga aktywnie zabiegaé
o zdominowanie rynku, prébujac uzyskaé przewage konkurencyjng, wspétpracujgc
z konkurentami lub angazujac sie w transakcje kapitatowe.

1.4. Ugruntowanie pozycji monopolistycznej

Proces monopolizacji nie koniczy sie w momencie pozostania na rynku jednego
przedsiebiorstwa. Aby jedyny dostawca mdégt swobodnie ustala¢ wszystkie zmien-
ne strategiczne, bariery wejscia do danego sektora musza by¢ wystarczajaco wyso-
kie. Dopiero wtedy monopolista faktycznie moze wykorzysta¢ swoja pozycje do
osiggania ponadprzecietnych zyskdw w dtugim okresie, nie obawiajac sie wejscia na
rynek konkurencji.

1.4.1. Analizy teoretyczne

Bariery wejscia moga wynika¢ z decyzji o charakterze administracyjnym (licen-
cje, patenty). Istnieja tez bariery ekonomiczne wynikajgce z charakterystyki rynku,
na przyktad konieczno$¢ ponoszenia wysokich inwestycji w zwigzku z wejsciem do
sektora. [Bain, 1951] twierdzit, ze bariery wej$cia powstaja wtedy, gdy do osiagnie-
cia niskich kosztéw produkcji konieczne jest uzyskanie wysokiej wielkosci produk-
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cji w relacji do pojemnosci rynku. Oznacza to, ze przedsiebiorstwo juz dziatajace ma
zdecydowang przewage nad tymi, ktdre planuja wejscie na rynek.

To twierdzenie Baina byto wielokrotnie podwazane. [Schmalensee, 1981] udo-
wodnit, Ze wejscie na rynek nowej firmy zalezy raczej od warunkéw popytowych,
a nie od minimalnej efektywnej wielkosci produkcji. Takie warunki utrudniajgce
wejscie do gatezi wystepuja na rynkach sieciowych — konieczno$¢ inwestycji w osia-
gniecie minimalnej wielko$ci sprzedazy moze zniecheci¢ potencjalnych konkuren-
tow. Innym przyktadem jest rynek o wysokich kosztach zmiany dostawcy. O ile
branza szybko sie nie rozwija, wejscie na rynek wymaga dodatkowych naktadéw na
odebranie klientdw przedsiebiorstwom dziatajagcym w branzy.

Kolejnym przyktadem ekonomicznych barier wejscia jest rynek schytkowy. Jesli
konieczne jest poniesienie pewnych kosztéw utopionych zwigzanych z rozpocze-
ciem dziatalnosci, to kurczenie sie popytu w gatezi zniecheca do wchodzenia do sek-
tora. Czesto taczy sie to z minimalng efektywng wielkoscia produkcji: pogarsza sie
relacja miedzy wielko$cig rynku a minimalng skalg produkcji, co dodatkowo zmniej-
sza optacalno$¢ wchodzenia na rynek.

Trzecim rodzajem barier wej$cia na rynek s3 tak zwane bariery strategiczne two-
rzone przez przedsiebiorstwa dzialajgce w branzy. Kategoria ta jest bardzo pojem-
na i obejmuje réwniez dziatalno$¢ lobbingowa na rzecz stworzenia przez panstwo
administracyjnych barier wejscia.

W zakres tej pracy wchodza tylko bariery oparte na decyzjach stricte ekonomicz-
nych: inwestycje w koszty utopione, strategiczne zwiekszanie wielkosci mocy pro-
dukcyjnych, obnizanie cen i budowanie reputacji.

Inwestycje w koszty utopione

Pierwszym sposobem zniechecania potencjalnych konkurentéw jest inwestowa-
nie w koszty utopione. Zagadnienie to mozna zilustrowa¢ prostym modelem*%. Po-
tencjalni konkurenci rozwazaja wejscie na rynek, na ktérym dziata monopolista. Za-
istnienie na rynku wymaga poniesienia pewnych kosztéw utopionych i daje mozli-
wo$¢ osiaggniecia zyskow oligopolisty w modelu Cournota. Przyjmijmy, ze wysoko$¢
kosztéw utopionych jest réwna kosztom ponoszonym przez monopoliste na obro-
ne swojej pozycji. Popyt opisuje funkcja o statej elastycznosci, brak jest kosztow sta-
tych, a koszt kranncowy produkcji jest staty.

Na rynek wchodzi n—1 przedsiebiorstw. Wtasciciel kazdego przedsiebiorstwa usta-
la wielko$¢ produkgji, ktéra maksymalizuje jego zysk. W stanie réwnowagi poszczegdl-
ne przedsiebiorstwa produkuja i osiagaja zyski. Cena jest wyzsza niz koszty krancowe.

Wtasciciele przedsiebiorstw beda decydowali sie na wchodzenie na rynek, jezeli
zysk zwigzany z wejSciem bedzie wyzszy niz koszt utopiony. Im mniejszy jest ten
koszt, tym wiecej firm bedzie na rynku.

Utrzymanie pozycji monopolisty wymaga, aby koszty utopione zwigzane z wej-
$ciem byly wieksze niz koszty utopione dla dwoch przedsiebiorstw. Nawet przy ta-
kich kosztach utopionych monopoliscie bardziej optaca sie blokowa¢ wejscie na ry-
nek niz dopuscic¢ cho¢by jednego konkurenta. Nalezy jednak zwr6ci¢ uwage, ze wraz

[ 40) Podstawa do opracowania tego modelu byty rozwazania przedstawione w [Lyszkiewicz, 2000,
str. 290-296].

24  Biblioteka Regulatora maj 2010



Ugruntowanie pozycji monopolistycznej

ze wzrostem wartos$ci bezwzglednej elastycznosci obrona rynku przez monopoliste
staje sie coraz mniej optacalna.

Elastycznos¢ cenowa popytu rézni sie miedzy branzami. Niska elastyczno$¢ popytu
charakterystyczna jest na przyktad dla farmacji, co moze ttumaczy¢ wysokie wydatki
zwigzane z badaniami i rozwojem. Wystandaryzowane produkty, zwtaszcza dla odbior-
coéw instytucjonalnych, cechuje zwykle wysoka elastycznos¢ cenowa popytu. W tych
branzach nasilenie reklamy i intensywnos$¢ prac badawczych s3 ograniczone.

Whioski: inwestycje w koszty utopione pomagaja w ugruntowaniu pozycji mono-
polistycznej. Optacalno$¢ tej strategii zalezy od elastycznosci cenowej popytu. Zwy-
kle takie inwestycje zmniejszaja dobrobyt spoteczny, chyba ze tgcza sie z nimi do-
datnie efekty zewnetrzne.

Utrzymywanie mocy produkcyjnych

Drugim sposobem zniechecania potencjalnych konkurentéw jest utrzymywanie
nadmiaru mocy produkcyjnych. Intuicyjne wyjasnienie jest bardzo proste: wtasciciel
przedsiebiorstwa dzialajagcego w branzy jest gotéw zala¢ rynek swoimi produktami,
gdyby pojawit sie konkurent. Koncepcje te przedstawit [Spence, 1979], a rozwineli ja
[Bulow, Geanakopolos i Klemperer, 1985]. Autorzy zatozyli, Ze na rynku dziata jedno
przedsiebiorstwo, a konkurent rozwaza wej$cie na rynek. Popyt charakteryzuje sie
stala elastyczno$cia cenowa. Jesli dojdzie do wejscia, na rynku powstanie konkuren-
cja cenowa ze zrdéznicowanym produktem (w branzy, o jednakowym produkcie
i konkurencji cenowej wejscie nigdy nie jest optacalne). Wtasciciel dziatajacego
przedsiebiorstwa okresla wielko$¢ mocy produkcyjnych, a potencjalny konkurent
decyduje, czy wej$¢ na rynek. Optymalnym postepowaniem wtasciciela pierwszej fir-
my jest zakup bardzo duzych mocy produkcyjnych, zeby wejscie nowego gracza byto
mato optacalne. Znaczace zwiekszenie wielkosci produkcji spowoduje spadek cen,
a co za tym idzie zyskéw obu firm, gdyby nastgpito wejscie. Konkurent nie zdecydu-
je sie na wejscie i czeS¢ mocy monopolisty pozostanie niewykorzystana.

Analogicznie jak przy inwestycji w koszty utopione, dobrobyt spoteczny spadnie.
Wielkos$¢ produkcji bedzie nizsza od spotecznie optymalnej, a dodatkowo monopolista
poniesie koszty budowy wiekszych mocy produkcyjnych. Pewnym paradoksem jest, ze
cze$¢ dobrobytu spotecznego mozna uratowac¢ tworzac bariery administracyjne wej-
$cia do sektora — monopolista nie musiatby wtedy inwestowa¢ w moce produkcyjne.
Innym sposobem jest dotowanie wejscia na rynek. Mimo kosztéw dotacji, duopol magt-
by doprowadzi¢ do spadku cen, co ograniczytoby straty dobrobytu spotecznego.

Strategiczne zanizanie cen

Trzecim sposobem zniechecania potencjalnej konkurencji jest zanizanie cen.
Rownowage przy takiej strategii badali [Milgrom i Roberts, 1982a]. W warunkach
niepelnej informacji o kosztach przedsiebiorstwo dziatajagce na rynku moze znie-
checi¢ potencjalnego konkurenta obnizajgc cene i sugerujac, ze koszty przedsiebior-
stwa sg nizsze niz w rzeczywistoSci. Konkurowanie z bardzo efektywna firma jest
trudne, wiec prawdopodobienistwo wej$cia nowej firmy maleje. Oczywi$cie w wa-
runkach pelnej informacji takie zanizanie ceny nie ma sensu, bo na decyzje o wej-
$ciu wplyw maja wtedy jedynie mozliwe zyski.
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Zatézmy, ze wtasciciel firmy rozwazajacej wejscie na rynek obserwuje wielko$¢
podazy monopolisty, ale nie zna jego kosztéw zmiennych. Zna za to koszty zmien-
ne swojej dziatalno$ci w branzy. Jesli one s3 nizsze niz monopolisty, to moze zdo-
minowac rynek i docelowo wyprze¢ z niego obecnego monopoliste. Jesli koszty obu
firm s3 réwne, to powstanie symetryczny duopol. Wreszcie, gdy koszty przedsie-
biorstwa wchodzgcego na rynek sg wyzsze, to wejscie na rynek oznacza dla niego
zerowe zyski. Obserwujac decyzje monopolisty, wtasciciel wchodzacej na rynek fir-
my stara sie odgadna¢ poziom jego kosztéw. Wiedzac o tym, monopolista moze ob-
nizy¢ ceny ponizej cen maksymalizujacych jednookresowe zyski monopolistyczne.
Zniecheci to konkurenta do wejscia na rynek, a przynajmniej uniemozliwi mu do-
ktadne oszacowanie swoich zyskéw po wejsciu.

Optymalnym postepowaniem monopolisty jest ustalenie tak niskich cen, aby
zniecheci¢ potencjalnego konkurenta do wejscia. Obaj gracze nie znajg doktadnych
kosztéw konkurenta i mozna okresli¢ dla nich tylko strategie mieszane. Z punktu
widzenia dobrobytu spotecznego taka sytuacja jest bardzo korzystna. Jesli monopo-
lista ma nizsze koszty niz potencjalny konkurent, to powinien obroni¢ swoja pozy-
cje, ale obnizy ceny, co zwiekszy dobrobyt spoteczny. Jesli nizsze koszty ma przed-
siebiorstwo wchodzace na rynek, to mimo zanizania cen przez monopoliste zapew-
ne wejdzie na rynek, co réwniez bedzie sprzyja¢ dobrobytowi spotecznemu. Jesli
koszty sa réwne, to albo monopolista musi zanizy¢ ceny, albo konkurent wejdzie na
rynek. Rdwniez w tym scenariuszu dobrobyt spoteczny wzrosnie.

Budowanie reputacji

Pewnym uogélnieniem opisanych sposobéw zniechecania potencjalnych konku-
rentow jest czwarty sposob: wyrobienie reputacji gracza agresywnie reagujacego na
wszystkie proby wejscia na rynek. Znaczenie reputacji pokazali [Milgrom i Roberts,
1982b]. Udowodnili oni, ze dziatania zniechecajgce potencjalnych konkurentéw, nie-
racjonalne z punktu widzenia maksymalizacji zyskéw na jednym rynku, mogg by¢
optacalne dla przedsiebiorstw dziatajgcych na wielu rynkach. Autorzy przyjeli model
z monopolistg dziatajgcym na wielu rynkach lub na jednym rynku, ale zagrozonym
wejsciem wielu potencjalnych konkurentéw. Potencjalni konkurenci nie maja pelnej
informacji o funkcji motywacji, celéw i wyptat monopolisty. Te niepewnos$¢ mozna
opisac jako brak mozliwo$ci wiarygodnego stwierdzenia, czy wtasciciel przedsiebior-
stwa dziatajacego na rynku to ,ostry gracz” zwalczajacy kazdego nowego konkuren-
ta przy pomocy niskich cen mimo ewentualnych strat. [Milgrom i Roberts, 1982b]
udowodnili, Ze optymalng strategia monopolisty jest zawsze postepowanie jak ,ostry
gracz” i zdobycie reputacji zniechecajacej konkurentéw do wchodzenia na rynek.

Kiedy monopolista buduje reputacje ,ostrego gracza” konsumenci zyskuja. Spadek
cen moze by¢ rowniez korzystny dla dobrobytu spotecznego. Kiedy jednak monopolista
zbuduje reputacje, powrdci do ustalania cen monopolistycznych, powodujacych straty
w dobrobycie spotecznym. Reputacja stanie sie rodzajem bariery wejscia do sektora.

1.4.2. Badania empiryczne

Wiele badan wspomnianych w poprzednich czesciach uwzgledniato problematyke ba-
rier wejscia. Bardzo ciekawe badanie z wykorzystaniem oryginalnej metodyki przepro-
wadzit i opisat [Smiley, 1988]. Autor rozestal ankiete do cztonkdéw American Marketing
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Association, podejmujgcych decyzje o strategii rynkowej. Wnioski z tego badania s na-
stepujace: w przypadku nowych produktéw gtdwnym sposobem tworzenia barier wej-
$cia s3 metody ochrony prawnej (patenty, rejestracja znakdw towarowych). Jesli stwo-
rzenie barier administracyjnych nie jest mozliwe, menedzerowie decyduja sie na pono-
szenie duzych kosztéw utopionych, takich jak drogie kampanie reklamowe. Dla produk-
téw innowacyjnych gtéwng strategia jest wypetnianie wszystkich nisz rynkowych wa-
riantami produktéw, a takze ukrywanie danych o zyskownosci i wydatkach na reklame.
Badanie [Smiley, 1988] potwierdza teoretyczne analizy metod ugruntowywania po-
zycji monopolistycznej. Bariery administracyjne stanowig najlepszy sposdéb osiagniecia
pozycji monopolistycznej, zas brak takich barier motywuje monopoliste do ponoszenia
duzych wydatkdéw na koszty utopione, szczegdlnie przy niskiej elastycznosci cenowej
popytu. Taka niska elastycznoscia cenowa charakteryzuja sie produkty innowacyjne,
wiec ponoszenie kosztéw utopionych jest tu uzasadnione. Jesli produkt jest na rynku
dtuzej, elastycznos¢ cenowa rosnie i lepszym rozwigzaniem jest wtedy ukrywanie infor-
macji o kosztach i marzach oraz zniechecanie potencjalnych konkurentéw przez strate-
giczne zanizanie cen. Mozliwa jest tez rozbudowa portfela produktéw i wypetianie nisz
rynkowych, co jest strategia analogiczng do zwiekszania mocy produkcyjnych.

Whioski: po uzyskaniu pozycji monopolistycznej wiasciciel przedsiebiorstwa be-
dzie starat sie zabezpieczy¢ swojg pozycje. Pelng ochrone uzyska opierajac sie na sile
panstwa, ktére moze stworzy¢ administracyjne bariery wejscia. Mniejsza pewnos$¢
skutecznej ochrony zapewniaja metody ekonomiczne — inwestycje w koszty utopio-
ne, wypetnianie nisz rynkowych oraz odstraszanie i zniechecanie konkurentéw.

1.5. Skutki powstania monopolu

Powszechne postrzeganie monopolu jest negatywne*?) i koncentracja rynku uchodzi
za spotecznie niepozadana. Przekonanie to wynika gtéwnie z poréwnania dwoéch skraj-
nych struktur rynkowych: konkurencji doskonatej i monopolu. Zwykle jako kryterium
poréwnan wykorzystuje sie rente konsumenta (nieujemna réznica miedzy ceng, jaka
konsumenci gotowi sg ptaci¢, a cena ustalong przez dostawcéw) albo dobrobyt spotecz-
ny (suma renty konsumentéw i zyskdw przedsiebiorstw dziatajacych w tej samej gatezi).
Warto przesledzi¢ rézne podej$cia do badania skutkéw monopolizacji rynku.

1.5.1. Pomiar skutkéw powstania monopolu

W ujeciu ekonomii neoklasycznej sita monopolistyczna zawsze prowadzi do sub-
optymalnej alokacji zasobow i, co za tym idzie, do strat dobrobytu spotecznego*2).
Niestety, identyfikacja i pomiar sity monopolistycznej nie sg tatwe. Punktem wyjscia
jest analiza marz, ktoére uzyskuje monopolista.

Monopolista ustala swobodnie poziom swoich cen, co okresla rowniez wielko$¢
jego sprzedazy*3). Rozwazmy przypadek, kiedy na rynku odwrotna funkcja popytu

41) Jak pisze [Daughety, 1990], wiekszo$¢ ekonomistéw i prawdopodobnie wiekszo$¢ nieekonomistow
jest przekonana, ze z koncentracji rynku moga wynika¢ dla spoteczenistwa same straty.

42) [Ferguson i Ferguson, 1994, str. 83].

43) Monopolista moze réwniez ustali¢ wielko$¢ sprzedazy, co zdecyduje o poziomie cen.
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ma posta¢ p=p(Q), a funkcja kosztéw monopolisty to C(q). Oznaczmy przez 7T zysk,
a przez q wielko$¢ sprzedazy monopolisty. Monopolista maksymalizujacy zysk
okresli optymalng wielko$¢ produkcji.

Technologiczne warunki dziatania monopolisty wyznacza funkcja kosztéw. Musi
on réwniez uwzgledni¢ warunki popytowe, czyli wptyw zmiany cen na wielkos$¢
sprzedazy. Syntetyczng miarg ,wrazliwo$ci” klientéw na zmiane ceny jest elastycz-
no$¢ cenowa popytu*¥, czyli iloraz procentowej zmiany zbytu do procentowej zmia-
ny ceny.

Marza monopolisty jest rowna odwrotnos$ci warto$ci bezwzglednej elastycznosci
cenowej popytu. Im wieksza elastyczno$¢ cenowa, tym mniejsze marze, a wieksza
wielkos$¢ sprzedazy. Dla monopolisty istotne s3 tylko: wrazliwo$¢ klientéw na zmia-
ne ceny i technologia, od ktdrej zalezy koszt krancowy.

Jesli elastyczno$¢ cenowa popytu nie dazy do nieskonczonos$ci, to monopolista
osigga dodatnie marze i zyski kosztem renty konsumenta*>). Z punktu widzenia spo-
teczenstwa istotna jest suma tych dwoéch zmiennych, czyli dobrobyt spoteczny.
Pierwsza zalezno$¢ opisujacg straty dobrobytu spotecznego przy monopolizacji za-
proponowat [Harberger, 1954]. Monopolizacja zwieksza site monopolistyczng i jesli
nie wigze sie z obnizka kosztdw, to straty dobrobytu spotecznego sg nastepujace:

W= l(ﬁjp(gg (L1
2\ P

gdzie W to strata dobrobytu spotecznego, P — cena, @ — wielko$¢ produkgcji, a € —
elastyczno$¢ cenowa popytu.

Proponowany sposdéb pomiaru, cho¢ teoretycznie poprawny, spotkat sie z rézno-
rodng krytyka. Cze$¢ badaczy twierdzi, ze stosowanie tej metody zaniza, a czes¢, ze
zawyza skutki monopolizacji dla dobrobytu spotecznego. Poniewaz krytyka opiera
sie na wynikach badan empirycznych, zré6znicowanie ocen mozna czeSciowo wyttu-
maczy¢ brakiem danych wysokiej jakosci, ktére pozwolityby wyznaczy¢ rzeczywistg
zmiane ceny w wyniku monopolizacji. Z powodu tych probleméw wskaznik Harber-
gera nigdy nie wszedl do powszechnego uzytku.

Intuicyjna miare skutkéw koncentracji rynku zaproponowat [Williamson, 1968].
Zwrocit on uwage, ze zwiekszanie wielko$ci przedsiebiorstwa moze zwiekszy¢ jego
efektywnos¢, ale moze rowniez ograniczy¢ konkurencje. Jest to istotne, zwlaszcza kie-
dy wzrost skali dziatania zostat osiggniety przez fuzje lub przejecie. Prosta reguta pro-
wadzenia polityki antymonopolowej wynikajaca z tej analizy byta nastepujaca: kon-
centracja rynku powinna by¢ dopuszczalna, jesli korzysci w postaci nizszych kosztow
s3 wyzsze niz straty dobrobytu spotecznego wynikajace ze zmniejszenia konkurencji.

Koncepcje Williamsona schematycznie przedstawiono na rys. 1.3 (str. 29). Krzywa
AC(n) pokazuje zmiane Srednich kosztéw w zaleznosci od liczby przedsiebiorstw. Im
mniej przedsiebiorstw, tym nizsze taczne koszty state, a wieksza skala produkcji po-
szczegolnych przedsiebiorstw, co sprawia, ze produkcja jest tanisza. Poczatkowo $rednie
koszty byty w punkcie D, a dzieki zwiekszeniu konkurencji spadty do punktu B. Jedno-

44) Jest to pewne uproszczenie. Monopolista bierze pod uwage calg funkcje zbytu, ktéra w réznych
punktach moze mie¢ rézne wartosci elastycznosci cenowe;j.
45) por, [Frantz, 1990].
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cze$nie konkurencja 4
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ceny wzrosty z punktu
C do A, a faczna wiel-

F G
ko$¢ produkcji spadta 4
z G do H. Oznacza to
wzrost zysku przedsie-
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skow  skompensuje Rysunek 1.3. Analiza skutkéw monopolizacji wedtug Williamsona (Zrédto:
spadek renty Kkonsu- [Diet] 2010])

mentéw. Ta intuicyjna

metoda oceny skutkéw monopolizacji jest punktem wyjscia przy rozwazaniach teore-
tycznych. Niestety jest to koncepcja bardzo ogdlna, trudna do zastosowania w praktyce.

[Cowling i Mueller, 1978] poszerzyli zakres analiz skutkdw powstania monopolu
o koszty obrony pozycji przez monopoliste. Do obliczenia straty dobrobytu spotecz-
nego autorzy wykorzystali nastepujacy wzor: strata dobrobytu spotecznego jest
réwna sumie potowy zyskéw monopolisty i cato$ci wydatkéw ponoszonych na
obrone pozycji rynkowej.

Przyktadem kosztoéw zwigzanych z obrona pozycji monopolisty sa wydatki na re-
klame. Jak zwracajg uwage [Dixit i Norman, 1978], mate inwestycje w promocje s3
korzystne lub neutralne z punktu widzenia dobrobytu spotecznego: konsumenci po-
nosza mniejsze koszty poszukiwania produktéw. Monopolista moze jednak mieé
tendencje do ponoszenia wiekszych wydatkéw np. w formie programu lojalnoscio-
wego, aby zniecheci¢ potencjalnych konkurentéw do wejscia na rynek. Nadmierne
inwestycje w reklame w oczywisty sposdb obnizajg dobrobyt spoteczny.

[Masson i Shaanan, 1984] zaproponowali empiryczng metode obliczania skutkow
monopolizacji. Punktem wyjscia jest analiza dobrobytu spotecznego uwzgledniajg-
ca specyfike danej branzy. Nastepnie szacowany jest potencjalny dobrobyt spotecz-
ny w gatezi, gdyby panowata w niej zmowa cenowa. Na tej podstawie autorzy obli-
czaja dobrobyt spoteczny w oligopolu i konkurencji doskonatej. Na podstawie roz-
nic w dobrobycie spotecznym przy réznych strukturach rynku oblicza sie skutki
monopolizacji. Innymi stowy, podstawa do obliczania dobrobytu spotecznego sa
réznice w poziomach cen dla danej gatezi.

AP
P, P, I P

Pomiar dobrobytu spotecznego

Przedmiotem tej ksigzki jest analiza teoretyczna jednego rynku, nie bedziemy za-
tem uwzglednia¢ skutkéw monopolizacji dla catej gospodarki ani stosowac¢ zaawan-
sowanych metod ekonomicznych wspartych analiza ekonometryczng, jakie stosuje
sie w postepowaniach antymonopolowych. Dodatkowo przyjmujemy, ze monopoli-
sta nie musi ponosi¢ kosztéw obrony swojej pozycji rynkowej, poniewaz nowe wej-
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$cia nie sg mozliwe. Trzecim istotnym zatozeniem jest liniowo$¢ popytu. Miarg skut-
kéw powstania monopolu jest suma renty konsumentéw i zyskdw przedsiebiorstw
dziatajacych na danym rynku. Skutki powstania monopolu okresla zatem nastepu-
jacy wzor:

n
S = 271:1- +CS (1.2)
i=1

Dobrobyt spoteczny to suma zyskéw wszystkich przedsiebiorstw dziatajacych
w branzy i catkowitej renty konsumenta.

Punktem odniesienia jest dobrobyt spoteczny w warunkach konkurencji dosko-
natej. Postepowanie wtascicieli przedsiebiorstw chcacych maksymalizowac zyski
w warunkach konkurencji doskonatej jest takie jak w innych strukturach — ustala-
ja oni wielkos¢ produkgcji, tak aby koszty krancowe byty réwne przychodom kran-
cowym. W konkurencji doskonatej przedsiebiorstwa sg cenobiorcami, wiec w diu-
gim okresie koszty kraicowe wyznaczaja rowniez cene (gdyby cena byta wyzsza, na
rynku pojawityby sie nowe przedsiebiorstwa, jesli nizsza, przedsiebiorstwa, aby
zminimalizowa¢ straty, rezygnowatyby z dziatalnosci). Przy liniowej funkcji popytu
i kosztéw w dtugim okresie podaz catej gatezi bedzie dwukrotnie wieksza niz mo-
nopolu. Cena monopolisty bedzie wyzsza. Latwo zauwazy¢, ze w przypadku konku-
rencji doskonatej dobrobyt spoteczny jest wyzszy, co potwierdza intuicje, ze dla
spoteczenstwa jest ona Korzystniejsza niz monopol.

Spoteczenstwo moze réwniez ponosi¢ straty wynikajace z braku motywacji mo-
nopolisty do obnizania kosztéw*®), jesli dany koszt kraficowy zapewnia monopoli-
Scie realizacje celéw innych niz maksymalizacja zysku (na przyktad mniej pracy dla
menedzerdéw kierujacych firma).

Monopolista ma zapewnione zyski nie nizsze, a zwykle wyzsze, niz w warunkach
konkurencji. Racjonalny monopolista bedzie wiec bronit swojej pozycji*”), ponoszac do-
datkowe koszty, ktdre czesto nie przektadajg sie na pozytki dla catego spoteczenstwa.
Rozwazmy ekstremalny przypadek, kiedy monopoliscie grozi, ze bez okreslonych wy-
datkéw nie zapobiegnie powstaniu konkurencji doskonatej. Oznaczatoby to dla niego
spadek zyskéw do zera w dtugim okresie. Monopoliscie optaca sie ponie$¢ zatem na
zabezpieczenie swojej pozycji koszty réwne niemal zyskom monopolistycznym. Jesli ta-
kie koszty poniesie monopolista, dobrobyt spoteczny moze spas¢ do zera.

Jezeli monopolista ma mozliwo$¢ réznicowania cen, to czy jest ono Korzystne
z punktu widzenia dobrobytu spotecznego? Rozwazmy postepowanie monopolisty
obstugujacego dwa rynki tej samej wielkosci, ale o réznej wrazliwosci klientéw na
ceny. Gdyby monopolista ustalil jedng cene dla obu rynkéw iacznie, to musiatby
usredni¢ wartos$ci elastyczno$ci cenowej z obu rynkéw. Nastepnie cene ustalitby
tak, aby krancowe przychody i koszty byty réwne. Im wyzszg Srednig cene ustali
monopolista, tym nizszy bedzie dobrobyt spoteczny.

Jesli monopolista ustalitby dwie ceny: wyzsza na rynku, gdzie klienci sg mniej
wrazliwi i nizsza tam, gdzie elastyczno$¢ cenowa jest wyzsza, to im wiekszy osia-
gnalby zbyt, tym nizsza bytaby cena, a co za tym idzie wyzszy dobrobyt spoteczny.
Rdznicujgc ceny, monopolista osigga wieksze przychody.

{ 46) por. [Else i Curwen, 1990, str. 209].
47) por. [Krouse, 1990, str. 59].
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Przy liniowych kosztach i zachowaniu acznej podazy przychody monopolisty sa
wyzsze, kiedy ceny s3 optymalizowane na kazdym rynku. Réznicowanie cen przez
monopoliste moze wiec zwieksza¢ dobrobyt spoteczny, o ile taczna wielkos¢ pro-
dukcji na obu rynkach przy réznych cenach nie jest mniejsza niz przy jednolitej*®).
Ewentualny wzrost dobrobytu ogélnospotecznego wynika jednak gtéwnie ze wzro-
stu zysku monopolisty, ktéry odbiera rente konsumentom. Wtasnie to powoduje, ze
w powszechnym odczuciu réznicowanie cen przez monopole nie jest pozadane,
cho¢ zwieksza efektywno$¢ alokacji zasobdéw.

Powyzszy wniosek mozna uogdlni¢ na inne rodzaje dyskryminacji cenowe;.
[Schmalensee, 1981] stwierdzit, ze zachowanie dobrobytu spotecznego przy rézni-
cowaniu cen przez monopoliste wymaga, aby wzrosta wielko$¢ podazy. [Varian,
1985] dodatkowo wskazal, ze dla quasi-liniowej funkcji uzytecznosci z konsumpcji
i quasi-liniowych zyskéw wtascicieli przedsiebiorstw réznicowanie cen zawsze
zwieksza dobrobyt spoteczny. Dyskryminacja cenowa pierwszego rodzaju zapewnia
maksymalny dobrobyt ogdlnospoteczny. Straty dobrobytu nie wystepuja, bowiem
kazdy klient ptaci doktadnie taka cene, jaka jest gotow zaptaci¢. Jedynym proble-
mem jest to, ze cato$¢ dobrobytu ogdlnospotecznego to zyski monopolisty, ktory
catkowicie odbiera rente konsumentom. Dyskryminacja cenowa drugiego rodzaju
w pewnych warunkach rowniez zwieksza dobrobyt spoteczny, cena jest bowiem do-
brana do uzytecznosci produktow.

Wptyw koncentracji rynku na dobrobyt spoteczny

Konkurencja doskonata w rzeczywisto$ci wystepuje bardzo rzadko. Istotny jest
zatem wptyw koncentracji na dobrobyt spoteczny w przypadku rynkéw nie w pet-
ni konkurencyjnych. Przewaza poglad, Ze koncentracja rynku nie jest spotecznie po-
zadana, poniewaz moze prowadzi¢ do wzrostu cen zardwno poprzez zmniejszenie
podazy, jak i koordynacje decyzji cenowych przedsiebiorstw*9).

Wplyw koncentracji rynku na dobrobyt spoteczny mozna zbada¢, poréwnujac
duopol i monopol. Zgodnie z definicjg, w monopolu wszystkie zmienne strategiczne
sa swobodnie ustalane przez monopoliste. W duopolu wtasciciele przedsiebiorstw
muszg bra¢ pod uwage decyzje konkurenta. Przyjmijmy, ze wtasciciele obu przed-
siebiorstw maja przekonania typu Cournota, a z produkcja nie wigzg sie zadne kosz-
ty. Funkcja popytu jest liniowa, a jej odwrotna posta¢ jest nastepujaca: P(Q)=a-Q,
gdzie a oznacza wielko$¢ rynku, a Q taczna sprzedaz obu przedsiebiorstw. Dla do-
wolnych a dobrobyt spoteczny w duopolu jest wiekszy niz w monopolu. Sytuacja
wyglada analogicznie, gdy uchyli sie zatozenie o braku kosztéw zmiennych, jesli tyl-
ko koszt krancowy jest staty lub rosnacy. Powyzsze rozwazania mozna uog6lni¢ na
przypadek oligopolu, w ktérym dziata wiele przedsiebiorstw. Dobrobyt spoteczny
zmniejsza sie tam wraz ze spadkiem liczby przedsiebiorstw.

48) Jest to ciekawy wniosek w kontekscie polityki konkurencyjnej Unii Europejskiej. Ograniczanie re-
importu jest poza pewnymi wyjatkami nielegalne. Prowadzi to do sytuacji, kiedy réznicowanie cen
miedzy poszczegdlnymi krajami nalezacymi do Unii jest praktycznie niemozliwe. Jednoczes$nie za-
mozno$¢ spoteczenstw, a co za tym idzie gotowos$¢ do zaptacenia ceny i elastycznos$¢ cenowa, roz-
nig sie miedzy krajami. Brak mozliwosci réznicowania cen sprawia, ze w panstwach bogatych ren-
ta konsumenta jest wyzsza.

49) por. [Davidson i Deneckere, 1984].
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Jednak w wiekszosci branz koszty state stanowig istotna czes$¢ catosci kosztow.
Przyjrzyjmy sie zatem przypadkowi, kiedy zaréwno koszty zmienne, jak i koszty sta-
te s3 wieksze od zera. Jesli koszty state sg dostatecznie wysokie w stosunku do wiel-
kosci rynku i kosztéw zmiennych, to monopol jest korzystny spotecznie. Oczywiscie,
istotne jest tu, na ile koszty state poszczegdlnych firm w danej gatezi duplikuja sie
i jakie sg ich efekty zewnetrzne. Na przyktad dziatalnos$¢ innowacyjna moze mie¢ na
tyle korzystne efekty zewnetrzne, ze dobrze, gdy wydatki na nig sa wysokie.

Rozwazali$my dotad jedynie pewna Klase funkcji kosztéw charakteryzujaca sie statym
kosztem kranicowym. Jak wiadomo, funkcje produkcji moga wykazywac rosnace lub ma-
lejace korzysci skali®?). Zajmijmy sie zatem kwadratowg funkcjg kosztow (zwang dalej
U-ksztattng), ktéra w zaleznosci od wielkosci produkcji charakteryzuje sie malejacym,
statym lub rosnacym kosztem kraficowym. Z funkcji takiej mozna wyliczy¢ wielko$¢ pro-
dukgji minimalizujgcg koszty oraz znalez¢ optymalny rozmiar przedsigbiorstwaSh. Zbyt
mata firma moze ponosi¢ wysokie koszty state w relacji do wielkosci produkcji (na przy-
ktad ze wzgledu na niska site przetargowa w negocjacjach z dostawcami surowcéw mu-
si utrzymywac duzy magazyn, aby spetnia¢ minimalng wielko$¢ zaméwienia okreslong
przez dostawcéw). W miare zwiekszania sie rozmiaru przedsiebiorstwa i wielko$ci pro-
dukcji, efektywnos¢ moze rosng¢. Wzrost ten moze wynika¢ z efektu uczenia, lepszego
podziatu zadan czy wyzszej automatyzacji’?). Jednak nadmierny wzrost produkcji moze
takze podnies$¢ koszty. W zwigzku ze spadkiem efektywnosci przy nadmiernym wzroscie
produkcji. Mozna to interpretowac jako wzrost kosztéw koordynacji i nadzoru czyli pe-
wien rodzaj biurokratyzacji. Konieczne moze sta¢ sie powotanie specjalnych struktur, kt6-
rych jedynym zadaniem bedzie koordynowanie prac wewnatrz przedsiebiorstwa. Moga
tez pojawic sie koszty transportu pomiedzy oddziatami przedsiebiorstwa.

Zacznijmy badanie dobrobytu spotecznego od przypadku, kiedy wszystkie przed-
siebiorstwa ustalaja swoje ceny na poziomie kosztéw krafncowych33), Przyjmijmy, ze
w branzy jest n jednakowych firm. W tej sytuacji dobrobyt ogdlnospoteczny jest
maksymalizowany — cena jest rowna kosztom kraricowym.

Jesli jednak przedsiebiorstwa nie majg przekonan konkurencyjnych, a na przyktad
oligopolistyczne, wielko$¢ produkcji lub cene beda ustala¢ strategicznie. Rozwazmy
przypadek oligopolu Cournota. Kazde przedsiebiorstwo dazy do maksymalizacji zy-
skéw. Dobrobyt spoteczny jest nizszy niz w warunkach konkurencji doskonate;.

Nie mozna tutaj jednoznacznie okresli¢ wptywu liczby firm na dobrobyt spotecz-
ny. Mozna jedynie wyznaczy¢ optymalng liczbe przedsiebiorstw dla danej branzy.
Zalezy ona od wielko$ci rynku, kosztéw statych i wielko$ci produkcji minimalizuja-
cej koszty zmienne.

Zdarza sie, ze na malym rynku dziata zbyt wiele przedsiebiorstw. Jesli dosztoby
do ich potaczenia, zmniejszylyby sie catkowite koszty state, co w potaczeniu ze wzro-
stem wielko$ci produkcji obnizytoby Sredni koszt i podniosto dobrobyt spoteczny.
Przy pewnych parametrach rynku optymalna liczba przedsiebiorstw wynosi 1, czyli
najbardziej korzystng dla spoteczenstwa struktura rynku jest monopol.

50) por. [Varian, 1992, str. 15-17].
51) Jakosciowa analize czynnikéw decydujacych o optymalnej wielkosci przedsiebiorstwa mozna zna-

lez¢ w [Noga, 1993, str. 99-101].

52) [Church i Ware, 2000, str. 54-58].

53) Mozemy mie¢ do czynienia z przedsiebiorstwami, ktére sg cenobiorcami (jak w przypadku konku-
rencji doskonatej), albo konkuruja cenami (paradoks Bertranda).
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Oczywiscie nie zawsze koncentracja wpltywa pozytywnie na dobrobyt spoteczny.
Zbyt mata liczba konkurentéw powoduje wzrost cen. Moze sie tez okazac, ze zbyt
duze przedsiebiorstwa sa mato efektywne i najlepszym sposobem zmniejszenia
kosztow jest ich podziat.

Podsumowujgc dotychczasowe analizy, nalezy zwrdci¢ uwage na dwa zagadnie-
nia. Po pierwsze, dzieki koncentracji rynku unika sie wielokrotnego ponoszenia
tych samych kosztéow statych. Po drugie, spadek liczby przedsiebiorstw moze za-
pewni¢ spotecznie optymalng skale produkcji. Te dwa zagadnienia staly sie central-
nym punktem oceny skutkéw procesu monopolizacji zaréwno dla przedsiebiorstw,
jak i z perspektywy ogélnospotecznej®.

Wydatki na reklame sg przyktadem kosztéw statych, ktérych wielokrotne pono-
szenie jest nieuzasadnione z punktu widzenia dobrobytu spotecznego. Zmniejszenie
liczby marek pozwala te wydatki ograniczy¢. Takze prace badawcze nad nowym
produktem s3g czesto prowadzone réwnolegle przez laboratoria réznych firm. Dzie-
ki potaczeniu wysitkéw badawczych mozna zmniejszy¢ koszty. Tak samo wyglada
sytuacja z wydatkami na badania rynku czy ustugi firm doradczych.

Czes¢ kosztow statych ma na celu obnizenie kosztdw zmiennych, czyli zwiekszenie
efektywnosci. Koszty te sg czesto specyficzne dla danego przedsiebiorstwa i majg cha-
rakter poszukiwania innowacji procesowych. Potaczenie dwoch przedsiebiorstw moze
pozwoli¢ na wymiane doswiadczen, co moze zaowocowac radykalng obnizka kosztéw
zmiennych. Dodatkowo moze réwniez ograniczy¢ koszty state na poszukiwanie innowa-
cji procesowych, bowiem wiele innowacji zostato juz wdrozonych.

Kolejny rodzaj oszczedno$ci zwigzanych z koncentracja rynku dotyczy kosztow
zmiennych. Zmniejszenie liczby przedsiebiorstw w branzy umozliwia firmom zwiek-
szenie produkcji, co moze zmniejszy¢ ceny zakupu surowcéw, poniewaz wzrasta sita
przetargowa wobec dostawcéw. Wieksza produkcja moze réwniez zmniejszy¢ koszty
krancowe dzieki tzw. efektowi uczenia — pracownicy dochodzg do wiekszej wprawy
i stajg sie bardziej wydajni. Optacalne moze sta¢ sie wykorzystanie bardziej zaawanso-
wanych technologii®> lub lepsza organizacja produkcji. Produkty potgczonych przed-
siebiorstw bedg wytwarzane w technologii o najnizszym koszcie zmiennym56),

W przedsiebiorstwach wytwarzajacych wiele produktéw mozna oczekiwac wystapie-
nia tzw. korzysci zakresu. Pewne technologie produkcji sg komplementarne i stosowa-
nie ich w ramach jednego przedsiebiorstwa moze obnizy¢ koszty®?). Taka sytuacja wy-
stepuje czesto w branzach produkujgcych chemie gospodarcza: jedna linie produkcyjng
mozna wykorzysta¢ do produkcji wielu wyrobéw, ale kazda zmiana asortymentu pocia-
ga za sobg pewien koszt. Potgczenie nawet identycznych firm pozwala na ograniczenie
czesto$ci zmian produkowanego asortymentu dzieki specjalizacji przedsiebiorstw.

Potaczenie przedsiebiorstw owocuje czesto wymiang wiedzy, co wptywa na
zmniejszenie kosztéw stalych na poszukiwanie innowacji i moze prowadzi¢ do dy-
fuzji innowacji procesowych i wzrostu efektywno$ci®®). Ten wzrost efektywnosci
moze dotyczy¢ produkcji i sprzedazy. Potaczenie moze rowniez oznaczaé redukcje

54) por. [Roesler, Stennek i Verboven, 2000].

55) Por, [Farrell i Shapiro, 1990].

56) por. [Tombak, 2001].

57) Pogtebienie tej tematyki mozna znalez¢ w [Werden i Froeb, 1994].

58) w raporcie [Roesler, Stennek i Verboven, 2000] kwestia transferu wiedzy jest oméwiona jakoscio-
wo. Formalny model mozna znalez¢ w [Banal-Estanol, 2007].

Biblioteka Regulatora maj 2010 33



Monopol, monopolizacja, demonopolizacja

kosztéw transakcyjnych i zwiekszenie skutecznoéci zarzadzania®®. Redukcja kosz-
tow transakcyjnych jest szczegdlnie istotna przy integracji pionowej: zmniejszenie
liczby elementéw tancucha dostaw obniza koszty. Skuteczno$¢ zarzadzania dotyczy
zaréwno integracji pionowej, jak i poziome;j.

Koncentracja rynku i jej skutki byly wielokrotnie dyskutowane w literaturze.
Wsrod najwazniejszych zagadnien mozna wyrézni¢ nastepujace:
asymetria przedsiebiorstw dziatajacych w branzy,
synergie po stronie kosztéw (wzrost efektywnosci),
dyfuzja wiedzy i innowacji,
zmniejszenie barier wejscia do sektora,
koszty regulacji a koszty spoteczne koncentracji rynku,
polityka regulacyjna w ujeciu kosztéw transakcyjnych.

Asymetria przedsiebiorstw

Przy opisie skutkow koncentracji rynku czesto przyjmuje sie zatozenie o syme-
trycznosci wszystkich firm w branzy. Jednak kiedy firmy nie sg identyczne, korzy-
$ci z potaczenia moga by¢ wieksze. Mate przedsiebiorstwo wytwarzajgce znakomi-
ty produkt po potaczeniu sie z duzym konkurentem o szerokiej sieci sprzedazy na
pewno uniknie duplikowania kosztéw statych. Potgczenie przedsiebiorstw z tej sa-
mej branzy, dziatajacych w réznych regionach, pozwoli na lepsze wykorzystanie ka-
pitatu rynkowego: marki i systemu dystrybucji na poszczeg6lnych rynkach.

Asymetria kosztéw zmiennych poszczegdlnych firm moze sprawi¢, ze koncentra-
cja rynku bedzie korzystna dla dobrobytu spotecznego. Rozwazmy branze, w ktérej
przedsiebiorstwa maja réze koszty zmienne®®. Przyjmijmy, ze firma o najnizszych
kosztach monopolizuje branze, a po potaczeniu wszystkich przedsiebiorstw wyko-
rzystywana jest najtansza technologia produkcji®?). Jesli réznica w efektywnosci po-
szczegblnych przedsiebiorstw jest dostatecznie duza, wielko$¢ produkcji nie spad-
nie, a ceny pozostang na tym samym poziomie.

[Heubeck, Smythe i Zhao, 2006]62) stwierdzili, ze fuzje lub przejecia sg optacalne
z perspektywy prywatnej i spotecznej, jesli spetniony jest warunek okreslajacy mi-
nimalng réznice w kosztach taczacych sie przedsiebiorstw (przy zatozeniu, Zze po
potaczeniu wykorzystywana jest najbardziej efektywna technologia produkcji).

Niesymetryczno$¢ przedsiebiorstw moze réwniez dotyczy¢ postrzegania po-
szczeg6lnych produktow przez klientow. [McAffee, Simons i Williams, 1992] przyje-
li, ze kazde z przedsiebiorstw konkurujacych w stylu Cournota ponosi koszty pro-
dukgji i przekonania klienta do zakupu®3). Produkty rdéznig sie jako$cig: im nizsza,

59) Oczywiscie te korzy$ci majg ograniczony zakres i moga sie przerodzi¢ we wzrost kosztéw zwigza-
ny ze skomplikowaniem zarzadzania [Williamson, 1997].

60) Bardzo podobny model rozwaza [Tombak, 2002].

61) warto jeszcze zwrdci¢ uwage na przypadek, kiedy rynek sie zmniejsza i bardziej efektywna firma
przejmuje mniej efektywna, a nastepnie zamyka dziatalno$¢ przejetego podmiotu, co zmniejsza po-
daz i konkurencje, ale réwniez $rednie koszty wytwarzania. Rozwiniecie tej koncepcji mozna zna-
lez¢ w [Fauli-Oller, 2002].

62) podobne analizy, ale przy zastosowaniu innych metod mozna znalez¢ w [Barros, 1998].

63) Oryginalnie autorzy pisza o koszcie dostarczenia produktu, ale ich model mozna réwniez interpre-
towa¢ w kategoriach marketingowych — dzieki temu staje sie on uniwersalny.
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tym wiekszy wysitek zwigzany ze sprzedaza. Autorzy wykazali, ze taki rynek w spo-
s6éb naturalny dazy do monopolizacji — producent o najwyzszej jako$ci bedzie przej-
mowat konkurentéw. Podobnie jak poprzednio, taka monopolizacja zwieksza zyski
prywatne i dobrobyt ogélnospoteczny.

Symetryczne przedsiebiorstwa w procesie koncentracji rynku moga sta¢ sie asy-
metryczne. Zatézmy, ze na rynku dziata n jednakowych przedsiebiorstw, funkcje po-
pytu i kosztéw zmiennych s liniowe, a koszty state sa zerowe. [Daughety, 1990]
wykazat, ze jesli w procesie monopolizacji taczace sie firmy bedg zachowywac sie
jak liderzy w rozumieniu Stackelberga, czyli przedsiebiorstwa przestang by¢ jedna-
kowe, to spoteczenstwo jako cato$¢ odniesie korzysci z takiego procesu koncentra-
cji. Laczna podaz bedzie wyzsza niz przed koncentracja.

Synergia kosztéw

Zagadnienie synergii kosztow opisali niezaleznie od siebie [Farrell i Shapiro,
199014 i [Levin, 1990]65). W obu artykutach wykazano, ze koncentracja rynku zwiek-
sza dobrobyt spoteczny tylko wtedy, gdy powstajg znaczace oszczednosci w kosztach.
[Farrell i Shapiro, 1990] wskazujg, Ze ekonomicznym skutkiem koncentracji rynku jest
wzrost cen, ktéry pociaga za sobg spadek dobrobytu spotecznego. Uchroni¢ przed tym
moze jedynie zwiekszenie efektywnosci firm po potaczeniu. Autorzy zatozyli, Ze nie-
mozliwe jest dostosowanie wielko$ci zaangazowanych aktywéw do skali produkgji.
Oznacza to, ze nawet przy korzysciach skali polaczone przedsiebiorstwa nie mogg zre-
zygnowac ze swoich aktywow, co ogranicza spadek srednich kosztow.

W obu publikacjach analizy prowadzone sa w ujeciu statycznym i przy zatozeniu,
ze zmienne s3 endogeniczne. Alternatywne podej$cie zaproponowat [Gowrisanka-
ran, 1999]. Zastosowana przez niego dynamiczna analiza modelu Cournota z ogra-
niczonymi mocami produkcyjnymi wykazata, ze fuzje w takim modelu sg prawdo-
podobne, ale prowadza do duopolu, a nie monopolu. Mimo to wraz z koncentracja
rosng zyski przedsiebiorstw, a spada renta konsumentéw. Fuzje skutkujg réwniez
zwiekszeniem wej$¢ do sektora oraz ograniczeniem wyjs¢ z branzy. Sktonnos$¢ do
inwestowania, w tym w badania i rozw¢j, spada, co mozna wytlumaczy¢ tym, ze in-
westycje wewnetrzne sg zastepowane zewnetrznymi.

Zatozenie [Farrell i Shapiro, 1990] o braku mobilno$ci kapitatu jest zwykle spet-
nione tylko w kréotkim okresie. Szybko$¢ dostosowania zasobéw do wielko$ci pro-
dukcji r6zni sie miedzy branzami. Przyjmuje sie, ze dostosowanie zajmuje zwykle
ok. dwéch lat. [Stennek i Verboven, 2001] udowodnili, Ze jesli przedsiebiorstwa na-
tychmiast dostosowuja wielko$¢ swoich aktywoéw do wielkoSci produkgc;ji, taczenie
sie firm jest bardziej korzystne dla dobrobytu spotecznego. Rzeczywiste skutki kon-
centracji rynku sa mniej korzystne w krétkim niz w dtugim okresie.

Dyfuzja wiedzy i innowacji

Nawet jesli przedsiebiorstwa s3 jednakowe zaréwno ex-ante jak i ex-post, pota-
czenie firm nie zmniejsza kosztéw statych, ani $rednich kosztéw zmiennych, kon-

l 64) Autorzy rozwazajg przypadek nieliniowych funkcji popytu i kosztow.
65) Autor analizuje rynek o liniowych funkcjach popytu i kosztow.
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centracja rynku moze mie¢ korzystny wptyw na dobrobyt spoteczny. Wynika to
z dyfuzji wiedzy i innowacji.

Inwestycje w innowacje s3 podejmowane tylko wtedy, gdy mozliwe jest osig-
gniecie wysokiej stopy zwrotu. [Stennek i Verboven, 2001] zwracajg uwage, ze
posiadanie sity monopolistycznej gwarantuje zyski z innowacji, co wzmacnia mo-
tywacje do prowadzenia dziatalno$ci badawczo-rozwojowej. Ten argument jest
czesto wykorzystywany do uzasadniania koncentracji w branzach, ktérych dzia-
talnos¢ badawczo-rozwojowa jest istotnym skitadnikiem kosztéw. Rzeczywista
motywacja zalezy jednak od polityki patentowej. Przy rygorystycznie egzekwo-
wanym prawie patentowym i dtugim okresie ochrony motywacja do inwestowa-
nia w innowacje moze by¢ bardzo silna, nawet jesli w danej branzy dziata wiele
przedsiebiorstw. Koncentracja rynku nie przyniesie wtedy istotnych korzysci
spotecznych.

Laczenie sie przedsiebiorstw przyspiesza dyfuzje innowacji w gospodarce, ponie-
waz nastepuje szybka wymiana informacji. Technologia produkcji bardziej efektyw-
nych firm jest przejmowana przez pozostate, co obniza $rednie koszty. Oprdcz tego
prace nad stworzeniem innowacji moga by¢ komplementarne, co przyspiesza wpro-
wadzenie na rynek nowych rozwiazan. [Reinganum, 1981b] wykazal, ze spoteczen-
stwo moze odnie$¢ korzysci z koncentracji rynku witasnie dzieki szybszej dyfuzji
wiedzy i innowacji.

Bariery wejsécia na rynek

Powszechna jest opinia, Ze koncentracja rynku moze zwieksza¢ bariery wejscia. Im
mniej firm, tym wieksze zyski i wieksza motywacja do obrony swojej pozycji. Z dru-
giej strony potencjalni konkurenci moga spodziewac sie wyzszych zyskow, wiec go-
towi sa wiecej zainwestowa¢, aby na rynek wej$¢. W branzy, w ktérej wymagana
jest licencja, panstwo moze zmniejszy¢ bariery wejscia, ponownie wystawiajac na
sprzedaz licencje jednej z taczacych sie firm.

0 wptywie koncentracji rynku na bariery wejscia decyduja tez moce produkcyj-
ne®®). Na rynku homogenicznego produktu koncentracja powoduje wzrost zyskow
poszczegolnych firm przy niezmienionych barierach wej$cia. W takich warunkach
nowi konkurenci moga podja¢ probe wejscia do gatezi. Potencjalnych konkurentow
mozna zniecheci¢, zwiekszajac moce produkcyjne i grozac zwiekszeniem produkcji,
co moze uczyni¢ wejscie na rynek nieoptacalnym.

W branzy o heterogenicznym produkcie witasciciele juz dziatajgcych przedsie-
biorstw mogg ponie$¢ dodatkowe wydatki w celu uatrakcyjnienia swojego produktu.

Jesli odpowiednio wysokie inwestycje w moce produkcyjne i marketing sg nie-
mozliwe lub nieoptacalne, mozna zatozy¢, ze koncentracja rynku sprzyja wejsciu na
rynek nowych firm. [Werden i Froeb, 1998] przyijeli, ze wejscie do sektora jest moz-
liwe, ale 1aczy sie z poniesieniem pewnego kosztu utopionego. W przypadku konku-
rencji Cournota fuzja dwoéch firm nie zacheca wtedy do nowych wejsé. Przy konku-
rencji w stylu Bertranda zachety sq wieksze, ale spada tez optacalno$¢ fuzji. Zasta-
pienie taczacych sie przedsiebiorstw przez nowe podmioty moze zmniejszy¢ nega-
tywny wplyw koncentracji rynku na dobrobyt spoteczny.

[ 60) por. [Spence, 1977].
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Koszty regulacji rynku a koszty monopolu

Dotychczasowe rozwazania pomijaty koszt regulacji rynku. W rzeczywistosci jed-
nak zapobiegajgce koncentracji rynku rozwigzania instytucjonalne i prawne moga
odbijac sie negatywnie na dobrobycie spotecznym. [Posner, 1975] ilustruje to przy-
ktadem z lat 70. ubiegtego wieku, kiedy wprowadzono minimalne ceny na bilety lot-
nicze, by zacheci¢ nowe firmy do wchodzenia na rynek. Na skutek tej regulacji do-
minujace na rynku towarzystwa lotnicze przeznaczaty wieksze srodki na pozaceno-
we elementy strategii konkurowania: reklame, jako$¢ obstugi czy czestos¢ lotow, co
jest odpowiednikiem zwiekszania mocy produkcyjnych. W zwigzku z tym koszty
utopione zwigzane z wejSciem znacznie wzrosty, co skutecznie zablokowato wejscie
na rynek nowych graczy. Bez watpienia wzrosta tez uzytecznos$¢ oferty dla klientow,
ale raczej nie w stopniu réwnowazacym wzrost kosztow. Ze wzgledu na ceny mini-
malne przedsiebiorstwa obecne na rynku nie konkurowaty ze sobg ceng i mogty
osigga¢ wysokie zyski.

Regulacja rynku byta zatem bardzo kosztowna z punktu widzenia dobrobytu spo-
tecznego. Lepiej bytoby, aby efektywne linie lotnicze zmonopolizowaty rynek i ofe-
rowatly ceny maksymalizujace ich zysk, ale przy niskich kosztach. Prawdopodobnie
bytyby to ceny nizsze niz minimalne ustalone przez regulatora, szczegdlnie jesli po-
tencjalni konkurenci motywowaliby przedsiebiorstwa w branzy do utrzymywania
niskich cen. Mozna wykaza¢, ze w tym przypadku regulacja byta bardziej kosztow-
na spotecznie niz monopol.

Pozostaje pytanie, jaka regulacja rynku bedzie optymalna z punktu widzenia spo-
tecznego? Model optymalnej regulacji zaproponowali [Corchon i Fauli-Oller, 2004].
Rozpatrywali oni regulacje rynku jako dostarczenie pewnego dobra publicznego.
Podstawg do prawidtowej ,podazy” tego dobra publicznego jest dostarczanie przez
przedsiebiorstwa prawdziwych informacji o skutkach koncentracji rynku, co po-
zwala na prowadzenie optymalnej polityki regulacyjne;j.

Analiza z perspektywy kosztéw transakcyjnych

Specyficzne spojrzenie na problematyke skutkdéw monopolizacji proponuje teoria
kosztow transakcyjnych®?). [Williamson, 1968] wprowadzit pojecie wymiany (ang.
trade-off) miedzy zwiekszong efektywno$cig polaczonych przedsiebiorstw a strata-
mi w dobrobycie spotecznym wynikajacymi ze zmniejszenia konkurencji. W nastep-
nych swoich pracach®® zwracat uwage na role monopolizacji w ograniczaniu tych
kosztéw. Rozumowanie byto nastepujace: koszty transakcji miedzy podmiotami na
rynku sg tak wysokie, ze taniej jest zawiera¢ kontrakty wewnatrz organizacji. Tak
rozumiana monopolizacja moze mie¢ pozytywny wptyw na dobrobyt spoteczny. Po-
wstanie monopolu, szczegdlnie poprzez integracje pionowsa, jest zrédtem oszczed-
nosci zasobow.

Z perspektywy Kkosztow transakcyjnych potaczenie dwoch przedsiebiorstw jest
spotecznie Korzystne czesciej niz przy badaniu zmian w dobrobycie spotecznym na-
rzedziami teorii rynkéw i konkurencji. Teoria kosztéw transakcyjnych zwraca uwa-

I 67) por. [Schmalensee i Willig, 1990].
68) Szczegblnie [Williamson, 1998].
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ge na wiekszg liczbe potencjalnych oszczednosci zwigzanych z taczeniem sie firm.
Czes$¢ z nich trudno jednak zweryfikowac i zmierzy¢, co ogranicza mozliwos¢ prak-
tycznego wykorzystania tej teorii.

Transmisja skutkdw koncentracji rynku na klientéw

W dotychczasowych rozwazaniach zaktadali$my, ze wszystkie ekonomiczne efek-
ty koncentracji rynku sa przenoszone na klientéw. Jednak tak by¢ nie musi. Pierw-
szym zakldceniem w transmisji korzystnych efektow potaczenia firm moze by¢ tan-
cuch dystrybucji®® — posérednicy handlowi nie muszg obnizy¢ cen, mimo ze spadly
ceny producentow. Jesli nawet pominiemy kwestie posrednikéw, to transmisja ob-
nizki kosztéw i tak nie musi by¢ petna. [Froeb, Tschantz i Werden, 2005] pokazali,
ze zalezy ona od stopnia wklestosci funkcji zysku. Im bardziej wklesta funkcja zy-
sku, tym wiekszy wptyw zmiany kosztow na ceny dla klientéw.

Zaktécenia moga tez wynikac¢ ze strategii wtascicieli przedsiebiorstw. Moga oni
nie obnizy¢ cen mimo spadku kosztéw, na przyktad ze wzgledu na ryzyko wojny ce-
nowej. Po potaczeniu firmy sa bacznie obserwowane przez konkurencje i ich decy-
zje mogg by¢ wyznacznikiem dziatan innych przedsiebiorstw dziatajgcych w bran-
zy. Ponadto cze$¢ ekonomicznych efektéw koncentracji rynku nie pojawia sie od razu:
integracja przedsiebiorstw czy wymiana do$wiadczen zwiekszajgca innowacyjnosé
wymagaja czasu.

Spadek kosztéw zmiennych: wieksza skala
produkcji, racjonalizacja, przeniesienie
efektywnych metod produkcji, korzysci

zakresu, itp.
— Spadek kosztéw
Spadek kosztéw statych - eliminacja
| zwiekszenie i powielajgcych sie kosztéw
efektywnosc Wieksza motywacja do dziatalnosci
— innowacyjnej — mozliwos¢ uzyskania renty
Brak spadku Zwiekszenie monopolistycznej
— dobrobytu = innowacyjnosci
spofecznego Kombinacja komplementarnych zasobdw:
wigksza szansa na innowacje
Skutki
monopolizacji Redukcja kosztéw
Inne skutki, transakcyjnych
np. zmniejszenie
Spadek dobrobytu | = parier wejscia
spotecznego do sektora
] zwigzany ze
zmniejszeniem Przeptyw wiedzy
konkurencji i innowacji

Rysunek 1.4. Teoretyczne skutki monopolizacji rynku (Zrédto: [Dietl, 2010])

Wnhioski: wbrew powszechnemu przekonaniu, koncentracja rynku nie zawsze
wplywa negatywnie na dobrobyt spoteczny. Nie kazdej probie zwiekszenia koncen-
tracji rynku warto zapobiegaé. Regulacja rynku kosztuje i jej skutki moga by¢ inne
od zamierzonych. Schemat skutkéw monopolizacji przedstawia rys. 1.4.

[ 69) Por. np. [Ziss, 1995 i 2005].
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1.5.2. Badania empiryczne

Koncepcje teoretyczne sa weryfikowane badaniami empirycznymi. Wnioski z ta-
kich badan sg zarazem inspiracjg do dalszych rozwazan teoretycznych. Moga stuzy¢
takze do oceny modeli. Jak dotgd nie powstata jedna, powszechnie akceptowana
metoda prowadzenia badan empirycznych w teorii rynkéw i konkurencji’%, co wita-
$ciwie uniemozliwia poréwnanie wynikdw réznych autoré6w. Ponadto jakos¢ i do-
stepno$¢ odpowiednich danych jest czesto niska’%).

Prekursorem profesjonalnych empirycznych badan nad skutkami koncentracji
rynku byt Joe S. Bain. W odrdznieniu od poprzednikéw zajmowat sie przekrojowym
badaniem gospodarki, a nie tylko wybranymi branzami. Jego badanie obejmowato
gospodarke amerykaniskg w latach 1936-194072). Wyniki pokazaty, ze jesli osiem
najwiekszych firm w danej branzy ma wiecej niz 70% udziatu w rynku, to przedsie-
biorstwa te majg znacznie wyzsze zyski w poréwnaniu do branz o mniejszej kon-
centracji. Wskaznik koncentracji najlepiej tez wyjasniat zréznicowanie w zyskach —
lepiej niz choéby wielko$¢ poszczegdlnych firm.

0d czasu badania Baina powstato wiele publikacji badajacych zagadnienie skut-
kéw koncentracji rynku. [Martin, 1993, str. 447] wyrdznit cztery okresy:

e 1951-1968: badania byly prowadzone z wykorzystaniem podstawowych metod
statystyki opisowej. Podstawe przy prowadzeniu analiz stanowity dane o duzym
stopniu zagregowania. Wnioskowanie byto czesto subiektywne,

e 1967-1977: w analizach pojawity sie metody ekonometryczne. Badania prowa-
dzono na duzej liczbie danych dotyczacych catych branz. Po raz pierwszy wiaczo-
no do analiz dane na poziomie pojedynczych przedsiebiorstw,

e 1974-1983: nastgpito rozczarowanie badaniami empirycznymi, szczegélnie na
danych na poziomie branz. Spadto zaufanie do wynikéw badan,

e od 1983 r. daje sie zauwazy¢ powolny wzrost zainteresowania badaniami empi-
rycznymi. Wykorzystuje sie dane na poziomie przedsiebiorstwa, a nawet po-
szczegblnych dziatéw korporacji.

Uaktualniajgc powyzsze zestawienie, warto zwrdci¢ uwage na znaczacy wzrost
dostepnosci danych wymuszany przez obowigzki informacyjne spétek publicznych.
Ponadto powszechny stat sie dostep do danych w formie elektronicznej. Do dalsze-
go rozwoju badan empirycznych przyczynit sie postep w ekonometrii i istotny spa-
dek cen komputeréw. Jednak wiele wspotczesnych badan jest wykonywanych ko-
mercyjnie i ich dostepno$¢ dla naukowcow jest ograniczona’?).

Prace Baina z lat 1949-1956 stanowily podstawe sposobu myslenia o zmianach
struktury rynku i ich skutkach ekonomicznych. Tak powstat paradygmat Structure —
Conduct — Performance obowigzujacy w teorii rynkéw i konkurencji, ktéry miat duzy
wplyw na polityke antymonopolowa w latach 50. i 60. XX wieku. Jego podstawa byto
zatozenie, ze ze struktury rynku mozna wywnioskowa¢, jak postepuja przedsiebior-

70 por, [Fridolfsson i Stennek, 2005].

1) Wiecej o konieczno$ci ostroznego opierania sie na danych empirycznych w badaniach nad
skutkami zmian w strukturze rynku mozna znalez¢ w [Hausman i Leonard, 2005].

72) [Bain, 1951].

73) [Kugler, Mueller, Yurtoglu i Zulehner, 2003].
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stwa w danej branzy, co z kolei umozliwia ocene efektywnosci ekonomicznej analizo-
wanej gatezi’4. Podejscie Baina, cho¢ miato wielu kontynuatoréw, spotkato sie row-
niez z krytyka. Okazato sie, ze metoda Baina nie jest wiarygodna z punktu widzenia
wspotczesnej wiedzy ekonometrycznej’), a analiza regresji na danych Baina nie
wskazuje na statystycznie istotng zalezno$¢ miedzy koncentracjg rynku, a zyskami
przedsiebiorstw’%). Krytykowano réwniez sposéb doboru préby??). Dane pochodzity
z okresu nieréwnowagi podazy i popytu tuz przed przystapieniem Stanéw Zjednoczo-
nych do Il wojny $wiatowej. Analogiczne badania tych samych branz z potowy lat 50.
XX wieku nie potwierdzity czesci zauwazonych efektéw. Ponadto Bain badat tylko duze
przedsiebiorstwa, co wynikato z dostepnosci danych”8). Wyniki Baina mozna thuma-
czy¢ tym, ze wieksze przedsiebiorstwa sg bardziej efektywne od mniejszych.

Kolejnym powodem krytyki wynikéw Baina byt dobér branz’?. Z 340 gatezi wyréz-
nianych w czasie badania przez US Census of Manufactures Bain wybrat tylko 4289, Po
zbadaniu prawie dwukrotnie wiekszej liczby branz w oparciu o dane z lat 1939-1940
okazato sie, ze wiele opisanych przez Baina efektéw nie wystepuje.

[Comanor i Wilson, 1967] skorzystali z informacji Internal Revenue Service (IRS).
Wytypowali 41 branz sprzedajgcych dobra konsumpcyjne i zebrali informacje o wy-
datkach na reklame, kosztach zmiennych, zyskownoSci i udziatach w rynku poszcze-
golnych firm®1), Na tej podstawie autorzy wykazali, ze zréznicowanie produktow
w branzy, mierzone wydatkami na reklame, wptywa na zyskownos$¢ bardziej niz
koncentracja rynku. Duza role odgrywaja tez bariery wejscia, mierzone konieczny-
mi naktadami kapitatowymi zwigzanymi z rozpoczeciem dziatalnos$ci. Wyniki te
podwazajg paradygmat Structure — Conduct — Performance®?.

[Shepherd, 1972] zbadatl ponad 230 firm i wykazat, ze dodatnia korelacja miedzy
koncentracja rynku a zyskami przedsiebiorstw wynika gtéwnie z sity rynkowej po-
szczegblnych firm, a nie z mozliwosci wspoétpracy w celu wspélnego wykorzystania
sity monopolistycznej. Ten wniosek takze pokazuje utomnos$¢ paradygmatu Structure
— Conduct — Performance.

74) Por. [Monti, 2007, str. 57-63].

75) J.S. Bain pogrupowat przedsiebiorstwa wedtug stopnia koncentracji rynku i poréwnat srednie zy-
ski w grupach. Z punktu widzenia wspétczesnej wiedzy statystycznej i ekonometrycznej to podej-
$cie jest bardzo watpliwe.

76) por, [Martin, 1993, str. 453-455]. Wartos¢ wspoétczynnika R2 wyniosta od 0,08 do 0,27 w zalezno-
$ci od przyjetej istotnosci statystycznej.

77) Por. [Martin, 1993, str. 461].

78) Obliczajac zyskowno$¢ poszczeg6lnych firm Bain korzystat z danych US Securities and Exchange
Commission (SEC). Komisja ta posiada informacje o przedsiebiorstwach notowanych na gietdzie.

79) Por. [Martin, 1993, str. 462-463].

80) Dobér branz zostat uzasadniony wieloma okoliczno$ciami, z ktdrych najwazniejszym byta dostep-
no$¢ odpowiednich danych dla catego badanego okresu.

81) Niestety dane odno$nie udziatéw w rynku byly mocno zagregowane. Zwykle firmy dziatajace na ryn-
ku produktéw konsumpcyjnych maja zréznicowany portfel produktéw i sg aktywne w wielu segmen-
tach. Wnioskowanie na podstawie zagregowanych danych moze by¢ zatem obarczone duzym biedem.

82) Przetom lat 60. i 70. to schytkowy okres paradygmatu SCP. Wynikato to z podwazenia tej koncep-

cji w $rodowiskach naukowych, ale réwniez z zapotrzebowania na ekonomiczne uzasadnienie

zmniejszania regulacji w gospodarce, w tym takze regulacji zwigzanych z polityka antymonopolo-
wa. Doprowadzito to do rozwoju paradygmatu szkoty chicagowskiej negujacej paradygmaty SCP

i postulujacej ograniczenie polityki antytrustowej do analizy wielkich, poziomych fuzji i przejec¢

oraz zméw cenowych — por. [Monti, 2007, str. 63-68].
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Jak pisze [Peltzman, 1977], w latach 1951-1972 powstato ponad 40 opracowan do-
tyczacych wptywu struktury rynku na zyski przedsiebiorstw. Wiekszos¢ prac potwier-
dza teze, ze koncentracja rynku przektada sie na wzrost zyskow przedsiebiorstw, nie
ma jednak zgody, czy wynika to ze wzrostu efektywnosci, czy z odebrania renty kon-
sumentom. Peltzman pokazat, ze zaleznos¢ miedzy kosztami a struktura rynku jest do$¢
staba. Ceny po koncentracji nie rosng, a po obnizeniu kosztéw nawet spadajg, cho¢ wol-
niej niz same koszty, a petne efekty wida¢ dopiero po dtugim okresie (ok. 20 lat). Co cie-
kawe, zmiana efektywnosci jest niesymetryczna: koncentracja rynku zwieksza efek-
tywnos¢ firm w wiekszym stopniu niz spadek koncentracji jg obniza.

Badania empiryczne z lat 80. i 90. XX wieku zostaty znakomicie podsumowane
w dwdch obszernych raportach instytutu IUI83). Autorzy badali wzrost efektywno-
$ci w wyniku koncentracji rynku i jego przeniesienie na klientéw w postaci nizszych
cen. Wymienione w raportach badania wskazuja, ze wiele technologii produkcji rze-
czywiscie charakteryzuje U-ksztattna funkcja kosztéw. Na rynku wystepuja zaréw-
no firmy zbyt duze, ktére nalezatoby podzieli¢, jak i za mate, ktére powinny sie 13-
czy¢, aby osiagna¢ efektywnga skale produkgji.

Brak kompleksowych analiz empirycznych, w jakim stopniu zmniejszenie kosz-
tow po koncentracji rynku przektada sie na obnizke cen. Badano za to transmisje
zmiany kosztoéw na poziomie catej branzy®¥, na przyktad w wyniku zmian podatko-
wych. Wyniki mocno zalezg od branzy. Na rynku wyrobéw tytoniowych transmisja
byta prawie petna, cho¢ asymetryczna — obnizka kosztéw jest transmitowana
w mniejszym stopniu niz podwyzka. Z kolei analizy rynku nowych samochodéw
wskazuja, Ze transmisja jest bardzo ograniczona, szczeg6lnie w segmencie samocho-
dow luksusowych. Warto jednak pamietaé, ze w transmisji zmiany kosztéw na ceny
dla klientéw istotng role odgrywa czas i ostateczny wptyw zmiany ceny dobra po-
$redniego na cene dobra finalnego moze by¢ widoczny dopiero w dlugim okresie.

Badano réwniez polityke cenowa importerdw, ktérych koszty zaleza od kursow
walut. Transmisja silnie zalezy tu od pozycji rynkowej importeréw i specyfiki bran-
zy. Ogdlnie transmisja prawie nigdy nie jest petna, a wyjatki dotycza branz, gdzie
pozycja rynkowa importeréw jest bardzo silna.

Inne cytowane w raportach badania wskazujg, ze transmisja na poziomie przed-
siebiorstw zwykle jest niepetna. Dzieki obnizce kosztow przedsiebiorstwa podnosza
swoje marze, a mniej niz 20% przekazuja klientom w postaci obnizki ceny.

[Kugler, Mueller, Yurtoglu i Zulehner, 2003] przeanalizowali przedsiebiorstwa z ca-
tego $wiata biorgce udziat w fuzjach lub przejeciach w latach 1985-200085). Nastep-
nie poréwnali je z grupg kontrolng firm, ktére nie braty udzialu w zadnych fuzjach.
Celem badania byto okres$lenie, czy koncentracja rynku zwieksza zyski przedsie-
biorstw biorgcych w niej udziat. Autorzy poréwnywali prognozowane zyski®®) z rze-
czywistymi. Okazato sie, ze po pieciu latach zyski firm tgczacych sie poziomo wzro-
sty o kilkadziesigt procent, za$ przychody w podobnym stopniu spadty. Przy fuzjach

83) [Roesler, Stennek i Verboven, 2000] i [Stennek i Verboven, 2001].

84) Transmisje zmiany kosztéw na nabywcéw finalnych trudno bada¢, analizujac tylko koncentracje
rynkéw. Mozna zbada¢ wptyw zmiany kosztéw na wielko$¢ produkcji i ceny w innych sytuacjach
i na tej podstawie wnioskowac¢ o stopniu transmisji po zmianie koncentracji rynku.

85) Autorzy nie rozroézniaja fuzji i przeje¢. W praktyce nie zawsze mozna je precyzyjnie rozrdéznic.

86) Prognoza opierata sie na sumie przychodéw potaczonych firm skorygowanej o $rednig zmiane przy-
chodéw przedsiebiorstw dziatajacych w branzy i o wielko$¢ aktywdéw sprzedanych po potaczeniu.
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i przejeciach pionowych zmiany zalezaty od sektora: w przemysle zyski i przychody
znaczaco spadaly, a w ustugach rosty. Autorzy nie zauwazyli réznic miedzy krajami,
wiec wyniki mozna uznawac¢ za ogélne dla catej gospodarki.

Z punktu widzenia tej pracy najwazniejsze sa wnioski dotyczace potaczen pozio-
mych. Wyniki wskazuja, ze przedsiebiorstwa osiagajg wyzsze zyski dzieki koncen-
tracji rynku, natomiast zmniejsza sie ich wielko$¢ sprzedazy. Oznacza to, ze wzra-
sta sita rynkowa potaczonych firm, a nie ich efektywnos¢.

1.5.3. Studium przypadku: sita monopolistyczna na rynku energii elektryczne;js”)

Wykorzystujac metody zaproponowane w pierwszych dwdch rozdziatach [Perloff,
Karp i Golan, 2007] oraz podejécie opisane w podrozdziale 1.2 ksigzki [Rainelli,
1996], poréwnamy site monopolistyczng na rynku energii elektrycznej w Polsce w la-
tach 2007 i 200888) oraz przedyskutujemy Zrodia tej sity.

Lancuch warto$ci®?) w energetyce sklada sie z czterech gtéwnych elementow:

pozyskiwanie surowca energetycznego, np. wydobywanie wegla,

przetwarzanie surowcoéw na energie, np. spalanie wegla,

handel hurtowy energia elektryczng: zakup od wytwdrcow i sprzedaz dostaw-

com energii,

e sprzedaz do nabywcoéw ostatecznych.

Proces tworzenia warto$ci w tym tancuchu wspierany jest przez infrastrukture.
Konieczny jest efektywny transport surowcdw, przesyt energii elektrycznej na duze
odlegtosci za pomoca sieci wysokiego napiecia oraz dostarczenie pradu do klientow
ostatecznych z wykorzystaniem sieci niskiego napiecia.

Na rynek surowcéw energetycznych sktada sie wiele branz i trudno poréwnywac
energie stoneczng i gaz ziemny. Handel hurtowy jako samoistny rynek wyksztatcit
sie w 2008 r. i prawdopodobnie w coraz wiekszym stopniu bedzie sie odbywat za
posrednictwem gietdy, na ktorej sita monopolistyczna nie wystepuje. Infrastruktu-
ra energetyczna ma pozostac¢ rynkiem regulowanym — réwniez tutaj trudno méwié
o sile monopolistycznej. Moze jedynie wystepowac sita przetargowa wobec regula-
tora — ale to zagadnienie jest poza przedmiotem niniejszej pracy.

Badaniami objeto zatem dwa elementy tancucha warto$ci: wytwarzanie oraz sprze-
daz energii do odbiorcéw koncowych. Po konsolidacji branzy energetycznej gtéwnymi
graczami na obu rynkach sg grupy energetyczne, ktére kontroluja praktycznie caty tan-
cuch warto$ci. W ramach kazdego rynku przedsiebiorstwa z danej grupy traktowane
s jak jedna firma — decyzje strategiczne zapadaja na poziomie zarzadu grupy. Dziatal-
no$¢ w poszczegolnych etapach laficucha wartosci traktowana jest niezaleznie??.

87) Ten podrozdziat zostat pierwszy raz opublikowany w Biuletynie URE nr 6/2009, str. 57-61.

88) 0 ile nie wspomniano inaczej wszystkie koncepcje teoretyczne pochodzg z [Perloff, Karp i Golan, 2007]
lub [Rainelli, 1996], a dane odnosnie rynku od Urzedu Regulacji Energetyki (URE), z ktérym dr Marek
Dietl wspétpracowat przy ocenie jakosci konkurencji po liberalizacji rynku jako spoteczny doradca Pre-
zesa URE dr. Mariusza Swory. Autorzy dziekujg pracownikom Departamentu Promowania Konkurencji
URE za wsparcie przy realizacji projektu i warto$ciowe dyskusje merytoryczne w czasie warsztatow.

89) Pojecie tancuch dostaw/warto$ci spopularyzowat M.E. Porter, por. np. [Pier$cionek, 2003].

90) Istnieja podejrzenia, Ze to zatoZenie nie byto spelnione w badanym okresie, ale brak dowodéw
uniemozliwia falsyfikacje stawianej tezy.
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Ponizej przedstawiono wykaz przedsiebiorstw wytwarzajacych energie elek-
tryczng. Ze wzgledu na poufnos¢ informacji zastapiono nazwy literami alfabetu.

Tabela 1.1. Struktura rynku wytwarzania energii elektrycznej w Polsce

Wytwdrca energii elektrycznej Udziat w rynku w 2007 r. Udziat w rynku w 2008 r.
A 41,72% 41,6%
B 16,60% 15,1%
C 2,43% 2,8%
D 8,50% 8,3%
E 7,05% 7,1%
F - 0,9%
@ 4,10% 5,1%
H 5,96% 6,8%
| 1,39% 1,0%
pozostate 12,25% 11,4%

Zrédto: opracowanie wiasne.

Wytwarzanie energii elektrycznej jest bardzo skoncentrowane. Udzial w rynku
czterech najwiekszych dostawcéw przekracza 70%. Standardowa miarg koncentra-
cji branzy jest wskaznik Herfindahla-Hirschmana — HHI®Y, réwny sumie kwadratéw
udziatow w rynku poszczegélnych przedsiebiorcow przemnozonej przez 10 000.
Rynek uznaje sie za skoncentrowany, jesli wskaznik przekracza 2 000. W obu latach
wartos¢ HHI wyniosta ok. 2 300.

Rynek sprzedawcow energii elektrycznej byt nieznacznie mniej skoncentrowany.
Ponizsza tabela pokazuje udzialty w rynku poszczeg6lnych firm w latach 2007 i 2008.
W obu okresach wskaznik HHI byt niewiele ponizej 2 000 punktéw, ale udziat w ryn-
ku czterech najwiekszych firm wyniést ponad 80%.

Tabela 1.2. Struktura sprzedazy energii elektrycznej w Polsce

Sprzedawca energii

elektrycznej Udziat w rynku w 2007 r. Udziat w rynku w 2008 r.

A 26,25% 25,47%

B 26,17% 26,72%

C 15,99% 15,76%

D 15,01% 14,82%

L 5,57% 6,14%

K 7,00% 6,50%

J 2,89% 3,08%
Pozostate” 1,11% 1,51%

Zrédto: opracowanie wiasne.

91) por. [Perloff, Karp i Golan, 2007, str. 4].
92) Liczba podmiotéw to kilkaset spétek obrotu. Ich znaczenie w 2008 r. byto marginalne, co pokazuje
udziat w rynku.
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Wysoka koncentracja rynku nie zawsze oznacza, ze przedsiebiorstwa posiadajg
site monopolistyczna. O sile monopolistycznej mozemy moéwi¢ wtedy, gdy cena jest
wyzsza niz koszt krancowy?3). Nie dysponujemy niestety informacjami o kosztach
kraficowych ani wytworcéw, ani sprzedawcéw energii elektrycznej. Mamy nato-
miast dostep do danych o kosztach zmiennych. Przyjmujac, ze $redni koszt zmien-
ny réwny jest kosztowi krancowemu oraz znajac Srednig cene, mozemy w przybli-
zeniu okres$li¢ marze, a co za tym idzie, site monopolistyczng poszczegdlnych przed-
siebiorstw, mierzong indeksem Lernera®®):

p

L= p=c) (1.3)

gdzie p to cena, ¢ — koszt krancowy.
Tab. 1.3 przedstawia zestawienie indekséw Lernera dla poszczeg6lnych rynkow
w latach 2007 i 2008°5).

Tabela 1.3. Indeks Lernera w polskiej elektroenergetyce w latach 2007-2008

Rok Srednia wazona marza wytwércéw Srednia wazona marza sprzedawcéw
odchylenie standardowe odchylenie standardowe
y y
50,99% -18,39%
2007 (7,16%) (21,01%)
47,00% -25,81%
2008 (13,64%) (25,88%)

Zrédto: opracowanie witasne.

Na rynku wytwarzania energii elektrycznej marze wskazuja, ze przedsiebiorstwa
maja site monopolistyczng. W 2007 r. marze byty wysokie i mato zréznicowane,
w 2008 r. nieznacznie spadly i zwiekszyto sie ich zréznicowanie. W obu badanych
okresach trudno méwi¢ o sile monopolistycznej w przypadku sprzedawcéw energii,
poniewaz ich marze sg ujemne.

Udziat w rynku nie pozwala na jednoznaczne stwierdzenie sity monopolistyczne;.
Poszerzenie analiz o indeks Lernera pozwala stwierdzié, Ze marze osiggane na
sprzedazy energii elektrycznej wykluczaja site monopolistyczna mimo koncentracji
rynku. Natomiast wytworcy energii elektrycznej majg site monopolistyczng. Sam
wskaznik HHI nie wyjasnia zr6dta tej sity — réznice w strukturze rynku sg na tyle
mate, Ze nie wyjasniaja zasadniczej réznicy w marzach.

Ustalenie przyczyn wysokiej wartosci wskaznika Lernera wymaga przeprowa-
dzenia analizy ekonomicznej®®. Cena zalezy od wielko$ci podazy, a koszt kranicowy
jest staty (to zatozenie zostanie uchylone w dalszej czesci tego podrozdziatu).

93) por. [Perloff, Karp i Golan, 2007, str. 2].

94) Indeks Lernera to réznica miedzy ceng uzyskiwang w konkurencji doskonatej, a cena na rynku
mniej konkurencyjnym. W tej pierwszej strukturze rynku cena jest réwna kosztowi krancowemu.
Indeks Lernera jest wiec rOwny marzy procentowej osigganej przez przedsiebiorstwa gdy konku-
rencja nie jest doskonata.

95) Ze wzgledu na tajemnice statystyczna podawanie marz w rozbiciu na poszczegélne przedsiebior-
stwa nie jest mozliwe.

96) Analiza opiera sie na: [Perloff, Karp i Golan, 2007, str. 4 i 5].

44  Biblioteka Regulatora maj 2010



Skutki powstania monopolu

Przyjmijmy, Ze przedsiebiorstwa ustalajg wielko$¢ produkcji niezaleznie od siebie
zgodnie z zatozeniami modelu Cournota®”). Maksymalny zysk przedsiebiorstwa osig-
gany jest wtedy, gdy przychdd krancowy réwna sie kosztowi kraiicowemu. Z defini-
cji indeks Lernera réwna sie marzy, czyli:

p-c__1. dp,p
p n dQ Q

(1.4)

gdzie n oznacza liczbe jednakowych przedsiebiorstw w branzy, p — to cena, ¢ — kosz-
ty, a Q — wielkos$¢ sprzedazy. Pierwsza sktadowa iloczynu to udziat w rynku, a dru-
ga to odwrotnos¢ elastycznosci cenowej, czyli indeks Lernera mozemy zapisac jako:

L=-3L (1.5)

gdzie s; oznacza udziat w rynku i-tej firmy, € — elastyczno$¢ cenowg popytu?®®).

Udziaty w rynku poszczegblnych wytwércéw energii réznig sie do$¢ znaczaco
(por. tab. 1.1) i koszty krancowe s réwniez zréznicowane. Uchylajac zatozenie
o jednakowych kosztach i zastepujac je Srednim kosztem krancowym wazonym
udziatami w rynku, otrzymujemy indeks Lernera réwny —HHI/&.

Dla rynku wytwoércéw energii elektrycznej znamy zaréwno indeks Lernera (marze)
oraz wskaznik HHI. Na tej podstawie mozemy wyznaczy¢ elastycznos$¢ cenowg po-
pytu w 2008 r.:

HHI 0,23

—g = =0,49 (1.6)
L 0,47

Obliczona elastyczno$¢ cenowa popytu jest bardzo niska. Dla takiej elastycznosci
przy strukturze rynku z 2008 r. marza wytworcéw energii elektrycznej w Polsce byta
ekonomicznie uzasadniona. Tak niska elastyczno$¢ cenowa moze wynika¢ z podob-
nego poziomu cen poszczegdlnych dostawcéow mimo réznic w kosztach. By¢ moze
nabywcy nie mieli rzeczywistego wyboru — producenci w sposéb strategiczny ko-
ordynowali swojg polityke cenowg??.

Metode zaproponowana przez [Rainelli, 1996, str. 14-17] sprawdzimy, na ile po-
ziom wskaznika Lernera dla wytwdércow energii elektrycznej w latach 2007-2008
wynikat ze struktury rynku i elastycznosci, a w jakim stopniu zalezat od koordyna-
cji cen. Mozna wyznaczy¢ zalezno$¢ miedzy indeksem Lernera (marza), a elastycz-
noscig cenowg, udziatami w rynku oraz koordynacja strategiczng opisujaca zmiany
podazy konkurencji pod wptywem zmiany podazy firmy.

97) Przyjete zatozenia nie pasuja idealnie do rynku energetycznego. Rynek bilansujacy zapewnia, ze
podaz jest réwna popytowi. Jest to jednak techniczne rozwigzanie i na poziomie analizy ekono-
micznej taki model konkurowania jest uprawniony.

98) Elastyczno$¢ cenowa popytu jest zwykle wartos$cig ujemna (wzrostowi ceny towarzyszy spadek
wielkosci sprzedazy i odwrotnie), wiec indeks Lernera przyjmuje warto$ci dodatnie.

99) Analiza nie ma na celu ustalenia sposobu koordynacji strategii cenowej. Zmowa cenowa jest nie-
legalna, ale zmiana strategii cenowej wynikajaca z obserwowania zachowan konkurentéw jest
dozwolona.
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Marze zwieksza udziat w rynku oraz koordynacja strategiczna, natomiast zmniej-
sza ja elastyczno$¢ cenowa. W przypadku monopolu dziatajagcego na rynku, gdzie
popyt jest izoelastyczny, indeks Lernera to odwrotno$¢ wartosci bezwzglednej ela-
stycznosci popytu.

Sredni udziat w rynku dziewieciu najwiekszych wytwércéw energii elektrycznej
w Polsce wynidst w obu badanych okresach nieznacznie ponizej 10%, a marza ok.
50%. Rys. 1.5 przedstawia kombinacje elastycznosci cenowej i koordynacji strate-
gicznej wynikajgce z maksymalizacji zysku przez firmy dziatajace na rynku.

30

. _—
20

Stopien koordynacji strategicznej
IS

0 T T T T T
0 1 2 3 4 5 6

Elastycznos¢ cenowa popytu

Rysunek 1.5. Kombinacje elastycznosci cenowej i koordynacji strategicznej przy marzy 50% i udziale
w rynku 10% (Zrédto: opracowanie wtasne)

Majac dwie niewiadome (elastyczno$¢ cenowq i stopienn koordynacji strategicz-
nej) i tylko jeden warunek maksymalizacji zysku, nie mozna ostatecznie opisa¢ ryn-
ku wytwarzania energii elektrycznej. Pewne przyblizenie mozna uzyska¢, rozwaza-
jac dwa ekstremalne przypadki: braku koordynacji i petnej koordynaciji.

Jesli decyzje strategiczne nie sa koordynowane, to zmienna k jest bliska zeru.
Oznacza to, ze przecietne przedsiebiorstwo (marza 50%, udzial w rynku 10%) sty-
ka sie z elastycznos$cig cenowaq ponizej 0,5.

Petna koordynacja strategiczna oznacza, ze dziesie¢ przedsiebiorstw dziatajacych
w branzy (dziewie¢ duzych oraz pozostate mniejsze traktowane jako jedno) osigga-
ja marze jak monopolista, czyli indeks Lernera monopolisty i oligopolistow sg row-
ne. Przy $rednim udziale w rynku na poziomie 10% wspotczynnik k w przypadku
pelej koordynacji wynosi 9, a elastycznos¢ cenowa wynosi -2.

Zmiana zakresu regulacji w latach 2007 i 2008 nie wptyneta zasadniczo na wyni-
ki ekonomiczne producentéw i sprzedawcédw energii elektrycznej. Ci drudzy osigga-
ja bardzo niskie lub nawet ujemne marze, wiec mimo wysokiej koncentracji rynku
trudno jest méwic o sile monopolistycznej. Producenci energii w obu okresach osia-
gali ceny wyzsze niz koszt krancowy, co implikuje site monopolistyczng. Nie mozna
jednoznacznie stwierdzi¢, czy sita ta wynika z niskiej elastycznosci cenowej popytu
czy koordynacji strategicznej — prawdopodobne jest potaczenie obu elementdw.

Za niska elastycznoscig cenowg przemawia wzrost rynku w obu okresach. Dlacze-
go jednak wysokie marze uzyskali tylko producenci, a nie sprzedawcy? Doswiadcze-
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nia z innych branz wskazujg, ze duza cze$¢ wartosci dodanej przechwytywana jest
przez tych, ktérzy sa najblizej klienta. Regularnie pojawiajgce sie propozycje ograni-
czania marz sieci detalicznych i regulacje prawne ograniczajace ich mozliwosci na-
rzucania warunkéw handlowych potwierdzaja te prawidlowos$¢. W tym przypadku
jednak to producenci osiagneli wysokie zyski. Prawdopodobnie wyniklo to z faktu,
ze tylko jedna grupa energetyczna produkowata wiecej niz sprzedawata klientom
ostatecznym. Pozostalg energie sprzedawata innym grupom, ktére widzac, ze rynek
ros$nie, mogly akceptowaé wyzsze ceny — zmniejszyta sie ich elastycznos¢ cenowa.

Teze o niskiej elastyczno$ci cenowej popytu uprawdopodobniajg ograniczone
moce produkcyjne w potgczeniu z faktem, ze tylko jeden producent energii elek-
trycznej wytwarzal wiecej niz sprzedaje nabywcom ostatecznym w ramach swojej
pionowo zintegrowanej grupy. W konsekwencji klienci nie mogli zmieni¢ dostawcy,
wiec godzili sie ptaci¢ cene zapewniajacg wysoka marze. Pozostanie tajemnicg pro-
ducentdéw, na ile ich gotowos$¢ do zdobywania nowych klientéw byta ograniczona
przez brak mozliwos$ci technicznych zwiekszania podazy — co mogto by¢ przyczyna
niskiej elastycznos$ci cenowej, a na ile byly to inne przyczyny np. pewna forma ko-
ordynacji strategiczne;j.

Gléwna przestanka do upatrywania wysokich marz w koordynacji strategicznej
jest historia rynku. Wiele lat regulacji kosztowej sprawito, Ze ceny s3g ustalane na
podobnym poziomie. Dostawcy energii mogli ustala¢ ceny na podobnym poziomie
w wyniku pewnego rodzaju przyzwyczajenia. Koordynacja miata zatem charakter
nieformalny i jako taka byta legalna.

Drugim argumentem przemawiajagcym za wiekszym znaczeniem koordynacji niz
elastycznosci cenowej sa niskie wartos$ci elastycznosci potrzebne do wyjasnienia
wysokich marz. Trudno sobie wyobrazi¢, aby w relacjach miedzy przedsiebiorstwa-
mi elastycznos¢ cenowa byta mniejsza niz 1. Takie wartos$ci spotykane sa w przy-
padku doébr takich jak innowacyjne leki ratujgce zycie, a nie produkty o wysokim
stopniu wystandaryzowania.

1.5.4. Zaawansowane metody pomiaru sity monopolistycznej

Przedstawione w poprzednim podrozdziale analizy sity monopolistycznej nie wy-
czerpuja dorobku teoretycznego i empirycznego w tym zakresie. Przy podejmowa-
niu decyzji o dopuszczeniu do fuzji lub przejecia opracowuje sie modele catego ryn-
kul%9), Dzieki temu mozliwe s3 symulacje réznych scenariuszy po wzro$cie koncen-
tracji oraz ocena jego skutkéw dla dobrobytu spotecznego.

Pomiar sity monopolistycznej moze stuzy¢ do wykazania nielegalnych praktyk
np. zméw cenowych. Niewystarcza stwierdzenie, Ze przedsiebiorstwa osiagaja zy-
ski, ktérych nie da sie wyjasnic¢ udziatami w rynku i elastyczno$cia cenowa popytu.
Identyfikacja zméw cenowych mozliwa jest wtedy, gdy znane sg ceny transakcyjne
oraz mozliwe jest oszacowanie kosztow. Z taka sytuacja mamy do czynienia w wy-
standaryzowanych przetargach np. na ustugi budowlano-remontowe.

W stanach Minnesota, Péinocna Dakota i Potudniowa Dakota zbadano przetargi
na budowy i remonty drdég (1acznie 138 projektéw). Zastanawiajgce byto, ze ceny
ustug byly bardzo zblizone, a udziat w rynku poszczegé6lnych dostawcéw nie zmie-

{ 100) por, [Ivaldi i Verboven, 2005], gdzie opisany jest taki model dla rynku samochodéw ciezarowych.
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niat sie wraz z uptywem czasu. Skonstruowano model ekonometryczny i sprawdzo-
no, w jakim stopniu koszty wyjasniajg ceny oferowane w przetargach.

Gléwnym czynnikiem roéznicujagcym koszty byta odlegltos¢ placu budowy od asfal-
towni wykonawcy. Jesli ustalajac ceny wykonawcy kierowaliby sie tylko rachunkiem
ekonomicznym — ten, ktéry ma asfaltownie najblizej miejsca budowy, powinien zaofe-
rowacé najnizsza cene. Okazato sie, ze nawet jesli asfaltownia byta daleko, a dany wy-
konawca dotychczas pracowat dla lokalnego samorzadu (odpowiednik polskiej gminy),
to wygrywat kontrakt — inni dostawcy, ktérzy mieli nizsze koszty, sktadali wyzsze ofer-
ty. Model jednoznacznie wskazat na mozliwo$¢ wystgpienia zmowy cenowe;j!0%),

Indeks Lernera pokazuje site monopolistyczng w danym momencie. Miarg tej si-
ty jest réznica miedzy ceng a kosztem krancowym kolejnej jednostki dostarczanego
dobra. Gdyby ceny zawsze byty rdwne kosztom krancowym, to kazde przedsiebior-
stwo osiggatoby zyski rowne zeru. W takich warunkach nikt by nie inwestowat —
niemozliwe bytoby uzyskanie zwrotu na inwestycji. Na przyktad wprowadzajac na
rynek nowy produkt konieczne s3 pewne naktady na jego opracowanie, wyprodu-
kowanie i wypromowanie. Do sfinansowania tych dziatan konieczny jest kapitat.
Trudno jest oczekiwa¢ od inwestoréw, ze zgodza sie na dostarczenie tego kapitatu,
jesli zwroty z inwestycji, czyli zyski, nie pokryja kosztu alternatywnego wynikajace-
go z innych mozliwos$ci alokacji kapitatu. Oczekiwany przez inwestoréw zwrot na
kapitale nie jest uwzgledniany w indeksie Lernera. Konieczna jest zmiana podejscia:
przy ocenie sity monopolistycznej nalezy bra¢ pod uwage catkowity koszt kranco-
wy zwigzany z dziataniem na rynku, a nie koszt krancowy aktualnie dostarczanego
dobra. Taka ocene sity monopolistycznej umozliwia analiza dynamiczna02),

W ujeciu statycznym celem wtascicieli przedsiebiorstw jest maksymalizacja zy-
sku w kazdym okresie bez uwzgledniania dotychczasowych doswiadczen i przy-
sztych okreséw. W analizie dynamicznej przyjmuje sie, ze kazdy z wtascicieli dazy
do osiagniecia najwyzszych zyskdw tgcznie we wszystkich okresach. Podejmujac de-
cyzje bierze pod uwage wcze$niejsze doswiadczenia oraz ma na uwadze wpltyw da-
nej decyzji na zyski w kolejnych okresach. Analogicznie rozumujg konkurencji. Teo-
ria gier posiada zestaw narzedzi stuzgcych do analizy dynamiczne;j.

W ujeciu dynamicznym pomiar sity monopolistycznej zyskuje nowe wymiary. Po
pierwsze, mozliwe jest uwzglednienie wszelkich inwestycji przy decyzjach strate-
gicznych. Zmniejszenie zyskdw w jednym okresie, na przyktad poprzez zwiekszone
wydatki na badania i rozwdj, moze by¢ suboptymalne w ujeciu statycznym, a racjo-
nalne w ujeciu dynamicznym o ile umozliwi wyzsze zyski w przysztosci. Innym
przyktadem problemu dynamicznego sg inwestycje w pozyskanie klientéw. Czesto
pierwsza sprzedaz wymaga udzielenia wysokich upustow. Jesli nabyweca jest zado-
wolony, to moze wrdéci¢ do dostawcy i bedzie gotdw zaptaci¢ cene standardowa.

Po drugie, przedsiebiorstwa mogg swoimi zachowaniami doprowadzi¢ do trwa-
tej wspoétpracy bez formalnego budowania kartelu na przyktad ograniczajac pro-
dukcje, aby podwyzszy¢ ceny w branzyl%3), Po trzecie, firmy mogg optymalizowaé

101) pgp, [Buccirossi, 2008, str. 218].

102) por, [Perloff, Karp i Golan, 2007, str. 93].

103) pla ekonomisty obojetne jest, czy kartel powstat w wyniki formalnego porozumienia czy w toku
interakgcji strategicznych — istotne jest tylko, czy przedsiebiorstwa majg site monopolistyczna. Dla
prawnika takie rozréznienie ma fundamentalne znaczenie.
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wykorzystanie posiadanych zasobow. Decyzja dotyczaca na przyktad wielkosci za-
trudnienia moze by¢ inna w przypadku, kiedy maksymalizowane sg zyski w jednym
okresie i inna, kiedy pracownicy dzieki nabywaniu do$wiadczenia bedg zwiekszaé
swoja produktywnos¢ w kolejnych okresach.

Jedna z kluczowych decyzji w przedsiebiorstwach dziatajgcych w branzy débr kon-
sumpcyjnych jest wielko$¢ wydatkéw na szeroko rozumiang promocje. WydatKi te nie
moga by¢ istotnie nizsze niz konkurencji — konieczne jest, aby produkt utrzymywat
sie w Swiadomosci konsumentéw. Zwykle celem jest nie tylko pozostanie w $wiado-
mosci klientéw, ale i poprawa pozycji rynkowej. W tym celu firmy inwestujg w budo-
we marki. Wydatki na budowanie marki mogg sie przetozy¢ na wyzsze zyski w kolej-
nych okresach, o ile dostateczna rozpoznawalno$¢ marki zostanie osiggnieta. Jej osia-
gniecie wymaga pewnego poziomu skumulowanych wydatkéw w wielu okresach. Po-
nizej tego poziomu przetozenie na zyski jest minimalne. Optymalizacja wydatkéw na
promocje, a szczegoblnie budowe marki jest zatem problemem dynamicznym.

Specyfika branz, w ktérych istotng role odgrywa marka musi by¢ uwzgledniana przy
ocenie sity monopolistycznej. Analizowano strategie cenowg i promocyjng duopolistéw
na rynku amerykanskim: Coca-Cola i Pepsil®¥. Na podstawie cen i wydatkéw reklamo-
wych i przy zatozeniu, ze poziom kosztéw okresla cena cukru i ptace w gospodarce
ustalono, ze indeks Lernera w ujeciu dynamicznym dla Coca-Coli wynosi 0,24, a dla
Pepsi 0,27. Marze na sprzedazy, ktére w ujeciu statycznym odpowiadaja wartos$ci in-
deksu Lernera, s3 wyzsze i wynosza odpowiednio 0,64 i 0,5719%), Branza débr szybko
zbywalnych charakteryzuje sie wysokimi wydatkami na reklame, ktére nie sg kosztem
krancowym w ujeciu statycznym, ale s3 niezbedne do funkcjonowania na rynku. Ana-
liza dynamiczna pozwala na lepsza ocene rzeczywistej sity monopolistycznej.

Podsumowujgc wyniki badan empirycznych nalezy zwréci¢ uwage, ze potwierdza-
ja one stuszno$¢ regulowania rynku fuzji i przeje¢. Koncentracja rynku zwieksza zy-
ski przedsiebiorstw, zatem wtasciciele beda dazy¢ do monopolizowania rynkoéow.
Ewentualne korzysci w postaci nizszych kosztow sa w matym stopniu jednak trans-
mitowane na klientéw, co wyklucza wzrost renty konsumentéw i stawia pod znakiem
zapytania utrzymanie dobrobytu spotecznego. Wspétczesna ekonomia dysponuje na-
rzedziami i modelami pozwalajagcymi na doktadny pomiar sity monopolistyczne;j.

1.6. Demonopolizacja rynku

Na wielu rynkach z przyczyn historycznych lub ekonomicznych dziata niewielu
dostawcéw. Ekonomisci, wykazujac spoteczne koszty monopolu, doprowadzili do
sukcesywnej liberalizacji kolejnych rynkéw.

Do konca lat 60. ubiegtego wieku teoria regulacji opierata sie na koncepcji, ze
utomnosci rynku, takie jak monopole naturalne i ujemne efekty zewnetrzne, wyma-
gaja interwencji panstwa. Interwencje panstwa w gospodarke postrzegano jako je-
dyng szanse, aby w branzach, gdzie rynek okazat sie niedoskonaty, ceny zblizyty sie
do kosztéw krancowych. To podejscie sprawiato, ze regulacjami objeto wiele ryn-

104) por, [Perloff, Karp i Golan, 2007, str. 247].

105) Jesli przyjmie sie, ze koszt $redni jest dobrym przyblizeniem kosztu krancowego, to marza na
sprzedazy (ang. gross margin) powinna by¢ bliska warto$ci indeksu Lernera. Dane pochodza ze
sprawozdan finansowych za rok 2009, ktére dostepne sa na stronach internetowych obu firm.
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kéw. W koncu lat 60. ekonomisci zaczeli jednak podwazaé stusznos¢ tego podejscia.
Wyniki badan empirycznych, jak réwniez nowe podej$cie do kwestii regulacji
przedstawili [Stigler, 1971] i [Posner, 1971]100),

Stigler zwrdcit uwage, ze regulacja rynku spoczywa w rekach politykéw, ktdrzy,
jak inni agenci ekonomiczni, starajg sie zmaksymalizowaé¢ swojg uzytecznos¢. Ich
gléwnym motywem dziatan jest che¢ zdobycia i utrzymania wtadzy, co wymaga gto-
séw wyborcow i pieniedzy. Politycy beda zatem naciska¢ na urzednikéw odpowie-
dzialnych za regulacje rynku, aby ci wydawali decyzje przektadajace sie na zadowo-
lenie wyborcow. Trudno oczekiwaé, by w tej sytuacji decyzje urzedu odpowiadaja-
cego za regulacje rynku maksymalizowaty dobrobyt spoteczny.

Analogiczne rozumowanie przedstawil Posner, zwracajac przy tym uwage na
mozliwo$¢ skosnego dotowania grup spotecznych istotnych z punktu widzenia po-
litykéw. Regulacja rynku moze takie subsydiowanie umozliwi¢. [Becker, 1983] uzu-
pelit rozumowanie Posnera o koncepcje, w ktdrej centralng role odgrywa strata
dobrobytu spotecznego wynikajaca z suboptymalnej wielkos$ci produkcji. Politycy
maja tendencje do takiego alokowania strat dobrobytu spotecznego, aby korzysci
ptynety w kierunku grup dobrze zorganizowanych, a koszty zostaly rozproszone
pomiedzy pozostatych cztonkéw spoteczenistwa.

Rozwéj teorii ekonomii doprowadzit do wniosku, ze swoje utomnos$ci majg row-
niez instytucje odpowiedzialne za regulacje. Skoro ani ,niewidzialna reka rynku”,
ani instytucje regulujace nie gwarantuja wysokiego dobrobytu spotecznego, poszu-
kiwano innych sposobéw zapewnienia efektywnej alokacji zasobéw. Powrdcono do
koncepcji rzeczywistej konkurencji. Zmiana podejscia stata sie widoczna w latach
80. XX wieku, kiedy w wielu krajach rozpoczety sie intensywne prace nad demono-
polizacja wielu rynkéw przy jednoczesnej zmianie podejscia do regulacji tych branz.

1.6.1. Ekonomika branz sieciowych

Istnieje wiele dobr, ktorych uzyteczno$¢ dla danego klienta rosnie wraz z liczba
innych nabywcéw. Klasycznym przyktadem jest telefonia. Jesli jest tylko jeden uzyt-
kownik telefonu, to ten telefon jest bezuzyteczny. Jesli jest dwoch uzytkownikéw, to
juz moga do siebie zadzwoni¢, przez co uzyteczno$¢ zdecydowanie wzrasta. W mia-
re jak przybywa kolejnych abonentéw uzyteczno$¢ ustugi telefonicznej jest coraz
wyzsza. Podobnie jest na wszystkich rynkach, gdzie wystepujg sieci dwukierunko-
we, takich wtasnie jak telefony, faksy czy poczta e-mail. Ten efekt nazywany jest sie-
ciowym efektem zewnetrznym (ang. Network externality)107),

Podobna sytuacja dotyczy wielu débr nie uwazanych powszechnie za dobra sie-
ciowe takich jak przedmioty trwatego uzytku. Cho¢ wzrost liczby nabywcéw nie
przektada sie bezposrednio na warto$¢ danego produktu dla klienta, to dostepnos¢
czesci zamiennych czy wyspecjalizowanych serwisantéw ro$nie wraz z popularno-
$cig produktéow. W ten sposdb powstajg sieci jednokierunkowe.

106) por, [Peltzman, 1989].

107) Rynki sieciowe omawiaja m.in.: [Katz i Shapiro, 1985 i 1994], [Economides, 1993, 1995 i 1997],
[Fundenberg i Tirole, 1999 i 2000], [Varian 1999], [Hall, Royer i Van Audenrode, 2003], [Bental
i Spiegel 1995], [Choi, 1994], [Bral, Szaland i Woroch, 1999], [Economides i Foyer, 1997 i 1998],
[Economides i Himmelberg, 1994].
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Cechy rynkoéw sieciowych, ktére odrézniajg je od pozostatych sa nastepujgcel®®:
znaczenie masy Kkrytycznej,

kompatybilno$¢, komplementarnos¢ i standardy,

wysoki koszt zmiany dostawcy/standardu,

rosnace korzysci skali.

Pierwsze istotne zagadnienie to kwestia masy krytycznej. Skuteczne dziatanie na
rynku wymaga pewnej minimalnej puli klientéw, jednak jej zdobycie jest trudne,
poniewaz poczatkowo uzytecznos$¢ produktu jest niewielka. Dlatego polityka ceno-
wa na rynku dobra sieciowego jest specyficzna. Moze sie okaza¢, ze dtugofalowo
optymalne jest doptacanie pierwszym uzytkownikom danego produktu, by osiggnaé
mase krytyczng, pozwalajaca na ustalenie cen przynoszacych zyski.

Kolejnym zagadnieniem jest kwestia standardéw. Skoro dla klientéw istotna jest
liczba innych nabywcéw danego dobra, to uzyteczno$¢ dwdch zgodnych produktéw
sie sumuje, co pomaga osiggna¢ mase krytyczng. Maksymalna uzytecznos¢ dobra jest
osiggana, kiedy wszystkie produkty sg kompatybilne. Z perspektywy klienta sytuacja
jest wtedy analogiczna do rynku z jednym dostawca. Jezeli kazdy dostawca ustanowi
tzw. standard prywatny, dobrobyt spoteczny spadnie, bowiem poszczegélne produk-
ty sa mniej uzyteczne dla nabywcéw. Gdy jednej z firm uda sie zdominowac¢ rynek,
prawdopodobnie szybko wyprze pozostalych konkurentéw. Monopolizacja rynku
zmaksymalizuje uzytecznos¢ produktéow i zwiekszy dobrobyt spoteczny. Co prawda
monopolista maksymalizujacy zyski podniesie ceny i odbierze przynajmniej cze$cio-
wo rente konsumentom, ale w wielu przypadkach tgczny efekt bedzie korzystny.

Ilustracjg opisanych powyzej zjawisk jest rynek komputeréw osobistych. Stan-
dard IBM PC!%9) zostal otwarty, co pozwolito wej$¢ na rynek wielu dostawcom. Ce-
ny komputeréw w przeliczeniu na moc obliczeniowg stale spadaja, a jednocze$nie
dzieki kompatybilnosci uzytecznos$¢ produktéw dla klientéw jest bardzo wysoka.
Wptywa na to mozliwo$¢ korzystania z akcesoriéw réznych dostawcoéw oraz ta-
twos$¢ uzyskania pomocy technicznej w przypadku awarii.

Z kolei rynek systeméw operacyjnych dla komputeréw klasy PC zostal zmonopolizo-
wany z wykorzystaniem standardu prywatnego jednej firmy. Cho¢ powszechnos¢ jedne-
go systemu operacyjnego przeklada sie na wysoka uzyteczno$é¢ dla klientéw (na przy-
ktad zmiana miejsca pracy nie wymaga poznawania nowego systemu operacyjnego), to
poziom cen i jako$¢ moga wptywac ujemnie na rente i uzytecznos¢ netto konsumentow.

1.6.2. Sposoby regulacji branz sieciowych

W branzach sieciowych zwykle mamy do czynienia z monopolem naturalnym
czesto o zasiegu lokalnym. W takich sytuacjach sita przetargowa lezy przede
wszystkim po stronie monopolisty. By chroni¢ konsumentdéw, wtadze moga przejac
nad nim kontrole, poddac go regulacji lub podzieli¢.

108) por. [Shy, 2001].

109) pC to skrét od Personal Computer czyli komputer osobisty. W latach 80. ubiegtego wieku byto
wiele réznych komputeréw osobistych. Réznity sie one zaré6wno w warstwie sprzetowej, jak
i oprogramowania. Zwykle nie byty ze sobg kompatybilne. Jednym ze standardéw byto rozwiaza-
nie zaproponowane przez firme IBM, ktére obecnie jest najbardziej popularne.
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Wtlasnos$¢ panstwowa czy samorzadowa ma swoje konsekwencje w mniejszej niz
w przypadku wtasnosci prywatnej efektywnosci zarzadzania, szczegoélnie gdy stano-
wiska w takiej firmie sa przedmiotem zabiegéw politycznych.

Pozostawienie przedsiebiorstwa w rekach prywatnych wtascicieli wymaga z ko-
lei regulacji zapewniajacej rownowazenie sity przetargowej dostawcy i konsumen-
tow. Dwa najczesciej spotykane sposoby regulacji to regulacja cenowa oraz regula-
cja stopy zwrotu z kapitatu!19),

Ze wzgledu na wysokie koszty inwestycji ponoszonych przez monopoliste oraz
dtugi okres korzystania z tych inwestycji, wazne jest, aby regulacja byta stabilna
i wolna od dyskrecjonalnych decyzji urzednikéw.

Regulacja ograniczajgca maksymalng stope zwrotu z kapitatu prowadzi czesto do
nadmiernych inwestycjil1l) szczegolnie w przypadku, gdy dopuszczalna stopa zwro-
tu jest wyzsza niz koszt kapitatu [Averch i Johnson, 1962; Baumol i Klevorick, 1970].
Regulacja stopy zwrotu z kapitatu musi opiera¢ sie na ustaleniu aktywéw producen-
ta wykorzystywanych przy dostarczaniu doébr. Przyjmuje sie, ze wynagradzany po-
winien by¢ tylko kapitat ,uzywany i uzyteczny”.

[Gilbert i Newbery, 1994] dla réznych warto$ci parametréow opisujacych koszty,
naktady kapitatlowe i popyt zaprezentowali optymalng regulacje oparta na stopie
zwrotu z kapitatu uzywanego i uzytecznego. Regulacja ta jest skuteczna takze w wa-
runkach niepewnosci popytu.

Statyczny model regulacji sktada sie z trzech etapéw. Producent kolejno: wybie-
ra poziom kapitatu, poznaje wielko$¢ popytu na dobro, wybiera wielko$¢ produkcji.
Czynnikami ograniczajacymi sg wielko$¢ kapitatu z pierwszego etapu i dopuszczo-
na przez regulatora stopa zwrotu.

W rzeczywisto$ci na rynku toczy sie caly czas gra miedzy regulatorem a firmami
sieciowymi. Przedstawiciele przedsiebiorstw wystepuja o wyzsze maksymalne ceny
argumentujgc to potrzebami inwestycyjnymi, a instytucja regulujgca rynek stara sie
ogranicza¢ podwyzki aby chroni¢ rente konsumentéw. Formalnie interakcje te opi-
sali jako gre dynamiczna [Salant i Woroch, 1992]. Autorzy wykazali, Ze jest mozliwe
osiagniecie rownowagi, w ktérej produkcja i inwestycje sg efektywne. Strategie
w réwnowadze sg strategiami przelacznikowymi (ang. trigger strategies). Jesli re-
gulator odejdzie od ustalania cen maksymalnych zapewniajacych réwnowage,
przedsiebiorstwo sieciowe zmniejsza inwestycje, a jesli inwestycje sg zbyt niskie, to
cena jest obnizana. W ten sposéb obaj gracze wzajemnie sie ,motywuja” do podej-
mowania decyzji zapewniajacych réwnowage.

W grze dynamicznej, w ktdrej sekwencja zdarzen jest powtarzana wielokrotnie,
przyktadem regulacji moze by¢ ustalenie przez regulatora maksymalnej stopy zwro-
tu z kapitatu niezaleznie od tego, czy kapitatl ten jest wykorzystywany. Taka stopa
zwrotu powinna zapewnia¢ co najmniej pokrycie $redniego wazonego kosztu kapi-
tatu oraz kosztéw zmiennych produkcji.

W réwnowadze w grze dynamicznej regulator zezwoli na stope zwrotu z kapitatu
pozwalajacg na pokrycie kosztow zmiennych i kosztéw inwestycji odtwarzajacych

110) Maja one oczywiscie wiele wariantéw — gtéwny podziat dotyczy jednak wspomnianego rozréznienia.

Modele regulacji przedstawione zostang w oparciu o [Newbery, 2000] i [Gilbert i Newbery, 1994].
111 Przykltadem nadmiernych inwestycji w moce wytwoércze sa budowy elektrowni atomowych
w Stanach Zjednoczonych w latach 80., por. [Oak Ridge National Laboratory, 1989].
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kapitat. Producent bedzie inwestowat i odtwarzat kapitat. Gdyby regulator obnizyt
dozwolong stope zwrotu z kapitatu, to producent zaniechatby inwestycji. Zapewnie-
nie o utrzymaniu stopy zwrotu z kapitatu na poziomie pokrywajacym zaréwno kosz-
ty zmienne, jak i koszty inwestycji bedzie wiarygodne dla producenta, gdy na rynku
mamy do czynienia z rosngcym popytem lub kapitat ulega deprecjacji. Warunkiem
istnienia takiej r6wnowagi sg uwzglednione w strategiach ,kary” dla drugiego gracza
w przypadku wybrania przez niego strategii nie bedacej strategia réwnowagi.

W modelu regulacji polegajacej na zezwoleniu na osiggniecie okres$lonej stopy
zwrotu z kapitatu brak jest zachety dla producenta do efektywnej produkcji. Regu-
lacja cen przynajmniej w krotkim okresie taki impuls zapewniall?), Z drugiej stro-
ny regulacja cenowa skutkuje wiekszg zmiennoscig zyskéw producenta, a co za tym
idzie zmniejsza zaangazowanie producenta w inwestycje. Do inwestycji na pozada-
nym przez regulatora poziomie potrzeba zyskéw gwarantowanych niezaleznie od
wielkosci popytu.

Sposoby regulacji oparte na ustalaniu dopuszczalnych cen lub stopy zwrotu z ka-
pitatu niezaleznie od jego wykorzystania sg tatwiejsze do zastosowania od regula-
cji stopy zwrotu z kapitatu uzywanego i uzytecznego i cechuja sie wieksza elastycz-
noscia. Nie skutkujg one jednak inwestycjami producenta na poziomie oczekiwa-
nym przez regulatora.

1.6.3. Proces demonopolizacji branz sieciowych

Regulowanie cen lub dopuszczalnej stopy zwrotu z kapitatu nie gwarantuje efek-
tywnej produkcji. Panstwowy monopol takze nie jest efektywnym rozwigzaniem.
Instytucje panstwowe w pierwszej kolejnosci staraja sie nie dopusci¢ do monopoli-
zacji rynku oraz przywraca¢ konkurencje w zmonopolizowanych branzach.

W gtéwnym nurcie literatury przyjmuje sie, Ze o ocenie struktury rynku decydu-
je catkowity dobrobyt spoteczny. Urzedy antymonopolowe mogg jednak kierowac
sie innymi przestankami, na przyktad ochrong renty konsumenta. To drugie podej-
$cie w przypadku branz sieciowych jest bardziej uzasadnione. Po koncentracji ryn-
ku racjonalnie postepujacy wiasciciele przedsiebiorstw nie podniosa cen tylko wte-
dy, kiedy spadna koszty kranicowe. Jesli bra¢ pod uwage tylko kryterium renty kon-
sumenta, urzad antymonopolowy powinien blokowa¢ kazdg prébe zwiekszenia
koncentracji rynku nie obnizajacg kosztéw krancowych. Warunki dopuszczalnosci
fuzji sa w takim wypadku duzo ostrzejsze niz przy ochronie catkowitego dobroby-
tu spotecznego.

[Farrell i Shapiro, 1990] postulowali badanie przez urzedy antymonopolowe réw-
niez efektéw zewnetrznych koncentracji rynku. Motywowali to tym, Ze nie mozna
sprawdzi¢ ex-ante obnizek kosztow zapowiadanych przez tgczace sie przedsiebior-
stwa, za$ ex-post skutki mogg by¢ niekorzystne dla konsumentéw i konkurentéw?!13),
Jesli konsumenci i konkurenci nie traca w wyniku fuzji, a przedsiebiorstwa planu-
jace potaczenie spodziewaja sie wyzszych zyskéw, to dobrobyt spoteczny musi
wzrosng¢. Cho¢ reguta ta moze sie wydawac zbyt ogélna, zastuguje na uwage

112) por. [Gilbert i Newbery, 1994].
113) Obecnie coraz bardziej popularna staje sie symulacja skutkéw koncentracji rynku — por. [Ivaldi

i Verboven, 2005]. Jest to praktyczne zastosowanie postulatu [Farrell i Shapiro, 1990].
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z punktu widzenia teorii i praktyki regulacji fuzji czy przeje¢ — jest intuicyjnie bar-
dzo zrozumiata. W [Farrell i Shapiro, 2000] reguta ta skonfrontowana jest z polity-
ka antymonopolowa USA.

Aby zwiekszy¢ efektywnos¢ i jednocze$nie pozwoli¢ na transfer ewentualnej ren-
ty do konsumentéw mozna demonopolizowa¢ branze sieciowa. Trwate zwiekszenie
konkurencji branzy sieciowej nie jest zadaniem fatwym. Nalezy przy tym pamietac,
ze konkurencja na takim rynku nigdy nie bedzie doskonata.

Jednym z mozliwych sposobéw zwiekszania konkurencji jest liberalizacja wej-
$cia na rynek przy zachowaniu przynajmniej czeSciowej wtasnosci panstwowej.
Wtiasnos$¢ ta moze by¢ zachowana na szczeblu centralnym lub lokalnym i w réz-
nych krajach mozna zaobserwowac¢ oba rozwigzania. Wejscie konkurencji zwykle
zwieksza efektywno$¢ firm panstwowych, cho¢ jesli dotychczasowy monopolista
ma bardzo silng pozycje, to wejscie innych firm nie przynosi pozadanych efek-
tow!14), Szczegdlnym przyktadem obecnosci pafistwa na demonopolizowanym
rynku jest utrzymanie kontroli nad siecig przy jednoczesnej prywatyzacji przed-
siebiorstw zajmujacych sie bezposrednia sprzedaza. Uzasadnieniem w takim
przypadku sg duze koszty utrzymania sieci oraz utatwienie sprzedawcom wej-
$cia na rynek — moga korzystac z panstwowej sieci na tych samych zasadach co
firmy juz dziatajace w branzy.

Przy peilnej prywatyzacji bez obecnosci firm panstwowych zwykle potrzebna
jest regulacja ulatwiajgca funkcjonowanie nowo wchodzgcym na rynek firmom.
Moze na przyktad polega¢ na ustaleniu nizszych stawek dostepu do sieci dla no-

wych graczy.

1.6.4. Demonopolizacja rynku na przyktadzie elektroenergetyki

Elektroenergetyka zostala zliberalizowana w wielu krajach OECD115), cho¢ cze$¢
krajéw (na przyktad Japonia) jest jeszcze przed decydujaca faza liberalizacji. Na
przyktadzie branzy energetycznej mozna obserwowac trudnos$ci z przejSciem od
monopolu do rzeczywistej konkurencji.

W Polsce branza energetyczna jest juz teoretycznie zliberalizowana. Od 1 lipca
2007 r. kazdy odbiorca energii elektrycznej moze wybraé¢ dostawce, ale przedsie-
biorstwa zajmujgce sie obrotem energia elektryczng musza przedstawia¢ swoje ta-
ryfy dla odbiorcéw indywidualnych do zatwierdzania Prezesowi URE.

Do poczatku lat 80. XX wieku nawet w krajach o liberalnej gospodarce rynkowej
panowato przekonanie, zZe elektroenergetyka powinna by¢ branza zmonopolizowa-
ng, pod $cista kontrolg instytucji regulujacych rynek. Przekonanie to miato swoje
zrédta w ponizszych cechach elektroenergetyki:

o Stale rosngce korzysci skali. Energetyka byta postrzegana jako ,monopol natural-
ny”. Im wieksza moc danej elektrowni, tym nizszy $redni koszt. Konkurencja po-
woduje tylko wzrost $rednich kosztéw;

114) Przyktadem takiej sytuacji byta liberalizacja rynku telekomunikacji w Wielkiej Brytanii.
Poczatkowo oprécz British Telecom dziatata firma Mercury, jednak nie doprowadzito to do
wzrostu produkcyjnosci — por. [Newbery, 2000].

115) Opis deregulacji rynku energetycznego na podstawie raportu Lessons from Liberalised Electricity
Markets, opublikowang przez International Energy Agency w 2005 r.
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o Wysokie naklady inwestycyjne i koszty state. Jesli na rynku dziata réwnolegle kil-
ka przedsiebiorstw energetycznych, to duza cze$¢ kosztéw utopionych i statych
jest ponoszona wielokrotnie, co nie jest optymalne z punktu widzenia dobroby-
tu spotecznego;

o Niska elastyczno$¢ cenowa popytu. W krdtkim i Srednim okresie popyt na ener-
gie elektryczng zalezy w bardzo matym stopniu od pozioméw cen. Konieczna jest
ochrona konsumentéw przed podwyzkami;

o Wysokie wplywy do budzetu panstwa. Zintegrowane przedsiebiorstwa energe-
tyczne obejmowaty caty tancuch wartosci od wytwarzania przez przesyt, az do
dystrybucji. Te duze organizmy, o ile byly panstwowe, zapewniaty znaczne wpty-
wy do budzetu, umozliwiajac dzielenie zasobéw przez politykéw;

o Narzedzie polityki spotecznej. Niska przejrzysto$¢ kosztéw umozliwia panstwo-
wym przedsiebiorstwom energetycznym konstrukcje taryf, ktéra sko$nie doto-
wata jedne grupy spoteczne kosztem innych, na przyktad klientéw indywidual-
nych przez klientéw instytucjonalnych.

Trzy pierwsze argumenty sa ekonomicznie racjonalne — regulowany monopol moze
w tych warunkach zapewni¢ maksymalizacje dobrobytu spotecznego. Natomiast kolej-
ne sg racjonalne z punktu widzenia maksymalizacji uzytecznosci przez politykow.

W koficu lat 80. i w latach 90. ubiegtego wieku nieefektywno$¢ ekonomicznall6)
regulowanych rynkéw energetycznych stata sie tak oczywista, ze w wielu krajach
rozwinietych gospodarczo rozpoczal sie proces deregulacjill!”). Mimo kryzysow
energetycznych, takich jak w Kalifornii w 2001 r.,, czy we Wtoszech i Skandynawii
w 2003 r,, liberalizacja rynku przyniosta niezaprzeczalne korzysci w postaci zwiek-
szenia efektywnosci i spadku cen18),

W energetyce w ostatnich 20-30 latach nie byto znaczacych innowacji technolo-
gicznych, ktore radykalnie zmienityby charakterystyke tej branzy. Dlaczego wiec
deregulacja rynku podniosta dobrobyt spoteczny? Zgodnie z teoriami Stiglera i in-
nych, mocno zredukowana zostata renta polityczna. Znaczenie miaty réwniez zmia-
ny zwigzane z rozdzieleniem dziatalnosci wytworczej, przesytowej i sprzedazowe;j.

Stale rosnace korzysci skali dotycza przede wszystkim dziatalnosci wytworczej —
produkcji pradu zas wysokie i duplikujace sie naktady inwestycyjne i koszty state —
dziatalnosci przesytowej. Sama sprzedaz pradu z kolei wigze sie z ustalaniem cen
dla klientéw o niskiej prostej i wysokiej krzyzowej elastycznosci cenowej popytu.

Optymalnym sposobem organizacji rynku produkcji energii okazata sie gietda.
Umozliwia ona kontraktowanie, ktére ogranicza ryzyko inwestycji w moce produk-

116) oméwienie zrédet tej nieefektywnos$ci wykracza poza ramy tej pracy, niemniej jedna z gtéwnych
przyczyn wydaje sie oddzielenie konsekwencji decyzji od decydentéw. Dostawcy energii mogli
przerzuci¢ ryzyko na ostatecznych odbiorcéw, bowiem ceny byty ustalane na podstawie sumy po-
noszonych kosztéw, ktére przedstawiano instytucji regulujacej rynek. Osoby odpowiedzialne za
inwestycje nie miaty silnej motywacji do realistycznej oceny projektéw inwestycyjnych, a kon-
kretnie ryzyka i korzysci zwiazanych z danym przedsiewzieciem.

117) pionierem w liberalizacji rynku energetycznego byto Chile (1982). W Europie prekursorami byty
Anglia i Walia, ktére rozpoczety uwalnianie rynku w 1990 r. Niedtugo potem dotaczyty kraje skan-
dynawskie, ktére zliberalizowatly energetyke w pierwszej potowie lat 90. W konicu lat 90. uwolnie-
nie rynku przeprowadzity Australia, Niemcy i Nowa Zelandia. Obecnie praktycznie wszystkie kra-
je nalezace do OECD znajdujg sie na pewnym etapie liberalizowania rynkéw energetycznych.

18) Wiecej na ten temat mozna przeczyta¢ we wspomnianym raporcie IEA/OECD na str. 32-42.
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cyjne, zmniejszajac istotnos$¢ korzysci skali na rzecz elastyczno$ci. Rynek przesytu
pradu wymaga $cistego nadzoru instytucji regulujacych. Wprowadzenie konkuren-
cji nie jest uzasadnione ekonomicznie, bowiem budowanie wiecej niz jednej sieci
przesytowej oznacza duplikowanie wysokich kosztéow utopionych i statych.

Sprzedaz energii elektrycznej moze zosta¢ catkowicie zliberalizowana. Im wiecej
konkurujacych sprzedawcdéw, tym nizsze ceny i tym lepiej modele cenowe dostoso-
wuje sie do potrzeb poszczegélnych grup klientéw. Koszty stale w obrocie energia
elektryczng stanowig okoto 5% przychodoéw, a koszty krancowe sg state (koszt za-
kupu pradu), wiec korzysci z konkurencji sg wieksze niz koszty. Jedynym wyzwa-
niem dla dobrego funkcjonowania rynku jest agresywna obrona pozycji rynkowej
przez dotychczasowych monopolistéw, ktérzy moga stosowaé wszystkie metody
ugruntowywania swojej pozycjill9. Regulator rynku musi zwalcza¢ te praktyki, aby
utatwi¢ wejscia i umozliwi¢ powstanie rzeczywistej konkurencji.

W krajach rozwinietych gospodarczo liberalizowanych jest coraz wiecej rynkdw,
ktére tradycyjnie byly regulowanymi monopolami lub quasi-monopolami. Rola pan-
stwa jest tu deregulacja monopoli niekorzystnych dla dobrobytu spotecznego i za-
pobieganie tworzeniu sie nastepnych.

1.7. Podsumowanie

W monopolu dostawca ma zupetng swobode w ksztattowaniu swoich zmiennych
strategicznych, ma tez mozliwo$¢ réznicowania cen. Jedynym ograniczeniem dla mo-
nopolisty jest czas — bowiem w czasie zaczyna konkurowac¢ sam ze soba, co moze do-
prowadzi¢ do sytuacji, ze mimo swojej pozycji nie bedzie osiagat wysokich zyskow.

Ekonomicznych przyczyn powstawania monopoli nalezy upatrywac¢ w checi zwiek-
szenia zyskow przez wtascicieli przedsiebiorstw. Kazde zmniejszenie liczby konku-
rentow daje szanse na zwiekszenie udziatu w rynku lub podniesienie cen. Nie zawsze
jednak inicjowanie zmniejszania konkurencji jest korzystne — czasami bardziej opta-
ca sie pozostanie z boku tego procesu i wykorzystanie zmian w strukturze rynku. Po-
taczenie dwéch konkurentéw moze zmniejszy¢ konkurencje, co jest korzystne row-
niez dla pozostatych firm — ,pasazeréw na gape”. Stosowanie strategii ,pasazera na
gape” moze ograniczy¢ motywacje wiascicieli do fuzji, a jeszcze silniej do przejec.

Dazenie do monopolizowania rynku jest cechg charakterystyczng gospodarki
rynkowej. Wtasciwie w kazdej branzy zachodza procesy, ktére moga doprowadzi¢
do zmonopolizowania rynku. Cze$¢ branz — monopole naturalne, rynki sieciowe —
staje sie monopolami nawet bez aktywnego udzialu wtascicieli przedsiebiorstw.
W innych sektorach zdobycie pozycji monopolistycznej wymaga dziatan ze strony
wiascicieli firm. Uzyskujac przewage konkurencyjng badz taczac sie lub przejmujac
konkurentéw, przedsiebiorstwa mogg zmonopolizowaé¢ branze i w ten sposoéb
zmaksymalizowac¢ zyski.

Skutki koncentracji rynku mogg by¢ bardzo rézne i zalezg w pierwszym rzedzie
od funkcji kosztow przedsiebiorstw w branzy. Wysokie koszty state lub rosnace ko-
rzys$ci skali mogg uczyni¢ monopol strukturg rynku najbardziej pozadang réwniez
z punktu widzenia dobrobytu spotecznego. Takie cechy ma na przyktad produkcja
energii elektryczne;j.

{ 119) por, pkt 2.1.2.
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Przy niskich kosztach statych, jak na przyktad przy sprzedazy energii elektrycz-
nej, lub malejacych korzysciach skali koncentracja rynku prowadzi do spadku do-
brobytu spotecznego. Przy ocenie skutkéw koncentracji rynku istotna jest relacja
wzrostu efektywnos$ci do wzrostu sity monopolistycznej. Decyduje ona o tym, czy
monopolizacja jest pozadana z punktu widzenia dobrobytu spotecznego.

Najnowsze badania empiryczne wskazujg, ze skutkiem koncentracji rynku jest
raczej wzrost sity monopolistycznej niz zwiekszenie efektywnosci. Po fuzji lub prze-
jeciu ceny zwykle pozostaja stabilne lub rosng, a wielko$¢ sprzedazy spada. Gdyby
hipoteza wzrostu efektywno$ci byta prawdziwa, to przedsiebiorstwa maksymalizu-
jace zyski powinny obnizy¢ ceny i zwiekszy¢ podaz, korzystajac z nizszych kosztow.

Analiza sity monopolistycznej w polskiej elektroenergetyce pokazuje, Ze ocena
skutkéw koncentracji wymaga rozszerzenia analiz poza strukture rynku. W ujeciu
statycznym konieczne jest uwzglednienie kosztow krancowych i elastycznos$ci ceno-
wej popytu. Analiza dynamiczna powinna uwzglednia¢ rowniez te koszty state, ktdre
w toku konkurowania decyduja o pozycji rynkowej. W przypadku elektroenergety-
ki prawdopodobnie istotne sg inwestycje w moce wytworcze.

Dazenie do zwiekszania zyskéw poprzez monopolizacje powoduje, Ze w gospo-
darce istnieje ciagly konflikt intereséw. Z jednej strony wtasciciele przedsiebiorstw
staraja sie zmonopolizowa¢ gatezie, w ktorych dziatajg, a z drugiej dla konsumen-
tow monopolizacja branzy oznacza spadek renty. Agendy panstwowe probujg zapo-
biec powstaniu szkodliwych spotecznie monopoli oraz liberalizowa¢ juz zmonopo-
lizowane branze.

Demonopolizacja i deregulacja jest szczegdlnie trudna w przypadku branz siecio-
wych. W przypadku tych gatezi mechanizm rynkowy nie zawsze zapewnia maksy-
malizacje dobrobytu spotecznego i optymalng alokacje zasobéw. Nawet w krajach
prowadzacych liberalng polityke gospodarcza jednym z podstawowych sposobdéw
zapobiegania utomno$ciom rynku jest zachowanie badz przywracanie wtasnosci
panstwowej. Nie wszystkie segmenty rynku sieciowego musza by¢ jednak bezpo-
$rednio kontrolowane przez panstwo.

Na przyktadzie wytwarzania i sprzedazy energii elektrycznej wida¢, ze nawet ry-
nek o cechach monopolu naturalnego mozna podda¢ regutom konkurencji. Jedno-
cze$nie infrastruktura przesytowa pewnie nie moze by¢ przedmiotem wolnej gry
rynkowej.

Trudnosci zwigzane z deregulacja s3 jednym z argumentdéw na rzecz niedopusz-
czania do monopolizacji branzy. Poza branzami sieciowymi i monopolami natural-
nymi podstawowym sposobem utrzymania konkurencji na rynku jest blokowanie
fuzji i przeje¢. Mimo réznic pomiedzy poszczegdélnymi krajami, mozna zauwazy¢
pewng konwergencje rozwigzan prawnych i ekonomicznych. Podstawa dopuszcze-
nia fuzji czy przejecia jest analiza wptywu koncentracji rynku na dobrobyt spotecz-
ny i rente konsumentéw.
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Rozdziat 2. Niepewnos¢ w teorii ekonomii

plyw niepewnos$ci na postepowanie podmiotéw ekonomicznych od

dawna jest przedmiotem badan makro- i mikroekonomii. W makro-

ekonomii niepewnos¢ podstawowych parametréw (inflacja, stopy

procentowe, polityka podatkowa itd.) moze wptywaé na podstawo-
we agregaty makroekonomiczne. Wida¢ to na przyktadzie inwestycjil?%), ktére ma-
ja charakter kosztu utopionego — zredukowanie zasobu kapitatu jest duzo bardziej
kosztowne niz jego powiekszenie. W sytuacji niepewnych zyskéw, inwestycje zna-
czaco spadaja do czasu zmniejszenia sie niepewnosci. Tego wniosku makroekono-
micznego nie potwierdzajg jednak badania mikroekonomiczne, o ktérych méwi dal-
sza czes$¢ tego rozdziatu.

W latach 20. poprzedniego wieku Frank Knight zaproponowat rozrdznienie se-
mantyczne miedzy ryzykiem (ang. risk) a niepewnoscig (ang. uncertainty)'?1). Jesli
na pewne dzialania wplywaja stany natury o znanym prawdopodobienstwie, decy-
zja podejmowana jest w warunkach ryzyka. Jesli to prawdopodobienistwo jest nie-
znane, mamy do czynienia z warunkami niepewnos$cil?2), To rozréznienie, cho¢ cze-
sto przywotywane, nie przyjeto sie jednak w praktyce modelowania ekonomiczne-
go. Powszechne stosowane w literaturze pojecie ,niepewno$¢” wedtug Knighta na-
lezatoby nazywac ryzykiem.

2.1. Niepewnos¢ w historii mysli ekonomicznej

Wydaje sie, ze teoria wyboru w warunkach niepewnos$ci ma swoje poczatki
w rozwazaniach Pascala i Fermata, ktérzy w XVII wieku rozwazali kwestie loterii
i wprowadzili pojecie warto$ci oczekiwanej. W 1728 r. koncepcja wyboru na posta-
wie warto$ci oczekiwanej zostata sprowadzona do absurdu za sprawa Nickolasa
Bernoulliego, ktéry przedstawit stynny paradoks petersburskil23). Rozwigzanie te-
go paradoksu znalazt brat Nickolasa — Daniel, ktéry w 1738 r. zaproponowat zasta-
pienie wartoSci oczekiwanej wyptaty wartoscia oczekiwang uzytecznosci.

Niepewno$¢ jako zjawisko istotne dla teorii ekonomii dostrzezono do$¢ pézno.
W latach 20. ubiegtego wieku zainteresowali sie nig najwybitniejsi ekonomisci
tamtych czaséw. Szczegdlnie warte uwagi sg prace Treatise on Probability (1921)
Keynesa i Truth and Probability Ramsey’a (1926)124). Pierwsza praca data poczatek
nurtowi logiczno-relacyjnemu w analizie niepewnosci. Zwolennicy tego podejscia
twierdzg, ze ocena prawdopodobienistwa réznych zdarzen zalezy od posiadanej
wiedzy, nie jest wiec subiektywna. Wedtug Ramsey’a jest inaczej — ocena prawdo-
podobienstwa zalezy tylko od przekonan.

120) por, [Romer, 2000, str. 396-401].

121) [Williamson, 1997, str. 16].

122) por, [Fonseca] i [Dietl, 2002].

123) Opis tego paradoksu mozna znalez¢ w [Machina, 1987].
24) poréwnanie obu prac zawiera [Orzet, 2005].

Biblioteka Regulatora maj 2010 59



Niepewno$¢ w teorii ekonomii

Wielu wybitnych ekonomistéw rozwijato teorie wyboru w warunkach niepewno-
$ci, ale pracom tym brakowato narzedzia umozliwiajacego modelowanie ilo$ciowe.
Dopiero fundamentalna praca Neumanna i Morgensterna data podstawy do analizy
zachowan w warunkach ryzyka i niepewno$cil?>),

W nastepnych dziesiecioleciach analiza ekonomiczna w warunkach niepewnosci
rozwijata sie w réznych kierunkach z wykorzystaniem teorii gier, w tym gier z nie-
pelna informacja. Za twdrce tej koncepcji uwaza sie Johna C. Harsanyi, ktory przed-
stawitl koncepcje sprowadzenia takich gier do gier z petng informacja poprzez do-
danie jednego gracza — natury!26),

Jak piszg Landreth i Colander!?7), ,Logika teorii gier jest wiec dzi$ tak samo znie-
walajaca, jak byta wéwczas, gdy John von Neumann i Oskar Morgenstern opubliko-
wali po raz pierwszy w 1944 roku swojg The Theory of Games and Economic Be-
havior i moze sta¢ sie podstawa dla mikroekonomii w XXI wieku”. Takze w tej pra-
cy gtébwnym narzedziem s3 elementy teorii gier, pozwalajace opisa¢ zachowania
w warunkach niepewnosci.

Neumann i Morgenstern zaproponowali réwniez koncepcje wyboru w warun-
kach niepewnosci w oparciu o warto$¢ oczekiwang wyptat. Koncepcja ta okazata sie
jednak niespdjna, co ilustruje paradoks Allaisa: agenci preferuja wyptaty o nizszej
wartosci oczekiwanej, ale pewne. Preferowana jest takze loteria oferujaca wyzsza
pewna wyptatel28),

L.J. Savage i H.A. Simon proponowali zastgpienie koncepcji maksymalizacji wy-
ptaty koncepcja maksymalizacji uzytecznosci, ktéra zaktada rézna uzytecznosé
kombinacji prawdopodobienstw i wyptat. Agent dazy do maksymalizacji swojej uzy-
tecznos$ci z mozliwych wyptat.

Koncepcji Neumanna i Morgensterna probowali broni¢ takze Kahneman i Tver-
sky, ktérzy zaproponowali zastgpienie rzeczywistych prawdopodobienstw wagami
decyzyjnymi. Koncepcja ta opierata sie na badaniach i eksperymentach psycholo-
gicznych autorow?29),

Kahneman i Tversky!3% wykazali, Ze podejmujac decyzje w warunkach niepew-
nosci, ludzie nie zawsze kieruja sie rachunkiem prawdopodobienistwa. Oto kilka za-
obserwowanych przez nich rozbieznosci:

o Nieuwzglednianie poczatkowego rozkladu prawdopodobiefistw. Przyktadowo,
ludzie, ktérych poproszono o przyporzadkowanie oséb do zawodéw na podsta-
wie zdje¢, w malym stopniu uwzgledniaja czesto$¢ poszczegélnych zawoddow
w populacji;

o Pomijanie wielkoSci préby. Uczestnicy badan, ktérzy znali Sredni wzrost mez-
czyzn w danej duzej populacji, nie brali pod uwage tego, ze $redni wzrost w ma-
tej probie bedzie z duzym prawdopodobienistwem inny;

125) [Neumann i Morgenstern, 1944].

126) Podstawy teorii gier zostaty omdwione w [Malewski, Wieczorek i Sosnowska, 1997]. Przystepne
wyjasnienie wkladu Harsanyi'ego mozna znalez¢ w [Harsanyi, 1995], a szczegétowy opis w [Har-
sanyi, 1967, 1968a, 1968b].

127) [Landreth i Colander, 1998, str. 633].

128) por, [Tversky i Kahneman, 1981].

129) [Kahneman i Tversky, 1979].

130) [Kahneman i Tversky, 1974].
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e Nadmierna wiara w wyniki otrzymane na matej prébie. Wiele strategii marketin-
gowych wybiera sie na podstawie tzw. badan fokusowych, podczas ktérych gru-
pa potencjalnych klientéw dyskutuje na temat nowego produktu. Wnioski z dys-
kusji sg podstawg decyzji strategicznych, chociaz dobér respondentéw nie byt lo-
sowy, a ich liczba zbyt mata, by wiarygodnie okresli¢ preferencje konsumentéw;

e Sugerowanie sie sposobem podania informacji. Uczestnicy badania otrzymali opi-
sy réznych przedsiebiorstw z takimi samymi informacjami, przedstawionymi raz
w sposdéb optymistyczny, drugi raz w pesymistyczny. Badani, ktérzy otrzymali
opis optymistyczny, przewidywali wyzsze przyszte zyski.

Na podstawie wielu eksperymentéw Kahneman i Tversky sformutowali tzw. teo-
rie perspektywy, wprowadzajgc nastepujace zmiany do koncepcji maksymalizacji
warto$ci oczekiwanej wyptat:

e ekwiwalent pewnosci,
o efekt izolacji (przy loteriach wieloetapowych),
e stalo$¢ wyptat (efekt ubezpieczenia).

Ekwiwalent pewnosci odnosi sie do sytuacji dwoch loterii: jednej o wyzszej oczekiwa-
nej wyplacie, drugiej o wyzszej pewnej wyptacie. Zwykle agenci preferujg drugg loterie.

Efekt izolacji polega na tym, ze wyniki nastepujacych po sobie loterii nie sg analizowa-
ne tacznie, liczy sie przede wszystkim ostatnia. Chociaz na podstawie obserwacji wielu lo-
sowan prowadzonych w tych samych warunkach mozna zdoby¢ informacje o rozktadzie
prawdopodobienstwa, ludzie kierujg sie gtéwnie wynikiem ostatniego losowania.

Stato$¢ wyptat moze przyjmowac rézne postacie. Kiedy réznice prawdopodobien-
stwa sukcesu w kilku loteriach sg niewielkie, agenci podejmuja decyzje na podstawie
wysokos$ci nagrdod, a nie wartosci oczekiwanej. Z kolei w loterii o bardzo niskim
prawdopodobienstwie wygranej agenci o awersji do ryzyka stajg sie do niego skton-
ni. W odwrotnej sytuacji, loterii o bardzo matym prawdopodobienstwie duzej straty,
agenci wolg mniejsza strate, nawet z duzo wiekszym prawdopodobienstwem.

Powyzsze modyfikacje sg podstawg teorii perspektyw. Cho¢ teoria ta jest zgodna
z wynikami eksperymentéw psychologicznych, zoperacjonalizowanie wnioskéw
z tej teorii prowadzitoby do znacznego wzrostu komplikacji modeli. Prébe sforma-
lizowania podjat m.in. Ford!31),

Dlatego Loomes i Sugdem zaproponowali podejscie alternatywne — nazwane Regret
theory, co mozna przettumaczy¢ jako ,teorie zalu”132), Centralnym pojeciem jest tu
uzyteczno$¢ z niedokonania okreslonych wyboréw. Na przyktad inaczej postrzega-
my zmniejszenie uzyteczno$ci poprzez zaptacenie podatku, ktérego nie mozemy
unikng¢, a inaczej analogiczng strate poniesiong w grze hazardowej. Ten sposo6b ro-
zumowania wymaga modyfikacji funkcji uzytecznos$ci. Racjonalny wyboér w warun-
kach niepewnos$ci oznacza minimalizacje wartosci oczekiwanej strat spowodowa-
nych niepodjeciem innych decyzji. Jak dowodzg autorzy, jesli prawdopodobienstwa
réznych stan6w natury sg znane, to koncepcja ta lepiej wyjasnia wyniki ekspery-
mentéw niz teoria maksymalizacji wartoS$ci oczekiwanej uzytecznosci. Ponadto ta-
twiej ja zastosowac w praktyce.

( 131) [Ford, 1987].
132) [Loomes i Sugdem, 1982].
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Lata 80. ubiegtego wieku obfitowaty w préby opisu wyboréw w warunkach nie-
pewnosci. Battalio, Kagel i Jiranyakul poréwnali zachowania przewidywane przez
poszczego6lne metody z wynikami badan empirycznych. Okazato sie, Ze Zadna z teo-
rii nie ma petnego poparcia w wynikach badari empirycznych33).

2.1.1. Loterie i uzytecznos¢

Centralnym punktem mikroekonomicznych badan niepewnosci jest wybdr mie-
dzy loteriami34) obrazujgcymi niepewno$¢. Z kazdg loterig taczy sie pewna uzytecz-
nos$¢ zalezna od wielko$ci wyptat i ich prawdopodobienstw oraz od poczatkowej za-
moznosci decydenta. Znajac te parametry, mozna zdefiniowac przestrzen akcepto-
wanych loterii.

W poszczego6lnych sytuacjach agenci moga réznic sie stosunkiem do ryzyka, mie-
rzonego wspotczynnikiem Arrowa-Pratta:

_u’(w)

)= )

(2.1)

gdzie u(®w) oznacza uzyteczno$¢ z wyptaty z danej loterii. Warto$¢ -1 oznacza neu-
tralno$¢ wobec ryzyka, powyzej sktonno$¢ do ryzyka rosnie, ponizej — maleje.

2.1.2. Podejmowanie decyzji w warunkach pewnosci, ryzyka i niepewnosci

W warunkach pewnosci kazda strategia gwarantuje decydentowi pewna statg
wyptate!35), Jesli kryterium oceny poszczegdlnych strategii jest wysoko$¢ wyptaty,
to wybor jest dos¢ prosty. Jesli kryteriow jest wiecej (na przyktad urzad antymono-
polowy chce maksymalizowaé¢ dobrobyt spoteczny i rente konsumenta), konieczne
jest przyporzadkowanie wag poszczegdlnym celom. Najlepsza strategia maksymali-
zuje wtedy warto$¢ wazona.

W warunkach ryzyka na wyniki danej strategii wptywajg rézne zdarzenia nieza-
lezne, takie jak decyzje konkurentéw czy koniunktura rynkowa. Prawdopodobien-
stwo poszczegdlnych zdarzen jest znane, mozna wiec obliczy¢ warto$¢ oczekiwang
wyptat dla réznych strategii. Wybor strategii zalezy od uzytecznosci poszczeg6lnych
kombinacji wyptat i prawdopodobienstwa ich uzyskania.

W warunkach niepewnosci rozktad prawdopodobienistwa nie jest znany. Przy
wyborze strategii decydent moze sie kierowac réznymi kryteriami. Jesli chce zmini-
malizowac¢ straty, wybiera strategie zapewniajaca najwieksza wyptate przy naj-
mniej korzystnym stanie natury. Jesli gotdw jest ponie$¢ strate, wybierze strategie
maksymalizujacg wyptate. Moze takze wyznaczy¢ odchylenie kazdej strategii od
maksymalnych wyptat przy réznych stanach natury. Kryterium wyboru strategii
jest wtedy minimalizacja utraconych szans.

W pewnych okoliczno$ciach decydent moze chcie¢ zmieni¢ decyzje podjeta w wa-
runkach niepewnosci. W praktyce zmiana zwykle jest mozliwa, ale pocigga za sobg

133) [Battalio, Kagel i Jiranyakul, 1990].
134) por, [Varian, 1992, str. 173-197].
135) por. [Lomba, 1978] i [Reekie i Cook, 1987].
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okreslony koszt. Epstein zwrécit uwage, ze w wielu przypadkach decyzja nie jest
zmieniana, poniewaz nie tylko zas6b informacji, ale i koszty zmiany rosng wraz
z uptywem czasu. Czesto informacje, wskazujace na konieczno$¢ zmiany decyzji, po-
jawiajg sie dopiero wtedy, gdy koszt zmiany decyzji jest zbyt wysokil3).

W warunkach niepewnosci wtasciciel przedsiebiorstwa moze przewidywac roz-
woj sytuacji. Nelson rozwaza postepowanie wiasciciela przedsiebiorstwa dziataja-
cego na rynku doskonale konkurencyjnym w warunkach niepewnos$ci przysztych
cen. Wtasciciele rownoczes$nie decyduja o wielkos$ci produkcji na dany okres, nie
znajac jeszcze ceny sprzedazy. W tej sytuacji wiasciciel przedsiebiorstwa bedzie kie-
rowat sie wartoscig oczekiwang ceny. Im mniej nachylona funkcja kosztéw i im
wieksza wariancja ceny, tym wiekszy jest ,koszt” (w rozumieniu utraconych zy-
skow) zwigzany z nieznajomoscig przysztej ceny!37),

Zat6zmy teraz, ze dziat badan rynku opisywanej firmy znalazt spos6b na przybli-
zenie przysztej ceny na podstawie obecnych cen. W konkurencji doskonatej zadne
z przedsiebiorstw nie ma istotnego wptywu na podaz w catej branzy, a mimo to po-
noszenie kosztow prognoz jest optacalne, przy czym im wyzsza jako$¢ prognoz, tym
wyzsze zyski. W warunkach niepewnos$ci popytu aktywne zarzadzanie cenami jest
optacalne nawet przy konkurencji doskonatej. Nelson rozwaza réwniez przypadek,
kiedy wszystkie firmy w branzy korzystaja z prognoz popytu. Zmniejsza to wahania
cen i zwieksza zyski wszystkich przedsiebiorstw!38),

W warunkach niepewnosci mozna czasem wybra¢ miedzy nasladowaniem konku-
renta i odroznianiem sie od niego, tak aby skutki zmian w popycie lub w kosztach
nie byly skorelowane. Jesli jeden producent samolotéw buduje maszyny o duzym za-
siegu, czy jego konkurent powinien budowa¢ podobne, czy wyspecjalizowac sie
w maszynach kroétkiego zasiegu? Jesli zdecyduje sie na wej$cie w ten sam segment
rynku, bedzie narazony na takie same wahania popytu. W innym segmencie groza
mu inne zmiany w popycie. Autor udowadnia, ze wybor strategii zalezy od komple-
mentarnosci funkcji zyskéw obu firm. Im bardziej komplementarne funkcje zysku,
tym bardziej optacalne jest nasladowanie konkurental39).

2.1.3. Gry z niepetng informacja

Podstawowym narzedziem analizy interakcji strategicznych w warunkach nie-
pewnosci s3 gry z niepeing informacjg. Moga one przybiera¢ dwie postacie, ktore za
Aumannem nazywa sie bayesowskimi i nie-bayesowskimil4%), Podejscie bayesow-
skie zaktada, Zze wszystkim parametrom gry (strategiom graczy, funkcjom wyptat,
stanom natury itp.) mozna przyporzadkowywacé prawdopodobienstwa. W podejsciu
nie-bayesowskim prawdopodobienstwa przyporzadkowuje sie tylko parametrom
gry niezaleznym od uczestnikow.

W grach z niepeing informacjg gracze nie znaja pewnych istotnych parametréw gry,
ale jednakowo postrzegajg prawdopodobiefistwa pewnych zdarzen!4l). Wybierajac

136) [Epstein, 1996].

137) [Nelson, 1961].

138) por. [Nelson, 1961].

139) por, [Dana, 2005].

140) [Aumann, 1987].

141) por. [Harsanyi, 1967-8] i [Aumann, 1976].
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strategie, kazdy z graczy formutuje pewne oczekiwania odnos$nie parametréw gry. Jed-
noczes$nie przewiduje postepowanie innych graczy w odpowiedzi na jego decyzje.

Taka gre bardzo trudno analizowa¢ nawet dla dwéch graczy. Harsanyi sprowadzit
ja do prostszej postaci, przyjmujac, ze kazdy z graczy ma pewne subiektywne prze-
konania o prawdopodobiefistwie parametréow gry'42). Wykazat, iz zatozenie, ze wszy-
scy gracze znajg mozliwe strategie, a niepewnos$¢ dotyczy tylko wyptat, nie zmniej-
sza ogo6lnosci analiz. Na podstawie subiektywnych przekonan gracz podejmuje decy-
zje maksymalizujgcg warto$¢ oczekiwang jego uzytecznosci. Wystgpienie pewnych
stanéw natury i decyzje innych graczy zwiekszaja jego zasob informacji o rozktadzie
prawdopodobienstwa. Kazdy z graczy moze zatem korygowa¢ swoje postepowanie
w miare lepszego poznawania rzeczywistosci. W ten sposob gra z niepeing informa-
Cjg zmienia sie w gre z petng, cho¢ niedoskonalg informacjg!43).

Aumann udowodnit, ze gracze o takim samym doswiadczeniu i wspdlnej wiedzy
o pewnym zdarzeniu losowym jednakowo oceniaja prawdopodobienstwa przy-
sztych zdarzen. Ten wniosek jest bardzo istotny dla modelowania mikroekonomicz-
nego. Analizujgc r6wnowage na danym rynku, czesto zaktada sie, Zze wszyscy gracze
majg jednakowe do$wiadczenia i wiedze. Mozna wiec modelowac¢ ich strategie jako
gre z niepelng informacjg44.

W wielu sytuacjach przyjecie zatozenia o jednakowej wiedzy wymaga zbadania
motywacji do dzielenia sie informacjami. Koessler przeprowadzit analize gry dwu-
etapowej, w ktérej w pierwszym etapie gracze mogg sie wymienia¢ informacjami,
a w drugim podejmuja decyzje. Autor przedstawit wiele przyktadéw gier, w ktérych
réwnowaga zalezy od zasobu przekazanych informacji, na przyktad gry z jedno-
stronng informacja i gry o wspdlnym interesiel45),

Ciekawy jest przypadek, gdy wszystkie informacje posiada jeden z graczy, a drugi ja-
ko jedyny podejmuje decyzje. Mogtoby sie zdawaé, ze pierwszy gracz nie ma motywacji
do dzielenia sie informacjg. Jednak brak informacji jest rowniez wskazdwkg dla drugie-
go gracza i moze sprawic, ze jego decyzje beda niekorzystne dla pierwszego. Paradok-
salnie, pierwszy gracz moze mie¢ do$¢ silng motywacje do dzielenia sie informacjami.

Aumann, a p6zniej inni autorzy rozwineli metode analiz gier z niepeing informa-
cja bez zakladania wspdlnej wiedzy'4%). Koncepcja wystepuje w literaturze pod na-
zw3 ,skorelowanych rownowag”. W czasie gry kazdy z graczy otrzymuje pewne lo-
sowe sygnatly, wskazujace wyptaty zwiagzane z poszczegélnymi decyzjami. Gracze
wiedza, ze taki sygnat zostal wystany i obserwujg zachowania innych oraz stany na-
tury. W ten sposob tworzy sie ,skorelowana réwnowaga”. Informacje otrzymane
przez jednego gracza i jego decyzje wplywaja na decyzje innych graczy.

2.1.4. Metoda bezposrednia

Bezposrednig metode wyboru w warunkach niepewnosci zaproponowali Kamien
i Schwartz!47), Modyfikacje tego podej$cia sg rowniez stosowane wspolczesnie, na

142) [Harsanyi, 1967-8].
143) por, [Aumann, 1987].

144) [Aumann, 1976).

145) por. [Koessler, 2002].

146) por, [Aumann, 1987] i [Nau, 1992].

147) por. [Kamien i Schwartz, 1971] i [Kamien i Schwartz, 1972].
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przyklad przez Sen!*8), Cho¢ nie jest to metoda uniwersalna, znakomicie nadaje sie
do pewnej klasy problemdw.

Podstawowym zatozeniem metody bezposredniej jest zalezno$¢ miedzy prawdo-
podobienstwem zdarzenia a poniesionymi naktadami. Im wiecej zostanie zainwe-
stowane, tym wieksze prawdopodobienstwo uzyskania korzystnego efektu. Nigdy
nie jest mozliwe osiagniecie sytuacji, kiedy oczekiwane zdarzenie bedzie pewne.

Metode te najlepiej wyttumaczy¢ na przyktadzie. Przedsiebiorstwo prowadzi ba-
dania w celu stworzenia i opatentowania nowego produktu. Przy obecnych zaso-
bach prawdopodobienstwo sukcesu w kazdym oKkresie jest zmienng losowa o roz-
ktadzie z. Wydatki w jednym okresie zwiekszaja prawdopodobienistwo sukcesu
w nastepnym. Im dtuzej trwaja badania, tym wieksza szansa osiggniecia celu. Ile
warto inwestowa¢ w poszczegélnych okresach? Odpowiedz zalezy od wielu czynni-
kéw: oczekiwanej wielkosci rynku, wrazliwosci klientéw na ceny, oczekiwanej wy-
sokosci kosztéw zmiennych produkcji, stopnia zaawansowania konkurentéw
w tworzeniu ich produktéw, polityki patentowej itd. Znajac te parametry, mozna
metodg bezposrednia obliczy¢ optacalno$¢ zmiany rozktadu prawdopodobienstwa.

Metoda bezposrednia ma szerokie zastosowania. Mozna na przyktad obliczy¢, jak
czesto robi¢ przeglady danej maszyny, aby prawdopodobienstwo awarii byto dosta-
tecznie mate. W procesie monopolizacji jednym z argumentéw za tgczeniem sie firm
moze by¢ zmiana rozktadu prawdopodobienstwa zwiekszenia zyskow dzieki kom-
binacji zasobow.

2.1.5. Opcje fizyczne

Spojna teorie ,,opcyjnego” patrzenia na decyzje przedsiebiorstw przedstawili Dixit
i Pindyck'4?). Calg koncepcje mozna opisa¢ nastepujgco: z kazdg decyzjg gospodar-
cz3 wigze sie niepewno$¢ — tym wieksza, im wiecej czasu uptywa od momentu pod-
jecia tej decyzji do uzyskania wynikéw (na przyktad popyt na rynku w przysztym
miesigcu przewidziec fatwiej niz popyt za dziesie¢ lat). Wszystkie dziatania podej-
mowane przez przedsiebiorstwa majg na celu osiggniecie dodatkowych, niepew-
nych zyskéw i wigzg sie z pewnymi kosztami utopionymi. Jesli dany projekt zaczyna
generowac straty, osoby kierujace starajg sie go zakonczy¢, nie zwracajac uwagi na
wysoko$¢ kosztow utopionych.

Widac¢ tu oczywista analogie miedzy decyzjg gospodarcza a zakupem opcji call na
akcje. Kupujacy opcje ponosi pewien koszt utopiony, a w zamian uzyskuje prawo do
realizacji zyskéw ze wzrostu wartosci instrumentu bazowego ponad cene wykona-
nia opcji: Odpowiada to przychodom z projektu inwestycyjnego, przekraczajagcym
koszty jego realizacji. Przyszta cena instrumentu bazowego czy przyszte zyski z pro-
jektu inwestycyjnego sa niepewne. Opcje wykonuje sie, a projekt inwestycyjny re-
alizuje, kiedy wartos$¢ instrumentu bazowego przekracza cene wykonania. W prze-
ciwnym razie opcja nie jest wykonywana, a projekt inwestycyjny jest przerywany.

Jak wida¢, na pewnym poziomie abstrakcji mozliwos$¢ realizacji projektu inwesty-
cyjnego w przedsiebiorstwie odpowiada nabyciu opcji kupna — zyskuje sie prawo
do przysztych zyskéw. Dzieki temu do oceny optacalnosci decyzji gospodarczej

( 148) [Sen, 2002].
149) [Dixit i Pindyck, 1994], z opracowan w jezyku polskim warto zwréci¢ uwage na [Rogowski, 2008].
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mozna uzy¢ catego aparatu matematycznego do wyceny opcji finansowych. Zaréw-
no warto$¢ opgcji, jak i atrakcyjno$¢ projektu inwestycyjnego zalezg od pewnych
czynnikow losowych, ktére mozna opisa¢ btadzeniem losowym z dryfem, procesa-
mi powracajacymi do $redniej (ang. mean-reverting processes) lub procesami ze
skokiem (ang. jump processes). Dodatkowo opcji mozna nie wykorzysta¢, a z pro-
jektu zrezygnowaé. W obu przypadkach traci sie tylko dotychczasowe wydatki. Taka
elastyczno$¢ jest cecha charakterystyczng wielu projektéw inwestycyjnych?59),

Nalezy zwroci¢ uwage na jedna istotng réznice miedzy opcja typu call na aktywa
finansowe np. akcje a projektem inwestycyjnym. Kupujac opcje na akcje, mamy wy-
tacznos¢ na zakup tej akcji, natomiast wytaczno$¢ na dany projekt inwestycyjny jest
raczej wyjatkiem niz regutg. W rzeczywistoSci decyzje przedsiebiorstw zwykle po-
dejmowane sg w warunkach konkurencji.

W ostatnich dwudziestu latach powstata do$¢ obszerna literatura tgczaca podejscie
opcyjne i analize interakcji strategicznych z wykorzystaniem teorii gier. W ten sposéb
nastgpito zblizenie miedzy ekonomig finansow3 a teorig rynkéw i konkurencjist), Wta-
Sciciele przedsiebiorstw daza do maksymalizacji warto$ci posiadanych opcji, a nie bez-
posredniego zysku. Podstawowg kwestig jest istnienie rownowagi w takich warunkach.

Grenadier pokazal, ze przy dos$¢ ogdlnych zatozeniach taka symetryczna réwno-
waga istnieje w oligopolu i w konkurencji doskonatej, jednak wraz ze wzrostem
liczby przedsiebiorstw wilasciciele przedsiebiorstw daza raczej do maksymalizacji
zysku, a nie maksymalizacji warto$ci opcjil®). Hackbarth i Miao prezentuja réwno-
wage w modelu Cournota przy zatozeniu, ze zmiany popytu odpowiadajg btadzeniu
losowemu53),

Z wykorzystaniem opcji fizycznych mozna takze analizowa¢ postepowanie wtasci-
cieli przedsiebiorstw na stochastycznym, ale rosnagcym rynku. Problem ten rozwazali
Kulatilaka i Perotti. Wyobrazmy sobie branze, w ktdrej istotnym parametrem konku-
rowania sg moce produkcyjne (np. branza chemiczna czy ustugi logistyczne), a kon-
kurencja odbywa sie zgodnie z modelem Cournota. Okazuje sie, ze jesli w takiej gatezi
oczekiwany jest wzrost rynku, to sktonno$¢ witascicieli przedsiebiorstw do zwieksza-
nia mocy produkcyjnych ro$nie wraz ze wzrostem niepewnosci przysziej wartosci
rynku. Jesli wszystkie przedsiebiorstwa reaguja symetrycznie, mimo wzrostu rynku
nie nastepuje wzrost zyskownosci poszczegolnych przedsiebiorstw!34,

Trzecim zagadnieniem, ktére mozna zobrazowac¢ wykorzystujac opcje fizyczne, sa
inwestycje w badania i rozw¢j. Ze wzgledu na specyficzny charakter tych inwesty-
cji (koszt utopiony, wysoka niepewno$¢, mozliwo$¢ rezygnacji z wdrozenia) naro-
dzila sie cata pod-dziedzina badanh zwana Real R&D options'5). Cho¢ badaczom nie
udato sie jeszcze stworzy¢ modelu w pelni odpowiadajacego cechom projektu ba-
dawczego, to podejscie ,opcyjne” jest blizsze rzeczywistosci, niz opisy wykorzystu-
jace zdyskontowane przeptywy pieniezne.

Czwartym obszarem, w ktéorym mozna zastosowac opcje fizyczne, jest budowanie
pozycji rynkowej — wejscie na rynek czy zdobycie pozycji lidera. Shackleton, Tsekre-

{ 150) por., [Abel et al, 1996].

151) [Boyer, Gravel i Lasserre, 2004].
152) [Grenadier, 2002].

153) [Hackbarth i Miao, 2008].

154) [Kulatilaka i Perotti, 1999].

155) por. [Paxson, 2001].
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kos i Wojakowski rozwazali nieskoniczong gre miedzy dwoma przedsiebiorstwami
walczacymi o rynek. W kazdym okresie tylko jedna firma moze osigga¢ zyski na ryn-
ku, a wtasciciele przedsiebiorstw, nie znajac warunkéw rynkowych oraz potencjal-
nych zyskéw konkurenta, decyduja, czy w danym oKkresie skorzysta¢ z opcji wejscia
na rynek. Okazuje sie, Ze na rynek w kazdym okresie bedzie wchodzi¢ firma o wiek-
szym koszcie alternatywnym pozostania poza rynkiem. Taki koszt to na przyktad duze
moce produkcyjne, ktére trzeba utrzymywacé takze poza rynkiem?56),

Opcje fizyczne sg takze coraz w wiekszym stopniu stosowane w praktyce. O za-
stosowaniu ich w zarzadzaniu strategicznym piszg m.in. Reuer i Tong!57). Zwracaja
oni uwage na praktyczne kwestie zastosowania opcji fizycznych takie jak problemy
decyzyjne w modelach opcyjnych, zakres analizy, tworzenie, utrzymywanie i wyko-
nywanie opcji. Oceniajg takze zastosowanie opcji fizycznych w praktyce.

Istotnym zatozeniem zwigzanym z opcjami fizycznymi jest zaniedbywalnos$¢
kosztow dostosowania. W rzeczywistosci koszty dostosowania do zmian otoczenia
moga by¢ znaczne. Przyktadowo, zmniejszenie wielkos$ci produkcji taczy sie z ko-
niecznos$cig zwolnienia pracownikéw, co pociaga za sobg koszt odpraw.

Pindyck przeprowadzit formalng analize kosztéw dostosowanial%8), Przyjmijmy,
ze wszystkie kluczowe zmienne strategiczne (koszty produkcji, ceny, wielko$¢ ryn-
ku) zmieniaja sie w sposéb stochastyczny. Znana jest ich obecna wielko$¢, nato-
miast przyszte warto$ci sa niepewne. Jesli koszt dostosowania jest niski, to produk-
cja jest zblizona do wartosci oczekiwanych; jesli wysoki, to przedsiebiorstwa beda
produkowac wiecej, obnizajac swoj koszt kranncowy, ale ponoszac wyzszy koszt sta-
ly. Racjonalny i neutralny wobec ryzyka wtasciciel przedsiebiorstwa, nie znajac
przysztych wartosci popytu na swoje produkty, bedzie utrzymywat poziom maga-
zynow wyzszy niz wynikatoby to z wartosci oczekiwanej popytu. W branzach o wy-
sokiej niepewnosci i niskiej elastycznosci produkgji, czyli wysokim koszcie dostoso-
wania, taki wysoki poziom zapaséw jest uzasadniony.

2.1.6. Inne podejscia do analiz ekonomicznych w warunkach niepewnosci

Wiele wynikéw badan w naukach przyrodniczych wskazuje na to, ze systemy dy-
namiczne czesto generujg chaos deterministyczny. Sterman wskazuje, Ze zjawisko
to moze réwniez wystepowac w gospodarce zaré6wno na poziomie mikro, jak i ma-
kro. Aby uzyska¢ taki efekt, wystarczy uchyli¢ zatozenia o liniowej zaleznosci pew-
nych zjawisk ekonomicznych. Oczywiscie systemy ekonomiczne czy spoteczne s3
daleko bardziej ztozone niz eksperymenty w naukach przyrodniczych, a ogranicze-
nia praktyczne nie pozwalajg prowadzi¢ eksperymentéw. Trudno sobie wyobrazié
eksperyment polegajacy na drastycznych zmianach stép procentowych59),

Mimo tych ograniczen analizy wykorzystujace chaos deterministyczny zyskuja na
znaczeniu w analizach ekonomicznych. Mozna je z powodzeniem wykorzystywac¢ do
analiz w warunkach niepewno$ci, zwtaszcza do przewidywania reakcji podmiotéw
ekonomicznych na znaczne zmiany parametréw otoczenia.

156) [Shackleton, Tsekrekos i Wojakowski, 2002].
157) [Reuer i Tong, 2007].

158) [Pindyck, 1982].

159) por. [Sterman, 1989].
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Schjaer-Jacobsen podat kolejne metody podejmowania decyzji w warunkach nie-
pewnosci. Mozliwe jest wykorzystanie rachunku na przedziatach, dzieki czemu wy-
starczy znac¢ zakres kazdego parametru, zeby poréwnac poszczegélne decyzje.

Innym sposobem analizy jest wykorzystanie zbioréw rozmytych. Zbiér rozmyty
to klasa obiektéw, ktére majg ciagta funkcje przynaleznosci, przyjmujaca wartosci
z przedziatu <0,1>. Przy pomocy takich zbioré6w mozna formalnie zapisa¢ takie
stwierdzenia jak: ,znaczny wzrost popytu” czy ,zdecydowany spadek kosztow”160),

2.2. Niepewnos¢ w teorii rynku i konkurencji

Podstawa wnioskowania we wspdtczesnej teorii rynkéw i konkurencji jest teoria
gier. Jak pisze Fischer, teoria rynkéw i konkurencji byta mato atrakcyjnym polem do
badan teoretycznych i empirycznych az do czasu pojawienia sie koncepcji zastoso-
wania teorii gier w ekonomii. Pozwolito to na ujecie problematyki w $ciste ramy
formalno-matematycznel6d),

Analiza w warunkach niepewnosci réwniez prowadzona jest z wykorzystaniem
teorii gier, w tym wypadku gier z niepeing informacja. Ta niepetna informacja moze
dotyczy¢ na przyktad warunkéw rynkowych. W réwnaniu opisujagcym popyt na ryn-
ku zastepuje sie wybrane parametry zmiennymi losowymi®2), Analogicznie mozna
opisac niepewnos¢ specyficzng dla danego przedsiebiorstwa — wtedy zmienng loso-
wa beda koszty. Przy takim podejsciu zysk danego przedsiebiorstwa bedzie stocha-
styczny'63). Zwykle rézne wartosci popytu i kosztéw zalezg od stanéw natury na
rynku. Przyktadem natury moze by¢ koniunktura gospodarcza. Boom sprawi, ze po-
pyt bedzie wiekszy, ale moze by¢ trudniej pozyska¢ pracownikéw, co sprawi, ze
koszty réwniez wzrosna.

Inne podejs$cie zaproponowatl Akerlof w jednej z pierwszych analiz wplywu nie-
pewnosci na postepowanie agentéw ekonomicznych. Autor badat wptyw niepewno-
$ci na jakos$¢ oferowanych produktéow. Swojg koncepcje zilustrowal ponizszym
przyktadem. Kupujac nowy samochdd, mozna trafi¢ na udany lub mniej udany eg-
zemplarz. Po pewnym czasie nabywca pozna jako$¢ posiadanego samochodu. Na-
bywca mniej udanego samochodu chetnie sie go pozbedzie i kupi nastepny, liczac,
ze tym razem bedzie udany. Niestety, sprzedajac prawie nowy samochdd, dotych-
czasowy wiasciciel dostanie duzo nizsza cene niz zaptacit. Dzieje sie tak dlatego, ze
sprzedaz takiego samochodu sygnalizuje, iz wtasciciel nie jest z niego zadowolony.
Kupujacy wkalkulowuje w swoja wycene samochodu ryzyko, Ze sprzedawany samo-
chdd to mniej udany egzemplarz. Sprawia to, Ze ceny uzywanych samochoddéw sa
niskie, wiec wlasciciele uzywanych samochodéw wysokiej jako$ci nie chca ich
sprzedawac. Niepewno$¢ zwigzana z jako$cig powoduje zatem, ze trudno kupic¢ dobry
uzywany samoch6d164),

Powyzszy przyktad pokazuje znaczenie asymetrii informacji. Analogicznie mozna
analizowa¢ kwestie wejscia na rynek. Jesli istnieje asymetria informacji miedzy
przedsiebiorstwem dziatajagcym w branzy i planujgcym wejscie na rynek, wtedy

160) por, [Schjaer-Jacobsen, 2000].
161) [Fischer, 1989].

162) por, [Klemperer i Meyer, 1986].
163) por, [Sen, 2002].
164) [Akerlof, 1970].
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wlasciciel pierwszego przedsiebiorstwa, ktory jest lepiej poinformowany o warun-
kach w danej branzy moze wysyta¢ potencjalnemu konkurentowi sygnaty sugeruja-
ce, ze wejscie na rynek jest nieoptacalne65),

Jesli posiadanie wiarygodnych informacji jest bardzo istotne, moze doj$¢ nawet
do przejecia dobrze poinformowanego konkurenta. Cze$¢ niepewnosci zostanie wy-
eliminowana dzieki potaczeniu informacji posiadanych przez poszczegélne przed-
siebiorstwal6®),

2.2.1. Réwnowaga rynku doskonale konkurencyjnego w warunkach niepewnosci

Problemem réwnowagi na rynku doskonale konkurencyjnym w warunkach nie-
pewnosci zajat sie Oi. Stwierdzit on, ze przy technologii produkcji o rosngcym kosz-
cie krancowym i cenie rownej kosztowi kranicowemu wraz ze wzrostem niepewno-
$ci cen rynkowych rosng zyski przedsiebiorstw dziatajgcych w branzy, co przekta-
da sie na wejscia do sektoral®?),

Badania Dreze i Gabszewicza pozwolity na wyciagniecie bardziej szczegétowych
wnioskow. Po pierwsze, w stanie rGwnowagi zawsze istnieje pewna liczba firm, kto-
rych moce produkcyjne sg wyzsze niz wynikatoby to z wartosci oczekiwanej popy-
tu. Po drugie, oczekiwana cena jest nizsza niz minimalny koszt $redni i nie mozna
jej obnizy¢, nie powodujac strat przedsiebiorstw dziatajacych na rynku. Po trzecie,
warto$¢ oczekiwana kosztu krancowego jest $rednig kosztéw Srednich wazong
wielko$cig produkcji. Mozna wtedy zastapi¢ analize krancowa analizg kosztow $red-
nich, co utatwia obliczenia — przedsiebiorstwa znajg wtasnie koszty $rednie i na tej
podstawie podejmuja decyzje cenowel68),

Wyniki te potwierdzili, uzupeili i uog6lnili Sheshinski i Dreze. Wykazali oni, ze
w branzy o niepewnym popycie wazne jest utrzymywanie zapaséw. W poréwnaniu
z sytuacja znanego popytu na rynku bedzie dziatato wiecej firm, wieksza bedzie tez
ich taczna wielkos¢ produkcji i $rednie koszty produkg;ji. Istotne bytoby stwierdzenie,
czy poprzez dostosowanie struktury organizacyjnej przedsiebiorstw mozna ograni-
czy¢ koszty'9?). Czy mozna zbudowaé organizacje, ktora bylaby tak elastyczna, ze
koszty w warunkach niepewnosci bytyby takie same jak przy braku niepewnosci?

Taka zmiang organizacyjng mogtoby by¢ uelastycznienie produkcji. Mills analizo-
wat ten problem, przyjmujac za elastyczno$¢ wyptaszczenie U-ksztattnej krzywej
kosztéw w okolicach minimalnego kosztu $redniego. Je$li mozliwe jest zwiekszenie
elastycznosci produkgji, to kazdy wtasciciel przedsiebiorstwa bedzie do tego dazyt.
Zaowocuje to zmniejszeniem liczby przedsiebiorstw w branzy oraz mniejsza nad-
wyzkg mocy produkcyjnych79),

Rozwinieciem tej koncepcji byt wprowadzony przez Millsa i Schumanna podziat
na ,duze” i ,mate” firmy: duze charakteryzujg sie niskimi kosztami $rednimi, a ma-
te wysoka elastycznoscig produkcji. Autorzy pokazali, Ze w warunkach niepewnosci
popytu oba rodzaje firm moga koegzystowac¢, bowiem mate przedsiebiorstwa lepiej

165) por. [Dixit, 1982], [Milgrom i Roberts, 1987).
166) por. [Banal-Estanol, 2007].

167) [0, 1961].

168) [Dreze i Gabszewicz, 1967].

169) [Sheshinski i Dreze, 1976].

170) [Mills, 1984].
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absorbujg wahania wielko$ci popytu, a duze firmy konkurujg nizszymi kosztami
przy matych zmianach popytul’d,

Niepewno$¢ moze wptyna¢ na strukture rynku. Sandmo pokazat, ze jesli na ryn-
ku o nieznanych przysztych cenach poszczegélni wilasciciele maja rézny stosunek
do ryzyka, to branza w petni konkurencyjna moze przerodzi¢ sie w oligopol. W wa-
runkach niepewnos$ci i awersji do ryzyka rynek doskonale konkurencyjny jest
w réwnowadze nawet przy malejacych kosztach krancowych!72),

Réwnowage na rynku mozna rozwaza¢ réwniez w ujeciu dynamicznym. Dixit
analizuje decyzje wejscia i wyjScia w warunkach niepewnosci, udowadniajac, ze
wraz ze wzrostem niepewnos$ci malejg bariery wejscia, a jednocze$nie mniej opta-
calne staje sie wyjScie z rynku. W modelu Dixita ceny na rynku zmieniaja sie w spo-
séb stochastyczny, a wejscie na rynek i wyjscie z niego wiaza sie z pewnym kosz-
tem utopionym. W decyzji o wejsciu na rynek Dixit widzi analogie do zakupu opcji
kupna na akcje. Instrumentem bazowym jest tu rynkowy poziom cen, a opcja wy-
konywana jest, kiedy ceny sa wyzsze niz koszty zmienne. Autor udowadnia, ze im
wieksza niepewno$¢ mierzona wahaniem cen, tym wieksza gotowo$¢ przedsie-
biorstw do wejscia na rynek. Wynika to z faktu, ze wchodzac na rynek mozna stra-
ci¢ co najwyzej koszt utopiony zwigzany z wejSciem. Zmienno$¢ cen daje natomiast
duzy potencjat do wzrostu zyskow173),

2.2.2. Rynek oligopolistyczny w warunkach niepewnosci

Teoria oligopolu jest centralnym elementem teorii rynkéw i konkurencjil74). Mimo
tego wciaz brakuje spojnej koncepcji opisu rynkdw oligopolistycznych. Jedng z przy-
czyn braku takiej teorii jest nierozwigzany od ponad 120 lat spér o to, co jest klu-
czowg zmienna strategiczng ustalang przez wiascicieli przedsiebiorstw: cena czy
wielko$¢ produkcji. Bardziej realistyczne wyniki daje zatozenie, Ze zmienng strate-
giczna jest wielko$¢ produkgji, z drugiej strony obserwacje zycia gospodarczego su-
geruja, ze kluczowa zmienng decyzyjng jest cena. Jednak przyjecie ceny jako zmien-
nej strategicznej prowadzi do paradoksu Bertranda, kiedy wszystkie przedsiebior-
stwa dziatajgce w branzy osiagaja zerowe zyski. Oczywiscie w rzeczywistosci tak
nie jest, szczegdlnie na rynkach oligopolistycznych.

W warunkach niepewno$ci istotne sa dwa pytania: czy w takich warunkach da
sie rozstrzygna¢ kwestie kluczowej zmiennej strategicznej i jak niepewnos¢ wpty-
wa na réwnowage na rynku?

Konkurencja ilosciowa a cenowa w warunkach niepewnosci

Baron badat zalezno$¢ rownowagi na rynku w warunkach niedoskonale konku-
rencyjnych od podstawowej zmiennej strategicznej. Przedsiebiorstwo ustala statg
cene i niepewnos¢ dotyczy wielkos$ci produkcji albo odwrotnie. Wnioski sg nastepu-
jace: jesli wtasciciel przedsiebiorstwa ma awersje do ryzyka, powinien ustala¢ wiel-

171) [Mills i Schumann, 1985].
172) [Sandmo, 1971].

173) [Dixit, 1989].

174) por. [Cable, 1994].
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kos$¢ produkgcji. Jesli zas jest neutralny wobec ryzyka, to przy rosngcych kosztach
kraficowych powinien ustala¢ wielko$¢ produkcji, a przy malejacych — cene. Przy
statych kosztach kraficowych wybér strategii jest obojetny7%).

Analogiczne wnioski dotyczace rynku oligopolistycznego z niepewnos$cig popytu
sformutowali Klemperer i Meyer. Jesli koszt krancowy jest rosnacy, preferowana
jest konkurencja Cournota, natomiast jesli koszt krancowy maleje, wiasciciele
przedsiebiorstw wolg konkurowac a la Bertrand. Intuicyjne wytlumaczenie jest na-
stepujace: jesli koszt kraficowy ro$nie wraz z wielko$cig sprzedazy, to wiasciciel
przedsiebiorstwa ustali pewng wielko$¢ produkcji, pozostawiajgc ustalenie ceny
rynkowi. Przy malejacych kosztach krancowych ustali cene, a nastepnie dostarczy
tyle produktéw, ile bedzie moégt sprzedadl7®).

Klemperer i Meyer probowali okresli¢ rownowage w przypadku, kiedy wtascicie-
le przedsiebiorstw definiuja funkcje podazy, ustalajac kombinacje wielkosSci produk-
cji i ceny. Przy znanej podazy i popycie powodowatoby to powstanie nieskonczonej
liczby rownowag, natomiast w warunkach niepewnosci kazdy z wtascicieli firm moze
wyznaczy¢ swojg kombinacja ceny i wielkoSci sprzedazy. W zaleznosci od wielko$ci
popytu pozwala to na sprzedaz okreslonej ilosci produktéw za ustalong cene. Zatem
w warunkach niepewnosci najlepsza zmienng strategiczng jest funkcja podazy be-
daca kombinacja cen i wielko$ci sprzedazy7?).

Réwnowaga na rynku oligopolistycznym w warunkach niepewnosci

Rozwazmy najpierw przypadek duopolu. Wtasciciele obu przedsiebiorstw musza
podjac decyzje o wielkosci produkcji i mocach produkcyjnych, nie znajac popytu. W mo-
mencie ustalania wielkosci mocy produkcyjnych nie znaja wielko$ci rynku, a w momen-
cie okreslania wielkosci produkcji, nie znajg mocy produkcyjnych konkurenta. Gdyby
obie te wartos$ci byly znane, réwnowaga bytaby taka, jak w modelu Cournota z ograni-
czonymi mocami produkcyjnymi. W warunkach niepewnosci obu przedsiebiorstwom
optaca sie inwestowa¢ w nadmierne moce produkcyjne, aby sprosta¢ mozliwemu wzro-
stowi rynkul78), Jest to wniosek analogiczny jak w konkurencji doskonatej.

Rozwazmy teraz rynek, na ktéorym wystepuje niepewno$¢ zwigzana z liczbg ak-
tywnych firm. Janssen i Rasmusen przedstawiaja nastepujacy przyktad: w danym
miescie dziata pewna liczba przedsiebiorstw $wiadczacych ustugi budowlano-re-
montowe. Jesli wtasciciel firmy otrzyma zapytanie ofertowe, stanie przed nastepu-
jacym dylematem: jesli jest jedynym, ktéry odpowie, moze zazgdac ceny monopoli-
stycznej. Jesli jednak bedg konkurencyjne oferty, kto§ moze zaproponowac nizsza
cene. Cho¢ konkurencja na tym rynku jest podobna jak w modelu Bertranda (wta-
Sciciele firm jednocze$nie i niezaleznie ustalaja poziom cen), to autorzy udowodnili,
ze osiggniecie zysku jest mozliwe dzigki strategiom mieszanym?79).

Wraz ze wzrostem liczby przedsiebiorstw mogacych aktywnie dziata¢ w branzy,
spada wartos¢ oczekiwana zyskéw. Moze to wyjasnia¢, dlaczego w niektérych gate-

175) [Baron, 1971].

176) [Klemperer i Meyer, 1986].

177) [Klemperer i Meyer, 1989].

178) por. [Gabszewicz i Poddar, 1997].
179) [Janssen i Rasmusen, 2002].
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ziach nowi konkurenci nie pojawiaja sie, chociaz przedsiebiorstwa dziatajgce
w branzy osiagajg zyski.

Z rownowaga na rynku oligopolistycznym w warunkach niepewnosci wigze sie
zagadnienie wymiany informacji miedzy wtascicielami przedsiebiorstw. Zagadnie-
nie to analizowata Gal-Or, rozwazajac dwuetapowg gre, w ktdrej w pierwszym okre-
sie wtasciciele przedsiebiorstw otrzymuja prywatne informacje o przysztym popy-
cie, a w drugim podejmujg decyzje o upublicznieniu czes$ci informacji. Dylemat wta-
$ciciela przedsiebiorstwa jest nastepujacy: podzielenie sie informacja moze zapo-
biec nadprodukcji w przypadku spadku popytu, ale uniemozliwia osiggniecie po-
nadprzecietnych zyskéw przy wzro$cie popytu. Autorka udowodnita, ze w konku-
rencji cenowej wiasciciele zwykle beda dzieli¢ sie informacjami, a w konkurencji
ilosciowej rzadko i tylko w dtugim okresiel8%),

Ziv szukal odpowiedzi na pytania, czy optacalne jest wprowadzenie konkurentéow
w blad i czy warto wprowadzi¢ ptatny mechanizm weryfikacji upublicznionych in-
formacji? Rozwazat on duopol, w ktérym Kkoszty obu firm s3 niepewne, a niepew-
nosc¢ jest skorelowana. W tych warunkach wymiana informacji jest zawsze optacal-
na, ale musi istnie¢ mechanizm weryfikacji tych informacji, bowiem jeszcze bardziej
optaca sie wysytanie fatszywych sygnatéw, zwtaszcza zanizanie kosztéw. Wymiana
informacji wymaga zatem taniego mechanizmu weryfikujgcego81.

Informacje mozna réwniez pozyskiwac ze zrédet zewnetrznych. Hauk i Hurkens
rozwazali dwuetapowa gre, w ktorej w pierwszym okresie wiasciciele przedsie-
biorstw moga naby¢ informacje o przysztych wartosciach popytu. Jakos¢ tych infor-
macji zalezy liniowo od wielko$ci wydatkdw na ich zakup. W drugim etapie wtasci-
ciele przedsiebiorstw na podstawie tych informacji okreslajg wielko$¢ produkcji. Je-
$li poziom poinformowania poszczegélnych przedsiebiorstw o przysztym popycie
jest znany, wszyscy wiasciciele beda sie starali zdoby¢ mozliwie precyzyjne infor-
macje. Jesli jednak ten poziom nie jest znany, illo§¢ zakupionych informacji zalezy od
liczby aktywnych firm. Im wiecej ich jest, tym mniejsza sktonno$¢ do zakupu pre-
cyzyjnych informacji. Wynika to z tego, Ze optacalno$¢ inwestycji w informacje jest
nizsza. Zatem im wiecej firm, tym gorzej sg one poinformowane i tym gorsze ich de-
cyzje odnos$nie alokacji zasobow?82),

2.2.3. Réwnowaga na rynku monopolistycznym w warunkach niepewnosci

Monopolista moze dziata¢ w warunkach niepewnosci popytu. Nawet jesli zmien-
no$¢ rynku jest mata, monopolista moze spotkac sie z niepewnoscig kosztéw. Przy-
ktadem tej drugiej niepewnosci moze by¢ rynek sprzedazy energii elektryczne;j. Jesli
dziata na nim tylko jeden sprzedawca pradu, moze on tatwo przewidzie¢ popyt,
jednak ceny zakupu energii moga sie waha¢ do$¢ znacznie — m.in. wskutek zmian
cen surowcow.

W obu przypadkach wptyw na decyzje monopolisty ma stosunek do ryzyka.
Dana i inni autorzy wskazali, Ze je$li monopolista ma awersje do ryzyka, a konsu-
menci s3 wobec ryzyka neutralni, znaczenie ma réznicowanie cen, ktére pozwala

180) [Gal-Or, 1985].
181) [7jv, 1993].
182) [Hauk i Hurkens, 2001].
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monopoli$cie zwiekszy(¢ szanse na trafienie z oferta, mimo niepewnosci co do gu-
stéw konsumentow?183),

Postepowanie monopolisty w warunkach niepewnosci popytu zalezy w pierwszym
rzedzie od relacji mozliwos$ci produkcyjnych i potencjalnej wielkosci popytu!®¥. Jesli
ograniczenie mocy produkcyjnych jest mate, wilasciciele przedsiebiorstw powinni
ustala¢ schemat cenowy maksymalizujacy zyski. Jesli to ograniczenie jest istotne, mo-
nopolista powinien stosowac priority pricing, czyli najpierw obstugiwac¢ klientéw
o wysokiej gotowosci do zaptaty. Poniewaz gotowos¢ ta w warunkach niepewnosci
nie jest znana, optymalnym modelem cenowym s3 aukgcje.

Analize zachowania monopolisty w warunkach niepewnosci podjat réwniez Mills,
ktory badat krétkookresowe decyzje o wielkosci produkcji i cen przy braku dyskry-
minacji cenowe;j!8), Na poczatku kazdego okresu monopolista zna swoje koszty
oraz warto$¢ oczekiwang popytu. Na podstawie tych danych okresla wielko$¢ pro-
dukcji i cene. Parametréw tych nie moze zmieni¢ w momencie poznania rzeczywi-
stej warto$ci popytu. Decydujacy wpltyw maja tu koszty kranicowe. Jesli koszt kran-
cowy jest staty, monopolista ustali ceny na takim samym poziomie, jak przy znanym
popycie. Jesli koszt kranicowy maleje, ceny bedg nizsze, a gdy ro$nie — wyzsze niz
przy znanym popyciel86),

Réwnowage na rynku monopolistycznym mozna tez rozwaza¢ w ujeciu dyna-
micznym. Zmonopolizowana branza czesto jest tak atrakcyjna, ze nowe przedsie-
biorstwa starajg sie do niej wchodzi¢. Milgrom i Roberts wskazali, Ze niepewno$¢
kosztéw monopolisty moze by¢ dodatkowa bariera wejscia do sektora. Poprzez wy-
sytanie sygnatéw $wiadczacych o wysokiej efektywnosci monopolista moze znie-
checi¢ potencjalnych konkurent6w?!87),

Gilbert i Newbery analizowali dziatalno$¢ innowacyjna monopolisty i potencjal-
nych konkurentéw. Autorzy zaproponowali nastepujacy model: monopolista i po-
tencjalny konkurent inwestuja w prace badawcze nad nowa technologia. Przedsie-
biorstwo, ktore jako pierwsze stworzy nowa technologie, otrzyma patent. Wynik
prac jest niepewny, a prawdopodobienstwo sukcesu zalezy od wielko$ci ponoszo-
nych naktadéw. Autorzy udowodnili, Ze monopolista jest gotow zainwestowaé
w stworzenie i opatentowanie nowej technologii wiecej niz konkurent starajacy sie
wej$¢ na rynek. Dzieje sie tak dlatego, ze monopolista dzieki opracowaniu nowszej
technologii zachowa zyski monopolistyczne, a potencjalny konkurent moze liczy¢
tylko na zyski duopolistyczne — cze$¢ klientéw moze pozosta¢ wiernych technolo-
gii stosowanej dotychczas przez monopoliste88).

Przy utrwalaniu pozycji monopolistycznej w warunkach niepewnos$ci wazng role
odgrywa reputacja. Dotychczasowe postepowanie monopolisty moze wskazywac,
jak zachowa sie on przy préobie wejscia na rynek. Reputacja jest istotnym dopelnie-
niem kwestii uczenia sie. Niektore dziatania strategiczne mogg mie¢ na celu poka-
zanie swojej sity w celu zniechecenia konkurentéw do wejscia na rynek. Warunkiem
racjonalnosci takiej strategii jest niedoskonata informacja. Kreps i Wilson na dwéch

183) por. [Dana, 2001] i [Anam i Chiang, 2004].
184) por., [Harris i Raviv, 1981].

185) por. [Mills, 1959].

186) por. [Akerlof, 1970].

187) [Milgrom i Roberts, 1982a i 1982b].

188) [Gilbert i Newbery, 1982].
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przyktadach prezentujg, Ze nawet niewielka niepewnos¢ co do wyptat powoduje, ze
budowanie reputacji jest optacalne, nawet jesli gry sg skoficzonel89),

Niepewno$¢ ma wptyw na utrwalanie pozycji monopolistycznej. Prywatne infor-
macje monopolisty mogg utatwi¢ mu obrone przed wej$ciem na rynek nowych firm,
szczegdlnie jesli wyrobi on sobie reputacje twardego obroncy swojej pozycji rynko-
wej. Jednoczes$nie niepewno$¢ moze sprawié, ze monopolista bedzie bardziej zain-
teresowany obrong rynku.

2.2.4. Niepewnos¢ i proces monopolizacji

Skoro niepewno$¢ wptywa na réwnowage rynkowg, to warto rowniez przeanali-
zowac proces powstania monopoli w warunkach niepewnos$ci. Truizmem jest
stwierdzenie, ze ani wtasciciele przedsiebiorstw, ani urzad antymonopolowy nie
moga w peni przewidzie¢ skutkéw decyzji o zmianie struktury rynku. Niepewnos$¢
towarzyszy wszystkim decyzjom zwigzanym z monopolizacja.

Proces monopolizacji moze przebiega¢ na podstawie decyzji administracyjnej lub
w wyniku proceséw rynkowych. W obu przypadkach niepewnos$¢ moze odgrywac
wazng role. W przypadku decyzji administracyjnej celem monopolizacji moze by¢
ochrona konsumentéw przed niepewnos$cig. Przyktadem ochrony konsumentow
przed niepewnoscig moze by¢ decyzja Prezesa URE z listopada 2007 r. o wycofaniu
sie z uwolnienia cen energii elektrycznej. Celem uwolnienia cen byto ograniczenie
kosztow zakupu energii elektrycznej poprzez stworzenie warunkéw do swobodnej
konkurencji. Prezes URE uznat jednak, ze korzystniejszy dla konsumentéw jest prze-
widywalny wzrost cen proporcjonalny do wzrostu kosztéw niz niepewnos$¢ przy-
sztych cen — ceny mogly znaczaco wzrosnaé, gdyby rynek nie dziatalt prawidtowo.

Monopolizacja w wyniku proceséw rynkowych réwniez moze mie¢ charakter
»defensywny”. Ograniczajgc konkurencje, wtasciciele przedsiebiorstw moga zmniej-
szy¢ negatywne skutki niespodziewanych zmian w otoczeniu. Jednak przedsiebior-
cy moga réwniez wykorzystywac niepewnos¢, realizujgc przedsiewziecie, ktérego
oczekiwane efekty charakteryzuja sie duzym odchyleniem standardowym. Wtasci-
ciel przedsiebiorstwa nie moze wtedy straci¢ wiecej niz zainwestowatl, a potencjal-
ny zysk jest wysoki. Dla wtasciciela firmy niepewno$¢ moze by¢ zatem takze pew-
nego rodzaju szansa.

Fakt, ze niepewno$¢ moze by¢ szansa, dobrze ilustruje przyktad rywalizacji n
przedsiebiorstw o pozycje monopolisty w branzy!°%. Wiasciciele przedsigbiorstw
w kazdym etapie gry podejmuja decyzje o poniesieniu pewnego kosztu utopionego,
ktéry ma zblizy¢ do zwyciestwa. Ze wzgledu na niepewnos$¢ popytu, stanowigce na-
grode zyski monopolistyczne nie sa doktadnie znane, wtasciciele znaja tylko ich
warto$¢ oczekiwang i odchylenie standardowe. Przyjmijmy, Ze Zaden z graczy nie
zdecyduje sie na inwestycje tak duza, aby zdoby¢ pozycje monopolisty w pierwszym
okresie. Decyzje bedg tym odwazniejsze, im blizej sukcesu sg konkurenci. Rozwaza-
jac poniesienie kolejnego kosztu utopionego, wtasciciele bedg brali pod uwage war-
tos¢ oczekiwang zyskéw monopolistycznych oraz ich odchylenie standardowe. Przy
jednakowej warto$ci oczekiwanej, witasciciele przedsiebiorstw beda gotowi inwe-

I 189) por, [Kreps i Wilson, 1982].
190) por. [Harris i Vickers, 1985].
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Podsumowanie

stowac tym wiecej, im wieksze jest odchylenie standardowe zysk6w monopolistycz-
nych. Oznacza to, Ze wraz ze wzrostem niepewnosci ro$nie sktonno$¢ do monopo-
lizowania rynku.

Innym, stosunkowo nowym sposobem analizy fuzji i przeje¢ sa opcje fizyczne.
Powstato kilka interesujacych prac na ten temat analizujacych rézne aspekty stra-
tegiczne fuzji i przeje¢ z wykorzystaniem opcji na przejecie konkurentéw!°1). W mo-
delach tych konkurenci nie s3 wykupywani w catosci, ale otrzymuja udziaty w no-
wej polaczonej firmie. Korzyscig z fuzji sa nie tylko wieksze zyski, ale i potencjalne
synergie, a takze dywersyfikacja ryzyka.

2.2.5. Niepewnos¢ i proces demonopolizacji

W przeciwienstwie do procesu monopolizacji, demonopolizacja bedzie miata za-
wsze charakter decyzji administracyjnej. Analiza takiego procesu decyzyjnego nie
bedzie wiec w sposdb istotny odbiegata od analizy probleméw decyzyjnych w wa-
runkach niepewnosci z jednym graczem.

W wyniku dokonanej demonopolizacji ceny powinny sie obnizy¢, ale wzrosna¢
moga zagregowane koszty prowadzenia dziatalnosci przez wszystkich producen-
tow. W razie pogorszenia warunkéw gospodarowania moze to spowodowacé spadek
dobrobytu. Z drugiej strony ewentualna poprawa warunkéw gospodarowania przy-
niesie po demonopolizacji znacznie wieksze korzysci spoteczne.

Dlaczego w takim razie dokonywa¢ demonopolizacji, a nie regulacji monopolu?
Gilbert i Newbery wskazujg, ze monopolista dziata w warunkach niepewnosci za-
chowan regulatora, ktéry jest zalezny od czynnikéw takich jak zmiany polityczne
czy presja spoteczna. Moze to spowodowac, ze monopolista, szczegélnie dziatajacy
w sferze uzyteczno$ci publicznej, bedzie ograniczat inwestycje w infrastrukture
w obawie przed zmianami w regulacji'®?.

Regulacja lub demonopolizacja zawsze obniza warto$¢ przedsiebiorstwa, ale re-
gulacja wigze sie dodatkowo z wyzszym wspdtczynnikiem dyskontujacym, wynika-
jacym z niepewno$ci zwigzanej z regulacjg!®?). Dotyczy to zwlaszcza przedsie-
biorstw uzytecznosci publiczne;j.

2.3. Podsumowanie

Cho¢ systematyczna analiza zjawisk gospodarczych w warunkach niepewnosci
ma dos¢ krotka historie, powstato wiele badan na ten temat. W mikroekonomii kon-
centrowatly sie one na wyborach miedzy loteriami. W teorii rynkéw i konkurencji
podstawowga metodg analizy sg gry z niepeing informacja.

Warto jeszcze zwrdci¢ uwage na metode opcji fizycznych, ktdra opiera sie na inzy-
nierii finansowej. Na rynkach kapitatlowych niepewno$¢ jest powszechna, dlatego me-
tody przeniesione do analiz mikroekonomicznych pozwalajg dobrze opisa¢ niepew-
no$¢ zwigzang z przysztymi stanami natury. Jednocze$nie w ostatnich dziesieciu latach
mozna zauwazy¢ tendencje do taczenia réznych metod w celu lepszego opisu rzeczy-

191) por. [Morellec i Zhdanov, 2005], [Hackbarth i Miao, 2008], [Thijssen, 2008], [Toxvaerd, 2008].
192) por. [Gilbert i Newbery, 1988 i 1994].
193) por. [Jenkinson i Mayer, 1994].
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wistos$ci gospodarczej. Szczegblnie polaczenie teorii gier i opcji fizycznych daje duze
mozliwo$ci prowadzenia zaawansowanych analiz mikroekonomicznych.

Niepewno$¢ ma istotny wplyw na réwnowage kazdego rynku: od w petni konku-
rencyjnego do monopolu. Szczegélnie ciekawg wtasciwos¢ ma rynek oligopolistycz-
ny, na ktérym mozna jednoznacznie okresli¢ r6wnowage, kiedy wtasciciele przedsie-
biorstw ustalaja cala funkcje podazy. Przy braku ostatecznych dowodéw na wyz-
szo$¢ modelu Cournota lub Bertranda, takie analizy s obiecujagcym obszarem badan.

Dynamika rownowagi rynkowej w warunkach niepewnosci jest rowniez inna. Wej-
$cie w warunkach niepewnosci jest bardziej optacalne, ale jednoczesnie monopolista
ma wieksza motywacje i mozliwosci obrony swojej pozycji przed konkurentami.

Niepewno$¢ ma tez wpltyw na proces monopolizacji. Ogélny model wskazuje, ze
im wieksza niepewnos$¢ przysztych zyskow ceteris paribus, tym bardziej zdecydo-
wanie wtasciciele przedsiebiorstw daza do zmonopolizowania rynku. Ten wniosek
bedzie weryfikowany w nastepnych rozdziatach.
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Rozdziat 3. Monopolizacja w warunkach
niepewnosci

awet pobiezna ocena rzeczywisto$ci sktania do wniosku, ze dla oceny fu-

zji badz przejecia istotne sg zmienne zwigzane z popytem: nasilenie kon-

kurencji, liczba potencjalnych konsumentéw, ich zapotrzebowanie na

produkty oraz wrazliwo$¢ na zmiane ceny. Oprécz warunkéw popyto-
wych pod uwage brane sa rowniez czynniki determinujgce podaz — technologia pro-
dukcji, ceny surowcéw, zmiany na rynku pracy, mozliwo$ci wprowadzania innowa-
cji. Poszczegdlne branze charakteryzujg sie réznymi uwarunkowaniami popyto-
wymi i podazowymi.

Celem tego rozdziatu jest zbadanie wptywu niepewnosci na proces monopoliza-
cji w réznych warunkach. W prezentowanych modelach pominieto formuty mate-
matyczne — formalne wyznaczenie réwnowagi przedstawia [Dietl, 2010].

Na rys. 3.1 przedstawiono schematycznie rozwazane w tej pracy warunki poda-
zowe i popytowe oraz strategie konkurencji. Kombinacje zatozen zostaty zaznaczo-
ne ciemniejszym kolorem!%4), Jak wida¢ opracowanie [Dietl, 2010] jest bardzo kom-
pleksowe i daje dobry przeglad wptywu niepewno$ci na proces monopolizacji
w réznych warunkach.
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Rysunek 3.1. Zakres modeli przedstawionych w tym rozdziale (Zrédto: [Dietl, 2010])

194) Zwiazek miedzy charakterystyka a struktura rynku wykazal [Noga, 1993, str. 102-138]. Trudno jest
jednoznacznie stwierdzi¢ zalezno$¢ przyczynowo-skutkowa, niemniej dopiero analiza réznych uwa-
runkowan rynkowych pozwala na wiarygodne wnioskowanie o zmianach w strukturze rynku.
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Warunki podazowe odpowiadajg technologiom produkcji stosowanym w réznych
branzach. Staty, jednakowy dla wszystkich przedsiebiorstw koszt krancowy jest
charakterystyczny dla branz o umiarkowanie ztozonej, powszechnie znanej techno-
logii produkcji. Koszt kranncowy staty wzgledem skali produkcji, ale rézny dla po-
szczegblnych firm, jest typowy dla tych gatezi przemystu, w ktorych technologia
produkcji caty czas sie zmienia. Ograniczone moce produkcyjne sg charakterystycz-
ne dla ustug, zwtaszcza $wiadczonych osobiscie. Zmiennym kosztem krancowym
charakteryzuja sie gatezie, w ktoérych proces produkcyjny jest bardzo ztozony. Nie-
dopasowana skala produkcji sprawia, ze koszty krancowe sg bardzo wysokie.

W literaturze najczesciej przyjmuje sie, ze produkty sa homogeniczne. W pracy
rozszerzamy zakres analiz takze na rynek produktéw heterogenicznych. Na takim
rynku przedsiebiorstwa inwestujg w szeroko rozumiane dzialania marketingowe,
dazac do odroéznienia sie od konkurentéw.

Poszczeg6lne branze rézniag sie mozliwymi strategiami konkurowania. Od tego,
jak firmy konkurujg miedzy sobg przed koncentracjg, w duzym stopniu zalezy prze-
bieg procesu monopolizacji. Rozwazane sg dwa typy rynkéw oligopolistycznych
(konkurencja ilo$ciowa i cenowa) oraz konkurencja monopolistyczna.

3.1. Przeglad literatury

Wplyw niepetnej informacji na proces monopolizac;ji

Wociaz brakuje powszechnie akceptowanej metody analizowania monopolizacji w wa-
runkach niepewnosci. Dominuje analiza w warunkach niepelnej i asymetrycznej informa-
cjil?s). [Gal-Or, 1988] rozwaza stochastyczny rynek, na ktérym kazde przedsiebiorstwo
ma pewng pule prywatnych informacji dotyczacych technologii produkcji i przysztego
rozwoju sytuacji na rynku. W procesie monopolizacji firmy tacza sie, dzieki czemu docho-
dzi do wymiany prywatnych informacji. Wnioski z analiz sg nastepujace: w przypadku
konkurengji typu Cournota pojawia sie problem ,pasazera na gape”, co czyni fuzje nie-
optacalnymi. W konkurencji Bertranda niepewno$¢ popytu i mozliwo$¢ zdobycia dodat-
kowych informacji przez potaczenie z inng firma zwiekszajg zyski z fuzji.

Wyniki powyzszej pracy staly sie inspiracjg do serii publikacji, w ktérych anali-
zowano wplyw asymetrii informacji na proces aczenia sie przedsiebiorstw. [Banal-
-Estanol, 2007] pokazat, ze przy konkurencji Cournota i rosngcych kosztach kranco-
wych fuzje potaczone z wymiang informacji o przysztym popycie sg optacalne, o ile
informacje taczacych sie firm sg mato skorelowane.

We wspomnianych publikacjach przyjmowano, ze przedsiebiorstwa s3 identycz-
ne i réznig sie jedynie zasobem informacji o przysztych wartosciach popytu. R6zni-
ce w stopniu poinformowania mogg jednak wynika¢ z zasadniczych réznic miedzy
firmami: inne informacje moze mie¢ globalna korporacja, a inne niewielka firma lo-
kalna. [Das i Sengupta, 2001] oraz [Qiu i Zhou, 2006] analizowali motywacje do
przejec przedsiebiorstw lokalnych przez koncerny. Globalny koncern ma wiecej in-
formacji o efektywnych metodach produkc;ji, a lokalna firma lepiej zna warunki po-
pytowe na danym rynku. Polaczenie pozwala wymieni¢ te informacje.

I 195) W literaturze rozréznia sie czasami informacje prywatna od informacji sekretnej. Por. [Hauk i Hurkens,
2001]. Informacje sekretne to takie informacje prywatne, ktérych przedsiebiorstwo nie ujawnia.
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Whioski z obu prac s3 czeSciowo sprzeczne. [Das i Sengupta, 2001] dowodzg, ze
asymetria informacji zmniejsza sktonno$¢ do fuzji. Lokalna firma, posiadajgca pry-
watne informacje o wielkos$ci rynku, moze zosta¢ wyceniona nisko przez globalny
koncern posiadajacy prywatne informacje o technologii. Ta niska wycena wynika
z trudnosci w zweryfikowaniu atrakcyjnosci rynku przez globalng firme i znieche-
ca lokalne przedsiebiorstwo do fuzji.

Z kolei [Qiu i Zhou, 2006] twierdza, Ze niepewno$¢ sprzyja monopolizacji — nie-
zaleznie od sposobu konkurowania. Wiarygodne informacje prywatne sg bardzo
warto$ciowe, a wymiana informacji o wielkoSci rynku i nachylenia funkcji popytu
powoduje, ze fuzje s3g optacalne nawet w konkurencji typu Cournota. Poniewaz
przedsiebiorstwa wymieniajg informacje komplementarne, a ograniczanie wielkosci
sprzedazy nie jest optacalne, fuzje nie zmniejszaja dobrobytu spotecznego.

Analize w warunkach niepeinej informacji mozna wykorzysta¢ réwniez do anali-
zy wplywu niepewnosci kosztéw na proces monopolizacji. [Stennek, 2001] badat
ten proces w sytuacji, kiedy kazdy z wtascicieli zna swoje koszty, ale nie zna kosz-
tow konkurentéw. Nie dziata woéwczas mechanizm zapewniajgcy automatyczng ra-
cjonalizacje wielkosci produkcji w modelu Cournota. Przy zatozeniach przyjetych
przez autora monopol jest optymalna struktura rynku, poniewaz eliminuje niepew-
nos¢ w decyzjach wtasciciela przedsiebiorstwa, dzieki czemu wielko$¢ produkcji
jest optymalna. We wszystkich stadiach posrednich dobrobyt spoteczny jest nizszy.

Zrédtem niepewnosci rynkowej moze by¢ wystanie przez poszczegélne firmy
nieprawdziwych sygnatéw. [Ziv, 1993] wykazal, ze przedsiebiorstwa zyskuja na wy-
mianie prawdziwych informacji jedynie wtedy, kiedy istnieje mechanizm dyscypli-
nujacy. Prawdziwe informacje dostarczane przez wszystkich pozwalaja na lepsza
alokacje zasobow, natomiast przy braku takiego mechanizmu bardziej optacalne
jest zawyzanie swojej sity rynkowe;.

Wykorzystanie opdji fizycznych do oceny wptywu niepewnosci na proces monopolizagji

Na analize procesu monopolizacji w warunkach niepewno$ci mozna réwniez
spojrze¢ zupetnie inaczej. Wykupujacy decyduje sie na inwestycje: przejecie konku-
renta, a jego przyszte zyski zalezg od wielkos$ci popytu. Wykupujacy ryzykuje tylko
tyle, ile zainwestowat — jesli w wyniku spadku popytu firma zacznie przynosi¢ stra-
ty, to po prostu zrezygnuje z dziatalnos$ci. Taki proces monopolizacji mozna opisa¢,
korzystajac z metody opcji fizycznych.

Rozwazmy rynek, na ktérym wystepuja bardzo silne sieciowe efekty zewnetrzne
[Kulatilaka i Lin, 2004]. Jedno z przedsiebiorstw moze rozwing¢ przetomowa tech-
nologie, ktéra ma szanse stac sie nowym standardem na rynku. W zaleznosci od wa-
runkéw na rynku moze to by¢ standard prywatny, co zmusi inne przedsiebiorstwa
do rozwijania swoich standardéw, albo standard otwarty, licencjonowany przez
konkurentéw. Im wieksza zmienno$¢ popytu, tym bardziej optacalna jest inwesty-
cja w przejecie tej firmy. Co prawda, jesli popyt spadnie, standard bedzie bezuzy-
teczny, ale gdy wzrosnie, zyski bedg bardzo wysokie. W zadnym wypadku nie moz-
na straci¢ wiecej niz cene przejecia.

Inny przyktad wykorzystania metodologii opcji fizycznych do opisu procesu mo-
nopolizacji w warunkach niepewnos$ci podali [Kyle i Meng, 2003]. Analizowali oni
wyscig po patenty w duopolu, gdzie mozliwe jest przejmowanie czesci badz catosci
konkurencyjnego przedsiebiorstwa. Strategie zaleza tu od stopnia niepewnosci, war-
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tosci patentu oraz zaawansowania poszczeg6lnych przedsiebiorstw w pracach ba-
dawczych. Firma mniej zaawansowana w pracach badawczych moze przejac¢ konku-
renta, zeby nie dopusci¢ do zdobycia przez niego patentu. [Kyle i Meng, 2003] wska-
zali, Ze prawie zawsze optymalng strategia jest przejecie czesci badz catosci konku-
rencyjnej firmy. Analizy prowadzone z wykorzystaniem opcji fizycznych wskazuja, ze
przejecia sg optacalne, o ile wystepuje dostatecznie duza zmienno$¢ popytu.

Inne podejscie do modelowania wptywu niepewnosci na proces monopolizacji

[Akgun, 2004], w odrdznieniu od wcze$niejszych badan, nie analizowal konku-
rencji iloSciowej czy cenowej, ale zatozyl, ze wlasciciele przedsiebiorstw definiujg
cala funkcje podazy — kombinacje cen i ilo$ci. W warunkach braku niepewno$ci na
rynku mozliwych jest nieskoriczenie wiele réwnowag, ale w przypadku niepewno-
$ci popytu réwnowaga jest jednal?®)., [Akgun, 2004] stwierdzil, ze zaangazowanie
sie w fuzje jest zawsze optacalne, bowiem prowadzi do wzrostu cen spowodowane-
go ograniczeniem produkcji nie tylko przez potgczone firmy, ale réwniez przez kon-
kurentéw. Ten wzrost cen przektada sie na spadek renty konsumentéw, ktérego nie
kompensuje wzrost zyskéw firm, co oznacza spadek dobrobytu ogélnospotecznego.
Fuzje sg szczegolnie optacalne przy malejacych kosztach krancowych. Wyniki te sa
zgodne z teza [Klemperer i Meyer, 1986], ze przy malejacych kosztach kranncowych
przedsiebiorstwa wolg konkurowac¢ cenami, a przy rosngcych iloscia. [Akgun, 2004]
rozciaggnat wniosek dotyczacy preferowanego sposobu konkurowania na fuzje.
W konkurencji cenowej sg one optacalne!®”), a w konkurencji typu Cournota niel%8).

Analiza literatury wskazuje, ze niepewno$¢ na ogét sprzyja monopolizacji rynku.

3.2. Modelowanie procesu monopolizacji

Modele przedstawione w tej ksigzce s3 rozwinieciem podejscia zaproponowane-
go w [Sen, 2002]. Badat on symetryczny triopol typu Cournota, w ktérym wszystkie
firmy produkujg jednakowe produkty, ponoszac state koszty kraricowe. Proces mo-
nopolizacji przebiega w formie aukcjil??). Kazdy z wtaScicieli moze przeja¢ konku-
renta, ptacagc mu nie mniej niz obecna wartos¢ zyskéw. Po przejeciu nastepuje ,0d-
stawienie od stotu” — przejeta firma i jej aktywa znikajg. Problem ,pasazera na ga-
pe” jest pomijany. W kazdym przedsiebiorstwie trwaja prace nad zmniejszeniem
kosztéw zmiennych lub innym sposobem zwiekszenia zyskdw operacyjnych. Wyni-
ki tych prac sa niepewne, a prawdopodobienistwo osiagniecia najnizszych kosztow
wynosi dla kazdej firmy 1/3. Przejecie konkurenta sprawia, ze prawdopodobieni-
stwo sukcesu jest sumowane — milczaco przyjete jest zalozenie, ze wiedza poszcze-
gblnych przedsiebiorstw jest w pelni komplementarna.

Whioski z analiz: niepewnos$¢ sprzyja monopolizacji, czynigc ja optacalng dla wy-
kupujgcego. Jednoczesnie obnizka kosztéw zmiennych zmniejsza spadek dobrobytu
spotecznego przy wzroscie koncentracji rynku. Monopol gwarantuje obnizke kosz-

196) por. [Klemperer i Meyer, 1989].
197) por, [Davidson i Deneckere, 1984].

198) por, [Salant, Swietzer i Reynolds, 1983].
199) Analogicznie jak [Kamien i Zang, 1993].
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tow wszystkich produkowanych doébr, a w triopolu tylko 1/3 produktéw bedzie
produkowanych tanie;j.

[Zhou, 2007] badata wplyw niepewnosci na proces monopolizacji przez fuzje. Po-
dobnie jak [Sen, 2002] przyjeta, ze we wszystkich przedsiebiorstwach trwajg prace
nad obnizka kosztéw, a prawdopodobienstwo sukcesu jest jednakowe dla wszyst-
kich przedsiebiorstw. Wiasciciele przedsiebiorstw niezaleznie i jednocze$nie decy-
duja, czy chca uczestniczy¢ w fuzji. Potencjat innowacyjny potaczonych przedsie-
biorstw jest sumowany — ro$nie prawdopodobienstwo obnizenia kosztéw. Przy
tych zalozeniach niepewno$¢ sprzyja monopolizacji. Im wiekszy zakres mozliwej
obnizki kosztéw, tym chetniej wtasciciele przedsiebiorstw uczestnicza w fuzjach.

Konstruujgc modele podazamy S$ciezkg wyznaczong w pracach [Sen, 2002]
i [Zhou, 2007].

3.2.1. Podstawowe zatozenia

Proces monopolizac;ji

Modele procesu monopolizacji mozna podzieli¢ na dwie grupy:
e monopolizacja przez fuzje,
e monopolizacja przez przejecia.

Rozwazamy jedynie monopolizacje przez przejecia. Taki proces monopolizacji
mozna modelowac jako aukcje albo okresli¢ wykupujgcego egzogenicznie. W aukcji
kazdy z wiascicieli moze przeja¢ konkurenta, o ile zaoferuje cene nie nizsza niz
zdyskontowane zyski danej firmy i wyzsza niz pozostali konkurenci. Jesli wykupu-
jacy jest okreslany egzogenicznie, to jako jedyny moze przejmowac pozostate przed-
siebiorstwa. Konkurenci mogg tylko przyja¢ badz odrzuci¢ oferte wykupu.

W literaturze po$wieconej koncentracji rynku zwykle bada sie przyczyny i skutki
pojedynczej fuzji lub przejecia. Dazac do maksymalizacji zysku, wtasciciele przedsie-
biorstw nie powinni poprzestawac na jednej transakcji, ale dazy¢ do zmonopolizowa-
nia rynku. W rzeczywistosci urzedy antymonopolowe zniechecaja do préb monopoli-
zowania rynku, ale analiza optymalnego postepowania wiascicieli przedsiebiorstw
i urzedu antymonopolowego wymaga badania catego procesu monopolizacji. Dodatko-
wo, lepiej bada¢ przejecia niz fuzje: po przejeciu konkurentéw wykupujacy ma peing
swobode rozporzadzania aktywami wtasnej i przejetej firmy. Kolejnym argumentem za
modelowaniem przejec, a nie fuzji jest nastepujaca zaleznos¢: jesli monopolizacja przez
przejecia jest optacalna dla wykupujgcego, to optacalna bedzie réwniez monopolizacja
przez fuzje: przejmujac konkurenta wykupujacy musi zaptaci¢ nie mniej niz réwnowar-
tos¢ jego zdyskontowanych zyskéw, a przy fuzjach ten koszt nie powstaje.

W literaturze dotyczacej procesu monopolizacji przez przejecia wykupujacy by-
wa okre$lany endogenicznie?%9) lub egzogenicznie2%)). Bardziej realistyczne wyniki
daje ta druga wersja — w rzeczywistosci nie ma rynku, na ktéorym wszystkie firmy
s3 jednakowe — ktéra$ z nich zawsze bedzie bardziej sktonna do monopolizowania
rynku, czy to dlatego, ze jest najbardziej efektywna, czy dlatego, ze ma bardziej am-

( 200) por, [Harris, 1994].
201) por. [Prokop i Dietl, 2007].
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bitnych menedzeréw lub nizszy koszt kapitatu. Zatozenie o egzogenicznym wyku-
pujacym uwzglednia réznice miedzy symetrycznym i firmami.
Podsumowujac: w dalszej czesci przyjeto nastepujace zatozenia przebiegu proce-
su monopolizacji:
e monopolizacja nastepuje przez przejecia,
e wykupujacy jest okreslony egzogenicznie,
e transakcje mogg dotyczy¢ tylko catych przedsiebiorstw,
e wykupujacy ma swobode zarzadzania aktywami przejetych firm.

Ostatni punkt jest bardzo istotny dla analiz w warunkach niepewnosci. Na korzy-
$ci wynikajace ze swobody dysponowania aktywami w warunkach niepewnosci zwro-
cili uwage [Van Mieghem i Dada, 1999] przedstawiajac analize postepowania mono-
polisty w warunkach niepewnosci popytu. Badali decyzje dotyczace: mocy produkcyj-
nych, wielko$ci produkgji (stanéw magazynowych) i cen. W poszczegdlnych przypad-
kach wtasciciele przedsiebiorstw musieli z géry ustali¢ wartos¢ jednego lub dwdéch
parametréw, a pozostate dostosowywali do zmian na rynku. Analogicznie mozna pa-
trze¢ na proces monopolizacji poprzez wykup konkurentéw w warunkach niepewno-
$ci. Wiasciciel przedsiebiorstwa podejmuje decyzje o przejeciu konkurentéw, nie zna-
jac przysztych warunkéw konkurowania. Nastepnie ma pewng elastyczno$¢ w gospo-
darowaniu aktywami przejetych firm tak, aby dostosowac sie do warunkéw rynko-
wych. Swoboda dysponowania aktywami przejetych firm oznacza wymierne korzysci
dla monopolisty. Te korzysci muszg by¢ uwzglednione w analizie.

Niepewnos¢

Przedstawiony powyzej spos6b mys$lenia o niepewno$ci ma swoje odbicie w za-
tozeniach modeli. Niepewno$¢ popytu bedzie modelowana w najprostszy sposob:
przez uchylenie zalozenia o statosci popytu. Wielko$¢ rynku lub gotowos$¢ klientéw
do zaptacenia ceny bedzie opisywata zmienng losowa o nieznanym rozktadzie i zna-
nej wartosci oczekiwanej. Niepewno$¢ nasilenia konkurencji bedzie zobrazowana
prawdopodobienstwem wejscia na rynek poszczeg6lnych firm.

Niepewno$¢ kosztow bedzie modelowana podobnie jak w [Sen, 2002] i [Zhou,
2007] jako szansa na zmniejszenie kosztow poprzez innowacje procesowe. Sukce-
sem jest uzyskanie nizszych kosztéw niz konkurenci. Prawdopodobienistwo sukce-
su jest odwrotnie proporcjonalne do liczby konkurentéw i proporcjonalne do zaso-
bow przeznaczanych na poszukiwanie usprawnien.

Sposéb konkurowania

Pozostale zatozenia dotycza rynku, na jakim przebiega proces monopolizacji. [Qiu
i Zhou, 2005] twierdzg, ze analize procesu monopolizacji nalezy zawsze prowadzi¢ na
modelu Cournota, poniewaz w konkurencji Bertranda z réznicowaniem produktéw
kazde zwiekszenie koncentracji jest optacalne ze wzgledu na lepszg koordynacje pozio-
mow cen. Teza ta jest jednak watpliwa — wojny cenowe zdarzajg sie réwniez w bran-
zach o wysokiej koncentracji2%2)., Dlatego w modelach uwzgledniona bedzie takze kon-

{ 202) por. [Heil i Helsen, 2001].
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kurencja a la Bertrand z pominieciem mozliwo$ci zmowy cenowej. Dodatkowo bada-
my réowniez przebieg monopolizacji na rynku z konkurencjg monopolistyczna.

Popyt

[Hennessy, 2000] zwrocit uwage na istotno$c¢ ksztattu krzywej popytu, dowodzac,
ze przy wypuktej funkcji popytu kazda préba monopolizacji rynku jest zyskowna
dla wykupujacego. Ksztatt funkcji popytu ma zatem duzy wptyw na wyniki. Tylko li-
niowa funkcja popytu pozwala zbada¢ wplyw innych czynnikéw na proces mono-
polizacji. [Gustafsson, Herrmann i Huber, 2003] zwracajg uwage, ze wiele empirycz-
nych krzywych popytu da sie sprowadzi¢ do przypadku liniowego. Przyjecie linio-
wej funkcji popytu wydaje sie wiec uzasadnione.

Koszty

[Banal-Estanol, 2007] twierdzi, ze proces monopolizacji powinno sie zawsze anali-
zowa¢ w warunkach rosnacych kosztéw krancowych, poniewaz monopolizacja opta-
calna przy tych zatozeniach bedzie zyskowna niezaleznie od technologii produkcji. Za-
ozenie to jest jednak zbyt mocne — poza ustugami $wiadczonymi osobiscie jest mato
branz, gdzie koszty krancowe rosna przy dowolnej skali produkcji. W prezentowa-
nych modelach badamy rézne technologie produkcji. Dodatkowo przedstawiony jest
model zaktadajacy, ze poszczegélne przedsiebiorstwa majg rézne koszty zmienne.

3.2.2. 0gdlny schemat modelu

Oproécz podobnych zatozen przedstawione modele maja podobny schemat. Pod-
stawowe elementy tego schematu przedstawiono ponizej:

Sytuacja wyjSciowa: na rynku dziata n jednakowych przedsiebiorstw, ponosza-
cych staty koszt krancowy i pewne koszty state dziatania w branzy. Produkty do-
starczane przez firmy sa homogeniczne, a popyt na nie jest liniowy. Przedsiebior-
stwa konkurujg ze sobg w stylu Cournota — ustalajg jednocze$nie i niezaleznie wiel-
ko$¢ produkcji. Wejscie nowych firm do gatezi jest niemozliwe ze wzgledu na wy-
sokie bariery wejscia.

Przebieg procesu monopolizacji: monopolizacje przez wykup rywali opisujemy jako
gre niekooperacyjng, ktérej uczestnikami sg witasciciele przedsiebiorstw funkcjonuja-
cych w gatezi. Poczatkowo kazda z firm jest wlasnos$cia pojedynczego przedsiebiorcy,
ktory jest rdwniez jej menedzerem. Jeden z wiascicieli — zwany wykupujacym — moze
probowac naby¢ dowolng liczbe pozostatych firm dziatajacych w gatezi.

Proces monopolizacji rozpoczyna sie, gdy wykupujacy sktada bezwarunkowa
oferte kupna pozostatych firm. Poznawszy oferowang cene, wtasciciele przedsie-
biorstw podejmuja jednocze$nie i bez porozumienia z innymi decyzje o ewentual-
nej sprzedazy swojej firmy. Po sprzedaniu przedsiebiorstwa wtasciciel w sposéb
nieodwracalny przestaje by¢ uczestnikiem gry.

Jesli wszyscy rywale sprzedadza swoja wtasnos¢ wykupujacemu na poczatku
pierwszego okresu, to dokona on natychmiastowej integracji przejetych przez sie-
bie podmiotéw i stanie sie monopolista w kolejnych okresach. Gdyby nie doszto do
zadnej transakcji w pierwszym okresie, to firmy na zawsze pozostang w oligopolu
o réwnowadze typu Cournota lub Bertranda.
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Jesli w pierwszym okresie wykupujacemu uda sie przeja¢ tylko niektérych kon-
kurentéw, to na poczatku drugiego okresu moze ponownie ztozy¢ oferte przejecia
pozostalym rywalom. Je$li oferta zostanie przyjeta, wykupujacy dokona pelnej inte-
gracji posiadanych firm i stanie sie monopolista w kolejnych okresach. W przeciw-
nym razie firmy na zawsze pozostang w konkurencji z drugiego okresu.

Strategia po przejeciu: przyjmujemy, ze po wykupie wtasciciel moze zdecydowac,
czy bedzie zarzadzat wszystkimi przejetymi firmami jak jednym przedsiebiorstwem
(redukujgc w ten sposob koszty state przejetych firm), czy tez zachowa odrebno$¢
posiadanych firm (ponoszac koszty state kazdej z nich). Moze tez dopusci¢ do za-
chowania pelnej niezaleznosci przejetych firm, zatem po przejeciu wykupujacy ma
do wyboru trzy strategie:

e Strategia integracji (SI): po przejeciu pewnej liczby przedsiebiorstw konkurencyj-
nych wykupujacy zamyka wszystkie przejete firmy, dzieki czemu zmniejsza kon-
kurencje w branzy i unika kosztéw statych zwigzanych z posiadaniem wielu firm.

e Strategia koncernu (SK): wykupujacy koordynuje dziatalno$¢ przejetych firm: zacho-
wuje wszystkie aktywa, ale dziala na rynku jako jedno wieksze przedsiebiorstwo.

e Strategia holdingu (SH): wykupujacy pozostawia wszystkie przejete przedsie-
biorstwa w niezmienionej formie: kazde decyduje o wielkosci produkcji i cenach
bez porozumienia z innymi firmami holdingu, a integracja jest tylko na poziomie
wiascicielskim?203),

Istotny wptyw na strategie po przejeciu ma poczatkowy sposéb konkurowania.
Jesli najpierw konkurencja odbywata sie a Ia Cournot, to wykupujacy moze zastoso-
wac¢ dowolng strategie. W przypadku SI i SH na rynku bedzie kontynuowana kon-
kurencja typu Cournot, z r6zna liczbg przedsiebiorstw. SK prowadzi do konkuren-
cji zgodnej z modelem Stackelberga, gdzie wykupujacy jest liderem, a rywale nasla-
dowcami. W przypadku konkurencji cenowej wykupujacy moze skorzystac tylko ze
strategii SI lub SH. W obu przypadkach model konkurencji pozostanie ten sam,
zmieni sie jedynie liczba konkurujgcych firm.

Drugim waznym aspektem sg koszty state. W strategiach koncernu i holdingu
wykupujacy musi ponosi¢ koszty state wszystkich posiadanych firm, zas po integra-
cji (SI) bedzie ponosit tylko koszty state jednej firmy.

Wyplaty: wyptata kazdego z wtascicieli firm bedacych celem przejecia jest suma
zdyskontowanych zyskow z produkcji albo ceng sprzedazy przedsiebiorstwa. Wy-
ptata wykupujgcego jest suma zdyskontowanych zyskéw z produkcji pomniejszong
o wielko$¢ wydatkéw na zakup rywali. Zaktadamy, ze wtasciciele przedsiebiorstw
sg neutralni w stosunku do ryzyka i majg jednakowy czynnik dyskontujacy. Kazdy
z wlascicieli dazy do maksymalizacji swojej wyptaty.

Strategia ,pasazera na gape”: maksymalizujgc swojg wyptate, wtasciciele konku-
rencyjnych firm postepujg strategicznie. Zmniejszenie liczby konkurentéw oznacza
dla firm pozostajacych w branzy mozliwo$¢ wyzszych zyskéw, dlatego wykupujacy,
chcac przejac¢ konkurenta, musi mu zaptaci¢ réwnowartos¢ potencjalnych zyskow
ostatniego konkurenta. W ten sposéb eliminowany jest problem ,pasazera na gape”.

203) w literaturze dotyczacej fuzji konglomeratowych, np. [Deneffe i Wakker, 1996] wyrdznia sie jesz-
cze fuzje i przejecia, po ktérych przedsiebiorstwa jednego wiasciciela koordynujg swoje dziata-

nia, a konkurenci traktuja kazde z nich jako osobny podmiot.
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Urzad antymonopolowy: ostatnim elementem jest okreslenie wtasciwego postepo-
wania urzedu antymonopolowego. W tym celu badany jest dobrobyt spoteczny przed
monopolizacja i po niej. Jesli w wyniku przeje¢ dobrobyt spoteczny spada, to koniecz-
ne jest zablokowanie préoby przejecia. Zaktadamy, ze urzad antymonopolowy nie musi
interweniowad, jesli monopolizacja nie jest optacalna dla wykupujacego.

Ocena wplywu niepewnosci na proces monopolizacji: niepewno$¢ moze wptywacé
zaréwno na decyzje wiascicieli firm, jak i urzedu antymonopolowego. Wptyw nie-
pewnosci na proces monopolizacji zostanie okreslony przez poréwnanie z proce-
sem monopolizacji w warunkach deterministycznych. Uznamy, Ze niepewnos$¢
sprzyja monopolizacji, jesli wraz ze wzrostem zmiennosci kosztdw rosng zyski wy-
kupujacego.

3.3. Proces monopolizacji rynku homogenicznego produktu

Produkty w wielu gateziach przemystu, cho¢ dostarczane przez réznych dostaw-
céw, moga by¢ jednakowe. Przyktadem jest energia elektryczna — produkt nie pod-
lega réznicowaniu, cho¢ dodajac ustugi mozna stworzy¢ oferte, ktéra bedzie wyro6z-
nia¢ sie na tle konkurencji. Sam prad jest jednak dobrem homogenicznym. O wybo-
rze dostawcy decyduje gtéwnie cena.

W rosngcej liczbie branz konsumenci postrzegaja produkty réznych dostawcéw
jako bardzo podobne, a nawet identyczne, cho¢ jeszcze niedawno percepcja produk-
tow byta inna. Dzieje sie tak mimo optymalizacji marketingu i inwestycji w dosko-
nalenie produktéw. W takich warunkach zwiekszanie zyskéw wymaga przede
wszystkim obnizki kosztéw. Przyktadem takiej branzy jest chemia gospodarcza.

Rozwazmy nastepujacy przypadek: w gatezi dziata n identycznych przedsie-
biorstw konkurujacych w stylu Cournota. Koszt zmienny nie zalezy od wielkos$ci
produkgcji, a koszt staly jest dodatni. Produkty wszystkich firm sa identyczne, a po-
pyt na nie liniowy. Rozwazamy dwa przypadki: (1) niepewnos$¢ kosztéw; (2) nie-
pewnos$¢ wielkosci rynku.

3.3.1. Niepewnos¢ kosztéw

Sytuacja wyjs$ciowa: we wszystkich przedsiebiorstwach trwajg prace nad obnize-
niem kosztu zmiennego. Skuteczno$¢ tych préb pozostaje niepewna. Dla kazdej fir-
my prawdopodobienistwo uzyskania najnizszego kosztu wynosi 1/n. Prawdopodo-
bienstwo sukcesu w obnizaniu kosztéw zalezy od wielkosci naktadéw na koszty sta-
te zwigzane z badaniami i rozwojem. Jedynym sposobem zwiekszenia tych nakta-
dow jest przejmowanie potencjatu innowacyjnego konkurentéw. Jesli potaczenie
dwoch przedsiebiorstw nastapi z zachowaniem potencjatu innowacyjnego, prawdo-
podobienistwo sukcesu bedzie sumg prawdopodobienstw poszczegdlnych firm204),
Wymaga to ponoszenia kosztéw statych potaczonych przedsiebiorstw.

Proces monopolizacji rozpoczyna sie, gdy wykupujacy sktada oferte przejecia
wiascicielom wszystkich konkurencyjnych przedsiebiorstw. Rozwazmy podgre,
w ktérej wykupujacy przejmuje wszystkich konkurentéw oprécz jednego. W ten
sposéb okreslimy minimalna cene, przy ktérej strategia ,pasazera na gape” jest nie-

[ 204) Innymi stowy, prace badawcze prowadzone przez poszczegdlne firmy sa komplementarne.
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optacalna. W pierwszym okresie wykupujacy musi podjaé¢ decyzje, czy integruje
przejete przedsiebiorstwa (SI), czy pozostawia ich dziatalno$¢ operacyjng i buduje
koncern (SK).

Integracja oznacza zmniejszenie kosztéw stalych, ale ogranicza potencjat inno-
wacyjny. Zyski wykupujacego beda réwne zyskom jedynego konkurenta (syme-
tryczny duopol Cournota). Je$li wykupujacy zdecyduje sie wykorzystac potencjat in-
nowacyjny i niezalezno$¢ operacyjng posiadanych firm (SK), zdobedzie pozycje li-
dera w rozumieniu Stackelberga, utrzymujgc potencjal do obnizania kosztow
wszystkich posiadanych przedsiebiorstw. Wykupujacy bedzie miat wieksze szanse
na obnizenie kosztéw niz jego ostatni konkurent. W tej sytuacji konkurent ten osia-
gnie zyski nasladowcy w rozumieniu Stackelberga, a prawdopodobienistwo obnize-
nia jego kosztéw nie zmieni sie.

Wyb6r strategii wykupujacego zalezy od relacji kosztow statych do zyskow ope-
racyjnych. Podstawiajac maksymalng wartos¢ kosztéw statych i przeprowadzajac
symulacje numeryczng, mozna wykaza¢, ze dla realistycznych wartosci (liczby
przedsiebiorstw i zmiennosci kosztéw) wykupujacy zawsze wybierze SH.

Na poczatku drugiego okresu wykupujacy sktada oferte przejecia ostatniemu
konkurentowi, oferujac mu cene ré6wng sumie zdyskontowanych zyskéw nasladow-
cy w rozumieniu Stackelberga. Oferta zostanie zaakceptowana przez konkurenta
i wykupujacy stanie sie wiascicielem wszystkich przedsiebiorstw.

Po przejeciu ostatniej firmy wykupujacy moze dokonaé integracji posiadanych
firm. Ograniczy wtedy koszty state, ale zniweluje potencjat do obnizania kosztéw
zmiennych. Druga mozliwo$¢ to utrzymanie potencjatu innowacyjnego posiadanych
przedsiebiorstw, co wymaga ponoszenia kosztéw statych wszystkich posiadanych
firm. Decyzja zalezy od relacji kosztow statych do potencjatu obnizenia kosztéw i od
poczatkowej liczby przedsiebiorstw. Im wiekszy zakres zmiennosci kosztow i im
mniejsza poczatkowa liczba przedsiebiorstw, tym bardziej optacalne jest zachowa-
nie potencjalu innowacyjnego przejetych firm. Przeprowadzajgc symulacje nume-
ryczng (dla realistycznych warto$ci parametréw) mozna wykazac¢, ze wykupujacy
nigdy nie zdecyduje sie na pelng integracje wszystkich przejetych przedsiebiorstw.

Wyplaty: ze wzgledu na problem ,pasazera na gape” wykupujacy musi zaptacic
wiascicielom wszystkich konkurencyjnych przedsiebiorstw te samg kwote (inaczej
zwlekaliby ze sprzedaza). Wyptata wykupujacego to réznica miedzy zyskami mono-
polisty, ktéry stosuje strategie ekspansji, a suma zdyskontowanych zyskéw, jakie osia-
gneliby poszczegélni konkurenci, gdyby w duopolu Stackelberga byli nasladowcami.

Wykupujacy zdecyduje sie monopolizowac¢ branze, jesli wyptata przewyzsza zyski,
jakie osiaggatl przed monopolizacjg. Symulacja dla liczby przedsiebiorstw 3-30 i zmien-
nosci kosztow w zakresie 10%-200% pokazuje, Zze wraz ze wzrostem zakresu zmien-
nosci kosztéw rosnie maksymalna poczatkowa liczba przedsiebiorstw, przy ktérej
monopolizacja jest jeszcze optacalna. Dla niskiej zmiennosci ta granica wynosi 4,
a przy wysokiej dochodzi do 30.

Wplyw niepewnosci: na omawianym rynku niepewno$¢ sprzyja procesowi mo-
nopolizacji: monopolizujgc rynek, wykupujacy zwieksza swoje zyski, wyzsza wypta-
te otrzymujg takze wtasciciele pozostatych firm. Im wieksza niepewno$¢ (zakres
zmiennos$ci kosztow), tym wyzsze zyski.

Dobrobyt spoteczny: bez niepewnosci kosztéw wzrost koncentracji rynku ozna-
cza spadek dobrobytu spotecznego. Wraz ze wzrostem niepewno$ci dobrobyt male-
je coraz wolniej, a przy zmiennosci wiekszej niz 20% zaczyna rosna¢. Potgczenie po-
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tencjatu innowacyjnego przedsiebiorstw istotnie zwieksza wtedy prawdopodobien-
stwo obnizki kosztow, co jest korzystne dla dobrobytu spotecznego. Urzad antymo-
nopolowy nie powinien wéwczas blokowac¢ procesu monopolizacji.

Powyzsze wnioski s3 zgodne z wynikami uzyskanymi przez [Sen, 2002] i [Zhou,
2007] — niepewnos$¢ kosztow zwieksza motywacje do monopolizacji i moze sprzy-
ja¢ dobrobytowi spotecznemu.

3.3.2. Niepewnos¢ popytu

Sytuacja wyjSciowa: na rynku dziata n jednakowych przedsiebiorstw konkuruja-
cych w stylu Cournota. Kazde z nich ponosi koszty state o charakterze kosztow uto-
pionych. Kazde przedsiebiorstwo musi je ponies$¢ na poczatku danego okresu, nie zna-
jac popytu. Popyt na rynku jest liniowy. Podejmujac decyzje o wielkosci produkc;ji,
wtasciciele firm nie znajg przysztej wielkosci rynku, wiedzg tylko, ze mozliwy jest je-
dynie gwattowny wzrost lub gwattowny spadek, przy czym obie zmiany sg jednako-
wo prawdopodobne. Ewentualne zmniejszenie sie rynku jest tak duze, ze zyski ope-
racyjne poszczegdlnych firm spadng do zera. Zmiana wielkosSci popytu jest jednorazo-
wa, zatem jesli rynek wzro$nie, to we wszystkich okresach firmy beda osigga¢ wyso-
kie zyski, a gdy rynek sie zmniejszy, to wszystkie firmy zrezygnuja z dziatania.

Proces monopolizacji rozpoczyna sie w momencie zlozenia przez wykupujgcego
oferty przejecia wszystkich konkurentéw. Rozwazmy przypadek, gdy wykupujacy
przejat wszystkich konkurentéw poza jednym. Wykupujacy ma wtedy do wyboru dwie
strategie — moze zintegrowac posiadane przedsiebiorstwa (SI) albo zbudowa¢ koncern
(SK). Wybor strategii nastepuje, kiedy znana jest wielko$¢ rynku. Jesli popyt wzroénie,
to wybrana zostanie strategia SK, a jesli spadnie — strategia SI. Przy spadku popytu zy-
ski operacyjne sg réwne zero, wiec lepiej jest ponosi¢ koszty state tylko jednej firmy.

Jesli wielko$¢ rynku spadnie, to jedyny konkurent poniesie strate réwna kosztom
stalym, za$ jesli wzrosnie, osiggnie zyski nasladowcy w rozumieniu Stackelberga.

Wyplaty: jesli popyt w pierwszym okresie byl niski, to w nastepnych okresach
wszystkie firmy wycofaja sie z rynku. W przeciwnym razie wykupujacy podejmie pro-
be przejecia ostatniego konkurenta. Jesli oferta zostanie odrzucona, to catkowite zdys-
kontowane zyski wykupujacego beda réwne zyskom lidera w duopolu Stackelberga.
Analogicznie mozna obliczy¢ catkowite zyski jedynego konkurenta. Po spadku popy-
tu zaprzestanie on dziatalnosci, a jesli popyt wzrosnie, to jego zdyskontowane zyski
beda réwne zyskom nasladowcy w duopolu Stackelberga. Jesli wykupujacy zaoferuje
réwnowartos¢ tych zyskéw, to wszyscy konkurenci natychmiast sprzedadzg swoje fir-
my, a wykupujgcy zostanie monopolista i dokona integracji wszystkich posiadanych
przedsiebiorstw. Poniewaz przejecia nastepuja, gdy przyszly popyt nie jest jeszcze
znany, wykupujacy oferuje warto$¢ oczekiwang zyskow ostatniego konkurenta.

Za te cene wilasciciele wszystkich przedsiebiorstw sprzedadza swojg wtasnose,
a wykupujacy osiggnie wyptate réwng réznicy miedzy zyskami monopolisty, a kosz-
tami przejecia wszystkich konkurentéow. Wyptata jest dodatnia dla n<11. Monopoliza-
cja jest optacalna, kiedy zwieksza zyski wykupujacego w poréwnaniu do sytuacji wyj-
Sciowej, czyli jesli na rynku poczatkowo dziata nie wiecej niz osiem przedsiebiorstw.

Wplyw niepewnosci: niepewnos$¢ popytu sprzyja monopolizacji rynku: wykupu-
jacy bedzie dazyt do przejecia wszystkich konkurentéw, jesli na rynku dziata nie
wiecej niz osiem przedsiebiorstw. W warunkach braku niepewnosci monopolizacja
jest nieoptacalna juz przy pieciu przedsiebiorstwach.

Biblioteka Regulatora maj 2010 87



Monopolizacja w warunkach niepewnosci

0 zyskach z monopolizacji w duzym stopniu decyduje elastyczno$¢ w dyspono-
waniu aktywami przejetych firm. Wykupujacy moze w peini wykorzysta¢ wzrost
popytu, a przy stabej koniunkturze jego straty nie rosng. Wnioski sg spojne z anali-
zami prowadzonymi z wykorzystaniem opcji fizycznych. Tam wskazywano che¢ wy-
korzystania szans rynkowych jako jeden z gtéwnych motywow przejeé.

W warunkach niepewnosci popytu wartos¢ oczekiwana dobrobytu spoteczne-
go jest nizsza, bowiem firmy beda prowadzi¢ dziatalno$¢ gospodarcza tylko
przy wzroscie popytu, a koszty state sa ponoszone niezalezne od warunkéow
rynkowych.

Dobrobyt spoteczny: mimo zmniejszenia kosztéw statych monopolizacja w wa-
runkach niepewno$ci popytu prowadzi do spadku dobrobytu spotecznego. Spadek
dobrobytu jest jednak mniejszy niz przy znanym popycie. Dobrobyt spoteczny
w warunkach niepewnosci popytu jest nizszy, a monopolizacja powoduje dalszy je-
go spadek. Urzad antymonopolowy powinien blokowa¢ wszystkie proby przeje¢ na
rynku, na ktérym dziata nie wiecej niz osiem firm.

3.3.3. Niepewnosci nasilenia konkurencji

Nawet jesli wielko$¢ rynku i gotowos¢ klientéw do zaptaty sg przewidywalne, to
popyt na produkty przedsiebiorstwa moze by¢ niepewny, bowiem zalezy od liczby
konkurentéw. Na przyktad, jesli chcemy wyremontowa¢ mieszkanie, to kontaktuje-
my sie z paroma wykonawcami i prosimy ich o przedstawienie oferty. Zaden z nich
nie wie, ilu ma konkurentéw. Zalezy to bowiem od wielu czynnikéw, takich jak licz-
ba zlecen obecnie realizowanych przez konkurentéw.

[Janssen i Rasmusen, 2002] zaproponowali formalny opis takiego rynku. Przyjeli
oni, ze zrodtem niepewnosci rynkowej jest liczba aktywnych przedsiebiorstw,
a wielkos$¢ rynku i gotowo$¢ klientéw do zaptaty ceny sg znane. Ponadto wtascicie-
le znajg maksymalng liczbe konkurentéw.

Sytuacja wyj$ciowa: na rynku funkcjonuje n przedsiebiorstw. Z prawdopodobien-
stwem o« kazda firma podejmie dziatalno$¢. Popyt na produkty jest liniowy, wiel-
kos$¢ rynku jest stata, a koszty zmienne sg unormowane do zera. Kazde przedsie-
biorstwo ponosi koszty state.

Ustalajgc zmienne strategiczne (wielkos$¢ produkcji w modelu Cournota i cene
w modelu Bertranda), wtasciciele poszczeg6lnych firm biorg pod uwage liczbe po-
tencjalnych konkurentéw oraz prawdopodobienstwo prowadzenia dziatalnosci
przez poszczego6lnych rywali. Wraz ze wzrostem prawdopodobienstwa prowadze-
nia dziatalnos$ci wartos¢ zyskéw spada.

Proces monopolizacji: wykupujacy dazy do monopolizacji rynku. W tym celu
sktada oferte przejecia wszystkim konkurentom. Rozwazmy przypadek, gdy wyku-
pujacy przejmie wszystkich konkurentéw poza jednym. Na rynku pozostang wow-
czas dwie firmy. Wykupujacy ma do wyboru jedna z dwdch strategii: catkowitg in-
tegracje przejetych firm (SI) lub pozostawienie peinej odrebnosci posiadanych
przedsiebiorstw (SH). SI pozwala na ograniczenie kosztow statych, a SH na wyko-
rzystanie potencjalu wszystkich przejetych przedsiebiorstw.

Jesli konkurencja odbywata sie a la Bertrand, to SH jest bardziej optacalna, gdy
koszty state sg niskie. Dodatkowo im mniejsza liczba potencjalnych konkurentéow
i nizsze prawdopodobienstwo prowadzenia dziatalnoSci, tym bardziej optacalna jest
strategia budowy holdingu.
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Gdy firmy konkuruja ze sobg w stylu Cournota, to SI jest bardziej atrakcyjna, je-
$li koszty state s3 wysokie. Jak poprzednio, SH jest lepsza przy matej liczbie poten-
cjalnych konkurentéw i niskim prawdopodobienstwie prowadzenia dziatalnosci.

Zyski ostatniego konkurenta zaleza od warunkéw konkurowania i strategii wyku-
pujacego. W przypadku SI niezaleznie od sposobu konkurowania zyski wykupujace-
go i ostatniego konkurenta sg réwne. Jesli wykupujacy wybierze SH, to zyski ostat-
niego konkurenta bedg takie, jak w pierwszym okresie. Zwlekajgc ze sprzedaza, wta-
Sciciele konkurencyjnych firm mogg zwiekszy¢ swoje zyski tylko przy zastosowaniu
przez wykupujgcego SI. Zeby przeja¢ konkurentéw, wykupujgcy musi wtedy zaofe-
rowac im réwnowarto$¢ sumy zdyskontowanych zyskéw ostatniego konkurenta.

Wykupujacy dazy jednak do monopolizacji catego rynku. Dlatego sktada ostatnie-
mu konkurentowi oferte przejecia po cenie réwnej zyskom ostatniego konkurenta.
Za taka cene wykupujacy przejmie konkurentéw i zostanie monopolista.

Jesli przedsiebiorstwa konkurujg w stylu Bertranda, a koszty state sa tak wysokie,
ze bardziej optacalna jest SI, to wyptata bedzie dodatnia tylko wtedy, gdy poczatko-
wo w branzy funkcjonowaly trzy przedsiebiorstwa. W miare wzrostu prawdopodo-
bienistwa, ze poszczegdlne firmy beda prowadzi¢ dziatalno$¢, granica optacalnos$ci
przesuwa sie i przy bardzo wysokim prawdopodobienstwie wyptata bedzie dodatnia
nawet dla rynku, na ktérym funkcjonuje dwanascie przedsiebiorstw.

Wyplaty: monopolizacja zwiekszy zyski wykupujacego w triopolu, gdy o jest
wieksze niz 0,5. Przy czterech przedsiebiorstwach minimalne o wynosi 0,6. Jesli
prawdopodobienstwo prowadzenia dziatalnosci jest dostatecznie wysokie, monopo-
lizacja jest optacalna nawet przy n=12.

Niezaleznie od typu konkurencji, wykupujacy zdecyduje sie monopolizowaé ry-
nek, jesli koszty state w relacji do zyskéw operacyjnych sa na tyle niskie, ze opta-
calne jest stosowanie SH. Konkurenci wiedzac, ze wykupujacy bedzie stosowat te
strategie, gotowi beda sprzedac swoje przedsiebiorstwa za cene réwng obecnym zy-
skom. SH eliminuje problem ,pasazera na gape”. Zastosowanie jej w konkurencji
Bertranda jest mato prawdopodobne, gdyz przy dodatnich kosztach statych wyku-
pujacy zwykle bedzie stosowat SI, a monopolizacja nie bedzie zyskowna poza oma-
wianymi powyzej sytuacjami.

W konkurencji Cournota przy dodatnich kosztach statych SH jest bardziej opta-
calna przy niskich wartos$ciach parametru o i matej poczatkowej liczbie firm. Wraz
ze wzrostem liczby przedsiebiorstw i prawdopodobienstwa ich aktywnosci, atrak-
cyjno$¢ SH spada, mniejsza jest takze optacalnos¢ monopolizacji.

Okreslenie wplywu niepewnoSci na proces monopolizacji wymaga poréwnania
przypadkow a=1 (brak niepewnosci) i a<1. Przy braku niepewnosci w konkurencji
typu Bertranda wszyscy gracze osiggaja zerowe zyski operacyjne (ujemne po
uwzglednieniu kosztéw statych), a w takiej sytuacji do monopolizacji nie dochodzi
— wykupujacy nie ma $rodkéw, by przeja¢ konkurentéw. Gdyby jednak wykupuja-
cy zostal monopolista, znaczaco zwiekszylby swoje zyski, a jednocze$nie nastgpitby
spadek dobrobytu spotecznego.

Wraz ze spadkiem warto$ci parametru o optacalno$¢ monopolizacji dla wykupu-
jacego spada. Musi on wiecej zaptaci¢ swoim konkurentom, ktérzy moga stosowac
strategie ,pasazera na gape”, co dodatkowo zmniejsza wyptate wykupujacego z mo-
nopolizacji.

W konkurencji Cournota zyski operacyjne spadaja wraz ze wzrostem prawdopo-
dobienstwa aktywnej dziatalno$ci konkurentdéw, ale zawsze sg wieksze od zera.
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W warunkach niepewnosci z duzym prawdopodobienstwem nie wszyscy konkuren-
ci pojawia sie na rynku, co sprawia, ze bardziej atrakcyjna staje sie SH. Przyktado-
wo, przy a=0,1 monopolizacja moze by¢ optacalna nawet na rynku, gdzie poczatko-
wo dziata dziesie¢ przedsiebiorstw.

Wynika stad, Ze niepewno$¢ nasilenia konkurencji ma wplyw na proces monopo-
lizacji zaréwno na rynku silnie konkurencyjnym (Bertranda), jak i na rynku o mniej-
szej intensywnos$ci konkurencji (Cournota). W pierwszym przypadku umozliwia
monopolizacje, cho¢ czyni ja mniej zyskowna, a w drugim zwieksza jej optacalnosé¢
dla wykupujacego.

Dobrobyt spoteczny: monopolizacja pozwala zmniejszy¢ koszty state, ale prowa-
dzi do wzrostu cen, co obniza rente konsumentéw. W omawianym przypadku
wzrost dobrobytu spotecznego nastepowatby tylko przy bardzo niskich zyskach po-
czatkowych, albo w przypadku przedsiebiorstw generujacych straty. Zgodnie z za-
tozeniami odnosnie poczatkowych zyskéw mozna przyjac, ze monopolizacja prowa-
dzi do strat w dobrobycie spotecznym.

Monopolizacja obniza dobrobyt spoteczny, szczegélnie jesli poczatkowo firmy
konkurowaty cenami. Urzad antymonopolowy powinien blokowa¢ préby przejec,
ktére moga doprowadzi¢ do monopolizacji. Szczegdlng uwage nalezy zwrdci¢ na
branze o niskich kosztach statych w relacji do zyskéw operacyjnych. Bardziej po-
datne na monopolizacje sg rynki, na ktérych panuje konkurencja iloSciowa.

Przyklad polskiej elektroenergetyki: sprzedaz energii elektrycznej odbiorcom
ostatecznym charakteryzuje sie niskimi marzami oraz umiarkowanymi barierami
wejscia. Liczba przedsiebiorstw, ktére maja koncesje na sprzedaz energii elektrycz-
nej w Polsce przekracza 300, ale za zdecydowang wiekszo$¢ sprzedazy odpowiada
mniej niz dziesie¢ podmiotéw. Wbrew powszechnej opinii konkurencja ma raczej
charakter ilo$ciowy (Cournota). Na rynku hurtowym kontraktowane sg pewne ilo-
$ci energii, a nastepnie cato$¢ jest odsprzedawana po cenie rynkowej. Zgodnie
z przedstawionym modelem monopolizacja tego segmentu moze by¢ optacalna.

3.4. Proces monopolizacji przy zmiennym koszcie krarficowym

Zatozenie o statych kosztach krancowych moze by¢ zbyt mocne. Linie produkcyj-
ne maja swoja optymalng wydajno$¢. Mniejsza produkcja sprawia, ze linia nie jest
w pelni wykorzystana, zas wieksza powoduje szybsze zuzywanie i wiekszg awaryj-
nos$¢ urzadzen.

Zmiana kosztéw krancowych wraz z wielkoscig przedsiebiorstwa nie zawsze jest
wylacznie podyktowana wzgledami technicznymi. Wraz z rozwojem organizacji mozli-
wa jest wieksza specjalizacja, a co za tym idzie wyzsza efektywnos$¢. Dalszy rozwoj cze-
sto zwieksza naktady na koordynacje dziatan, co ponownie zwieksza koszt krancowy.

Zmienny koszt kraficowy jest typowy dla branz o masowej, wystandaryzowanej
produkcji, na przyktad szybko zbywalnych débr konsumpcyjnych. Zwykle zainsta-
lowany park maszynowy trzeba wykorzystywa¢ w duzym stopniu, aby koszty pro-
dukcji byty niskie. Z drugiej strony zwiekszenie produkcji poza mozliwosci obecne-
go parku maszynowego taczy sie z koniecznoscig zlecania produkcji na zewnatrz, co
jest zwykle bardziej kosztowne niz produkcja wiasna. Niepewno$¢ popytu sprawia,
ze produkcja przedsiebiorstwa odchyla sie od optimum technicznego. Wtasciciele
przedsiebiorstw, planujac wielkos¢ produkcji, kierujg sie warto$cig oczekiwana po-
pytu, jednak w niewielu branzach popyt mozna doktadnie przewidziec.
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3.4.1. Niepewno$¢ kosztow

Sytuacja wyj$ciowa: w gatezi dziata n identycznych przedsiebiorstw konkuruja-
cych w stylu Cournota i oferujacych identyczne produkty, na ktére popyt jest linio-
wy. Wszystkie firmy ponosza jednakowe koszty, ktére opisuje formuta:

1
C(q;)=F +cq; +Edql'2 (3.1)

Kazde przedsiebiorstwo ponosi pewien koszt staty niezalezny od wielkosci pro-
dukcji, koszt zmienny kazdego wyprodukowanego dobra. Wielko$¢ catkowitego
kosztu zmiennego zalezy od wielko$ci produkgcji. Jak szybko ten koszt wzrasta, za-
lezy od warto$ci parametru d.

W stanie rownowagi wielko$¢ produkcji kazdego przedsiebiorstwa zalezy od ren-
townosci sprzedazy i jest odwrotnie proporcjonalna do liczby firmy w branzy
i szybkosci wzrostu kosztéw — d. Analogicznie te zmienne wptywaja na zyski przed-
siebiorstw.

Podobnie jak w poprzednim modelu, w kazdym z przedsiebiorstw trwaja prace
nad obnizaniem kosztéw zmiennych. Kazdy wtasciciel ma szanse uzyskac¢ wyzsze
zysKi, jesli osiggnie najnizsze koszty. Prawdopodobienistwo sukcesu jest tym mniej-
sze, im wiecej przedsiebiorstw funkcjonuje w branzy.

Proces monopolizacji galezi rozpoczyna sie, gdy wykupujgcy sktada oferte
przejecia wiascicielom wszystkich konkurencyjnych przedsiebiorstw. Jesli wyku-
pujacemu udaje sie przeja¢ wszystkich konkurentéw poza jednym, musi okresli¢
zakres integracji przejetych firm. Ma on do wyboru dwie strategie: integracji (SI)
i holdingu (SH)205). W pierwszym przypadku przejete przedsiebiorstwa zostaja
wchtoniete i znikaja z rynku. W drugim — wykupujacy ponosi koszty state wszyst-
kich posiadanych firm, zwiekszajac za to prawdopodobienstwo obnizenia kosz-
tow zmiennych.

Wybor strategii zalezy od wartosci parametrow: d, kosztéw statych, zakresu
zmienno$ci kosztéw produkcji oraz zyskownosci operacyjnej. Skoro poczatkowa
liczba przedsiebiorstw jest optymalna, to po integracji kazde z pozostatych na ryn-
ku przedsiebiorstw produkuje zbyt duzo. W SH produkcja w poszczegoélnych fir-
mach jest utrzymana na tym samym, optymalnym poziomie. Im wyzsze koszty sta-
te i im mniejsza zmiennos$¢ kosztéw, tym bardziej atrakcyjna jest SI.

Zastepujac koszty state maksymalnymi kosztami statymi (przy ktérych war-
to$¢ oczekiwana poczatkowych zyskdw jest bliska zeru) i pamietajac, ze zgod-
nie z zatozeniami d ma optymalng wartos$¢ dla poczatkowej liczby firm w bran-
zy, mozna wykaza¢, ze wykupujacy bedzie zawsze stosowat strategie — budowy
holdingu.

Jesli wykupujacy wybierze SH, to zyski jedynego konkurenta nie ulegng zmianie.
Aby naktoni¢ wtasciciela ostatniego przedsiebiorstwa do sprzedazy jego wtasnosci,
wykupujacy w punkcie réwnowagi zaoferuje doktadnie zdyskontowana warto$¢

205) Strategia budowy koncernu (SK) w przypadku omawianej branzy nie jest optacalna. Nasladowca
w modelu Stackelberga ustala wielko$¢ produkgji, znajac wielko$¢ produkciji lidera, co stawia tego
drugiego w gorszej sytuacji strategicznej.
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oczekiwang jego zyskoéw. Analogiczna oferta ztozona na poczatku okresu pierwsze-
go sprawi, ze wilasciciele wszystkich przedsiebiorstw sprzedadzg swoja wtasnos¢.
W tym wypadku nie ma miejsca na strategie ,pasazera na gape” — wykupujacy za-
wsze pozostawia niezalezno$¢ operacyjna przejetych firm.

Decyzja monopolisty czy integrowac wszystkie przedsiebiorstwa (nizsze koszty,
ale ograniczony potencjat innowacyjny), czy zachowa¢ potencjat innowacyjny, zale-
zy od relacji zakresu zmiennosci kosztow do wielkosci kosztéw statych. SI jest lep-
sza, gdy koszty stale sa wysokie, a mozliwosci uzyskania obnizki kosztow zmien-
nych niewielkie.

Wyplaty: jesli monopolista zdecyduje sie na integracje, to w wielu wypadkach jego
wyptata bedzie ujemna, szczegdlnie jesli poczatkowo w branzy dziataty wiecej niz
cztery przedsiebiorstwa. Wynika to réwniez z warto$ci parametru d: jesli koszty
produkcji byty optymalne w oligopolu, to produkcja w monopolu bedzie mniej efek-
tywna. Im wyzsze koszty state, tym wieksza optacalno$¢ monopolizacji. Jesli koszty
te byty na poczatku tak wysokie, ze zyski byty bliskie zeru, monopolizacja moze by¢
optacalna dla wykupujacego.

Jesli monopolista zachowa potencjat innowacyjny przejetych firm, to monopoli-
zacja bedzie dla niego optacalna tylko przy duzej zmiennosci kosztéw. Nie znajac
zakresu zmiennosci kosztéw, nie mozna wyznaczy¢ maksymalnej liczby przedsie-
biorstw, przy ktérej monopolizacja jest jeszcze optacalna, ale ze wzgledu na to, ze
odchylenie od optymalnej technicznie wielkosci produkcji ro$nie wraz z poczatko-
wa liczba firm, monopolizacja przy poczatkowej liczbie przedsiebiorstw wiekszej
niz piec jest mato prawdopodobna.

Wplyw niepewnoéci: niepewno$¢ kosztow sprzyja monopolizacji rynku. Wykupu-
jacy bedzie dazyt do przejecia wszystkich konkurentéw, jesli poczatkowo w branzy
dziataja nie wiecej niz cztery przedsiebiorstwa. Przy wiekszej liczbie przedsie-
biorstw zyski z monopolizacji s3 mniejsze, bowiem wielko$¢ produkcji monopolisty
zbytnio odbiega od optymalne;j.

Dobrobyt spoteczny po monopolizacji zalezy od strategii wykupujacego oraz pa-
rametréw. Dla kazdego d istnieje optymalna liczba przedsiebiorstw maksymalizuja-
ca dobrobyt spoteczny. Urzad antymonopolowy nie powinien dopusci¢ do zmniej-
szenia liczby przedsiebiorstw na rynku ponizej tego optimum. Oprécz d istotna jest
takze zmiennos¢ kosztéw, bedaca miarg niepewnos$ci. Monopolizacja jest optacalna
dla wykupujacego, o ile zakres wahan kosztéw zmiennych jest znaczny, a koszty
utrzymania potencjatu innowacyjnego niskie. Takie warunki zmniejszaja negatywne
skutki monopolizacji dla poziomu dobrobytu spotecznego. Podobnie dzieje sie przy
wysokich wartos$ciach kosztow statych. Wykupujacy ogranicza tu koszty state, co
amortyzuje straty w dobrobycie spotecznym.

Dla urzedu antymonopolowego punktem wyjscia jest analiza technologii produk-
cji. Na tej podstawie mozna okresli¢ optymalna skale produkcji, ktéra determinuje
optymalng liczbe przedsiebiorstw w branzy. Jesli przedsiebiorstw jest zbyt wiele,
przejecia mogg zwiekszy¢ dobrobyt spoteczny.

Przy optymalnej liczbie przedsiebiorstw dalsze przejecia stanowig zagrozenie dla
dobrobytu spotecznego — rosng koszty kraiicowe produkcji. W przypadku wysokiej
niepewnosci kosztédw, straty w dobrobycie spotecznym moga zosta¢ skompensowa-
ne przez wyzsze prawdopodobienistwo obnizki kosztéw. Mimo to urzad antymono-
polowy powinien bardzo uwaznie analizowac wszystkie préby przeje¢ w branzach,
w ktorych dziata mniej niz pie¢ firm.
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3.4.2. Niepewnos¢ popytu

Zmienny koszt krancowy jest charakterystyczny dla branz produkcyjnych. Planu-
jac wielko$¢ produkcji wiasciciele przedsiebiorstw kierujg sie wartos$cig oczekiwa-
ng popytuy, jednak w niewielu branzach popyt mozna doktadnie przewidzie¢.

Sytuacja wyjSciowa: w branzy dziata n jednakowych przedsiebiorstw konkuruja-
cych w stylu Cournota. Popyt jest liniowy, a koszty opisuje taka sama funkcja jak
w przypadku niepewnosci kosztéw. Przyjmujemy, ze d jest optymalne dla poczat-
kowej liczby firm dziatajacych w branzy. Wtasciciele przedsiebiorstw jednoczes$nie
i niezaleznie od siebie ustalajg wielko$¢ produkcji, chcac maksymalizowa¢ zysk.
Obecny popyt jest znany, ale przyszta wielkos¢ rynku jest niepewna. Przyjmijmy, ze
przy obecnym poziomie popytu kazda firma osigga zyski. Dodatkowo zaktadamy, ze
zmienno$¢ popytu to zmienna losowa o nieznanym rozktadzie i wartos$ci oczekiwa-
nej réwnej zero.

Proces monopolizacji: okreslony egzogenicznie wtasciciel podejmuje prébe mo-
nopolizacji rynku poprzez przejecie wszystkich konkurentéw, sktadajac im oferte
przejecia. Jesli wszyscy konkurenci zaakceptuja oferte, to wykupujacy zintegruje po-
siadane firmy i zostanie monopolistag. W przeciwnym razie bedzie musiat wybraé
miedzy integracja przejetych przedsiebiorstw (SI), pozostawieniem im peinej swo-
body i kontrolg na poziomie wtascicielskim (SH), a wariantem posrednim, czyli
utrzymaniem niezalezno$ci operacyjnej przejetych przedsiebiorstw i koordynacja
zarzadzania, aby firmy dziataty jako koncern (SK).

W momencie transakcji przejecia wtasciciele znaja tylko oczekiwana wielko$¢
rynku, nie maja natomiast wiedzy na temat strategii wykupujacego, chociaz anali-
zujac warto$¢ oczekiwang popytu moga z pewnym prawdopodobienstwem ocenic,
ktora strategia bedzie dla wykupujgcego bardziej atrakcyjna. Natomiast wykupuja-
cy wybiera strategie, znajac juz rzeczywisty popyt.

Rozwazmy przypadek, gdy wykupujacy przejat wszystkie firmy poza jedna. Jesli
zdecyduje sie na integracje posiadanych przedsiebiorstw osiaggnie zyski duopolisty
w modelu Cournota, jesli wybierze SK, jego zyski beda réwne zyskom lidera w ro-
zumieniu Stackelberga. SH przyniesie wykupujacemu zyski réwne sumie poczatko-
wych zyskow wszystkich przejetych firm.

Poréwnajmy zyski dla poszczegdlnych strategii. Strategia SI jest na pewno lepsza
od SK. SI jest takze bardziej korzystna niz SH, natomiast dla mniejszych wartosci d
i przy niskiej poczatkowej liczbie przedsiebiorstw lepsza jest strategia SH. Atrakcyj-
nos¢ strategii SH ro$nie dodatkowo przy niskim poziomie kosztéw statych w po-
réwnaniu do wielkosci rynku.

Wykupujacy wybiera strategie, gdy pozna rzeczywistg wielko$¢ rynku. Moze wiec
zastosowac strategie, ktéra przy danej wielkos$ci popytu da mu najwyzsze zyski. Od
strategii wykupujacego zaleza réwniez zyski ostatniego konkurenta, ktory pozostat
na rynku. Zyski ostatniego konkurenta sg wyzsze niz bez koncentracji. Oferujgc
réwnowarto$¢ tych zyskéw, wykupujacy przejmie wszystkich konkurentéw i osia-
gnie zyski monopolistyczne.

Wyplaty: monopolizacja jest optacalna dla wykupujgcego tylko przy popycie na
tyle wysokim, by optacalna byta SH (wyptata konkurentéw wtedy sie nie zmieni).
Prawdopodobienistwo wyboru tej strategii ro$nie wraz ze wzrostem zmiennosci po-
pytu. Po zmonopolizowaniu branzy wykupujacy moze lepiej wykorzysta¢ boom na
rynku. Wiekszy popyt oznacza, Ze monopolizacja powoduje nie tylko wzrost cen

Biblioteka Regulatora maj 2010 93



Monopolizacja w warunkach niepewnosci

i poziomu sprzedazy, ale takze obniza koszty kraficowe. Niepewno$¢ popytu wpty-
wa na zyski monopolisty w sposéb niesymetryczny — wzrost rynku przektada sie na
relatywnie wiekszg zmiane zyskéw niz spadek.

Dobrobyt spoteczny: optymalna liczba przedsiebiorstw dziatajacych na rynku za-
lezy od wielkos$ci rynku, wysokosci kosztow statych oraz parametru d. Jesli poczat-
kowo dziata na rynku optymalna liczba firm, to monopolizacja prowadzi do strat
w dobrobycie spotecznym, mimo Ze pozwala na ograniczenie kosztéow statych. Na-
wet dla maksymalnych kosztéw statych, przy ktérych poczatkowo przedsiebiorstwa
osiagaty zyski, dobrobyt spoteczny jest nizszy niz w oligopolu. Wynika to z ograni-
czenia konkurencji i wyzszych kosztéw krancowych — monopolista produkuje dro-
zej. Wielko$¢ produkcji monopolisty jest wieksza niz firm w oligopolu. Koszty kran-
cowe monopolisty sa wyzsze, a co za tym idzie, ro$nie koszt sredni monopolisty.

Na optymalng liczbe przedsiebiorstw w branzy wplywa takze wielkos¢ rynku.
Wraz ze wzrostem wielkosci rynku optymalna liczba firm ro$nie. W warunkach nie-
pewnosci popytu monopolista moze decydowac¢ o zakresie integracji posiadanych
przedsiebiorstw. Jesli nastapi drastyczna recesja, monopolista zrezygnuje z dziatal-
nosci, ograniczajac strate do wielko$ci kosztéw statych jednej firmy. W razie boomu
monopolista bedzie produkowatl taniej niz przy niezmienionej wielkosci rynku.
Oznacza to mniejsze straty w dobrobycie spotecznym.

Skoro monopolizacja rynku prowadzi do obnizenia dobrobytu spotecznego,
urzad antymonopolowy powinien blokowac¢ préby przeje¢ mogace doprowadzi¢ do
zmonopolizowania rynku. Do monopolizacji moze jednak doj$¢ jedynie wtedy, gdy
warto$¢ d jest niska, a na rynku poczatkowo dziatajg trzy lub cztery przedsiebior-
stwa. Strategia ,pasazera na gape” jest wtedy nieoptacalna i wykupujacy moze ta-
nio przeja¢ konkurentow.

Niepewno$¢ zmniejsza straty w dobrobycie spotecznym zwigzane z monopoliza-
cja, ale dobrobyt w monopolu jest nizszy niz w oligopolu. W warunkach niepewno-
$ci monopolizacja jest bardziej optacalna, co oznacza, ze urzad antymonopolowy po-
winien szczeg6lnie uwaznie $ledzi¢ proby przeje¢ przy duzej zmiennoS$ci popytu.

3.5. Proces monopolizacji rynku heterogenicznego produktu

Na wielu rynkach produkty nie sa doktadnymi substytutami. Przyktadem moze
by¢ przemyst komputerowy. Cho¢ poszczegélne produkty w okreslonych segmen-
tach rynku sg bardzo podobne i zwykle sktadaja sie z takich samych podzespotéw,
jednak réznia sie marka czy wygladem. Konkurencja na tym rynku jest zgodna z teo-
rig Cournota. Ze wzgledu na specyfike technologii wielkos$¢ produkcji danego mode-
lu jest z gory okreslona, a o cenie decyduje relacja popytu i podazy. Koszt krancowy
produkcji danego modelu jest staty, ale wszyscy dostawcy starajg sie go obnizy¢.

Na niektorych rynkach oligopolistycznych ze zréznicowanym produktem wyste-
puje konkurencja cenowa. Jest to szczegdlnie widoczne w relacjach miedzy produ-
centami dobr konsumpcyjnych a sieciami detalicznymi. Podstawowym parametrem
jest cena, a doktadniej warunki handlowe, jednak oferta poszczegélnych dostawcédw
jest na tyle zr6znicowana, ze o wyborze dostawcy danego asortymentu decydujg tez
inne czynniki. Wielko$¢ produkcji zalezy od liczby odbiorcow. Takze w tym przy-
padku firmy pracuja nad zmniejszeniem Kosztéw, ale sukces jest niepewny.

Analize rynku zréznicowanych produktéw mozna prowadzi¢ na dwa sposoby:
przyjmujac, ze w branzy wystepuje konkurencja monopolistyczna lub zaktadajac, ze
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oferta poszczegdélnych dostawcow nie jest identyczna dla klientéw, natomiast
wszystkie przedsiebiorstwa musza bra¢ pod uwage decyzje strategiczne konkuren-
tow. Oba podejscia majg swoje uzasadnienie. W rzeczywisto$ci gospodarczej mozna
znalez¢ wiele przypadkéw interakeji strategicznych miedzy przedsiebiorstwami
o heterogenicznej ofercie.

[Inderst i Wey, 2001] rozwazali przejecia w oligopolu ze zréznicowanym produk-
tem. Ich badania mozna tez wykorzysta¢ do oceny wplywu niepewnosci kosztéw na
proces monopolizacji. Z kolei niepewno$¢ popytu mozna bada¢ wykorzystujac kla-
syczne modele konkurencji monopolistycznej: zmodyfikowany model Chamberli-
na%®) albo model Salopa27). Ponizsza analiza procesu monopolizacji w warunkach
niepewnosci korzysta z tego drugiego podejscia29®). Model Salopa mozna interpre-
towac jako rywalizacje producentéw réznych marek na rynku débr konsumpcyj-
nych — gtéwnie trwatego uzytku.

3.5.1. Niepewnos¢ kosztédw

Sytuacja wyj$ciowa: rozwazmy model, w ktérym poczatkowo na rynku dziata n
jednakowych przedsiebiorstw. Kazda z firm wytwarza produkt bedacy cze$ciowym
substytutem produktéw konkurencji. Popyt na te produkty jest liniowy. Kazde
przedsiebiorstwo ponosi jednakowe koszty krancowe i koszt staly obecnosci
w branzy. Rozwazmy przypadki konkurencji typu Cournota oraz a la Bertrand.

Do klasycznych modeli oligopolu wprowadzamy dodatkowa zmienng Y. Jest to

miara substytucyjno$ci produktu?%?), przyjmujgca wartosci z przedziatu ( ! ;1).
n—

Im mniejsze y, tym bardziej produkty r6znia sie od siebie, warto$¢ 1 oznacza pro-
dukty, ktére sg idealnymi substytutami. Zyski przedsiebiorstw rosng wraz ze spad-
kiem substytucyjnosci produktow.

W kazdym przedsiebiorstwie prowadzone s3 prace nad ograniczeniem kosztéw
zmiennych. Prawdopodobienstwo osiggniecia kosztéw nizszych niz konkurenci spa-
da wraz ze wzrostem liczby przedsiebiorstw w branzy.

Proces monopolizacji: rozwazmy sytuacje, gdy wykupujacy przejmuje wszystkich
konkurentéw poza jednym. Zaraz po przejeciu musi zdecydowad, czy integrowaé po-
siadane przedsiebiorstwa (SI), czy zbudowac¢ z posiadanych przedsiebiorstw koncern
(SK) lub holding (SH). Jesli wykupujacy zdecyduje sie na integracje, to warto$¢ ocze-
kiwana zyskéw w pierwszym okresie bedzie rowna zyskom duopolisty Cournota lub
Bertranda (w zalezno$ci od tego, w jaki sposdb firmy konkurowaty miedzy soba).

Jesli wykupujacy nie zintegruje posiadanych firm, a poczatkowo na rynku byta kon-
kurencja a la Cournot, zbuduje koncern i zostanie liderem w rozumieniu Stackelberga.
Jesli zas poczatkowo na rynku byta konkurencja Bertranda, stworzy holding.

Po wyborze SI zyski ostatniego konkurenta beda réwne zyskom wykupujacego.

206) por, [Friedman, 1989, str. 50-75].

207) por. [Salop, 1979].

208) Caty model opiera sie na dwdch klasycznych podrecznikach: [Tirole, 1997, rozdz. 6] i [Krelle,
1976, rozdz. 6].

209) por, [Inderst i Wey, 2001].
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Jesli wykupujacy zbuduje koncern (SK), to jedyny konkurent osiggnie zyski nasla-
dowcy w rozumieniu Stackelberga. Gdy wdrozona zostanie SH, to zyski ostatniego
konkurenta pozostang takie, jak przed przejeciami.

Rozwazmy najpierw przypadek konkurencji typu Cournota. Wyboér strategii po
przejeciu n—2 konkurentéw zalezy od stopnia zrdéznicowania produktéw, poziomu
niepewnosci (zakresu mozliwego ograniczenia kosztéw zmiennych) i kosztow statych.

Najwiekszy wpltyw na wybor strategii ma relacja miedzy zakresem mozliwosci
ograniczenia kosztoéw zmiennych a wielko$cig kosztéw statych. Im wieksza mozli-
wo$¢ oszczednosci, tym bardziej atrakcyjna jest strategia budowy koncernu. Zréz-
nicowanie produktéw nie ma tu kluczowego znaczenia: przy matym zréznicowaniu
produktéw troche bardziej atrakcyjna jest SK, przy wiekszym wykupujacy czesciej
bedzie wybierat SI. Mozna pokaza¢, ze podobnie jak na rynku homogenicznego pro-
duktu, dla realistycznych wartos$ci poszczegélnych parametréw wykupujacy zasto-
suje SK: wykorzysta potencjat innowacyjny przejetych przedsiebiorstw, mimo ze
bedzie musiat ponosi¢ wysokie koszty state.

PrzejdZmy teraz do przypadku, kiedy poczatkowo firmy konkurowaty w stylu
Bertranda. Wybor strategii wykupujgcego zalezy gtéwnie od stopnia substytucyjno-
$ci produktéw. Im bardziej homogeniczne produkty, tym bardziej zyskowna jest SI.
Mniejsze znaczenie majg tu koszty state i niepewnos$¢. Wraz ze wzrostem zakresu
zmienno$ci kosztéw w poréwnaniu do kosztoéw statych, rosnie nieco atrakcyjnos¢
SH, jednak dla realistycznych warto$ci parametrow nadal bardziej zyskowna jest SI.

Wyznaczmy wyptate ostatniego konkurenta, jesli odrzucitby on oferte wykupuja-
cego. Jesli poczatkowo na rynku byta konkurencja typu Cournota, to jedyny konku-
rent moze zagwarantowac sobie sume zdyskontowanych zyskéw nasladowcy w ro-
zumieniu Stackelberga (SK) lub duopolisty w modelu Cournota (SI).

Jesli poczatkowo firmy konkurowaty w stylu Bertranda, zyski jedynego konkuren-
ta pozostang bez zmiany (SH) lub wyniosa réwnowartos¢ zyskéw duopolisty (SI).

Wykupujacy, chcac zmonopolizowaé¢ rynek, musi zaproponowac¢ wiascicielowi
ostatniej firmy réwnowarto$¢ powyzszych zyskéw. Zaoferowanie kazdemu konku-
rentowi takiej ceny pozwala unikng¢ problemu ,pasazera na gape” — wszystkie
przedsiebiorstwa zostang kupione.

Wyptata monopolisty: jak poprzednio, wykupujacy ma do wyboru dwie strategie.
Moze on sprzeda¢ aktywa wszystkich posiadanych przedsiebiorstw, co zmniejszy
jego potencjat do innowacji, ale ograniczy koszty state. Moze tez zachowac caty po-
tencjat innowacyjny posiadanych firm, co zaowocuje ograniczeniem kosztéw zmien-
nych, ale wymaga ponoszenia kosztow statych. Jesli koszty state sg niskie w poréw-
naniu do mozliwych oszczednosci kosztéw zmiennych, a poczatkowa liczba przed-
siebiorstw dziatajacych w branzy jest mniejsza niz dwanascie, to wykupujacy zde-
cyduje sie zachowaé potencjat innowacyjny przejmowanych firm, jesli:

e produkty sg substytutami w konkurencji w stylu Cournota,
e produkty s3 umiarkowanie heterogeniczne w konkurencji typu Bertranda.

Jesli zakres zmiennoSci kosztéw w relacji do kosztéw statych jest niski, za$ pro-
dukty w konkurencji typu Cournota sa bardzo zréznicowane, a w konkurencji Ber-
tranda s mato zréznicowane, to wykupujacy zdecyduje sie na SI.

Podsumujmy przebieg procesu monopolizacji. Jesli poczatkowo firmy konkuro-
waty w stylu Cournota, to wykupujacy osiagnie dodatnig wyptate tylko zachowujac
potencjat innowacyjny przejmowanych firm, czyli stosujac SK. Pozwoli mu to prze-
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ja¢ konkurentéw za réwnowarto$¢ zyskow nasladowcy Stackelberga. Jesli bardziej
optacalna jest SI, wykupujacy nie podejmie proby monopolizacji branzy. Nawet przy
bardzo sprzyjajacych warunkach wykupujacy nie podejmie préby monopolizacji, je-
$li w branzy poczatkowo dziatato wiecej niz dwanascie przedsiebiorstw.

Jesli poczatkowo na rynku byta konkurencja Bertranda, to monopolizacja bedzie
optacalna dla wykupujacego niezaleznie od strategii. Jedynym warunkiem jest wy-
soka substytucyjnos¢ produktow. Wyzszg wyptate zapewni wykupujacemu duza
zmienno$¢ kosztéw produkcji przy niskim koszcie statym, za§ mata mozliwo$¢ ogra-
niczenia kosztéw zmiennych i wysokie koszty state w branzy, gdzie poczatkowo
dziata mato firm, moga zniecheci¢ wykupujacego do monopolizacji.

Wplyw niepewnosci: niezaleznie od poczatkowej konkurencji na rynku, niepewnosc¢
kosztéw zwieksza optacalno$¢ monopolizacji dla wykupujacego. Jednoczesnie spadek do-
brobytu spotecznego spowodowany powstaniem monopolu jest mniejszy niz w warun-
kach braku niepewnosci. Niskie koszty state zwiekszajg optacalno$¢ wykupu konkuren-
téw, korzysci dla dobrobytu spotecznego z monopolizacji sg jednak wéwczas mniejsze.

Dobrobyt spoteczny jest wyzszy w konkurencji Bertranda niz Cournota. Wraz ze
wzrostem koncentracji rynku w obu przypadkach dobrobyt spoteczny spada. Im
wiekszy potencjat ograniczenia kosztéw, tym wiekszy dobrobyt spoteczny. Odwrot-
na zalezno$¢ zachodzi w przypadku kosztéw statych zwigzanych z utrzymaniem po-
tencjalu do innowacji: im wyzsze koszty, tym nizszy dobrobyt spoteczny. W przypad-
ku konkurencji ilo$ciowej dobrobytowi spotecznemu sprzyja zréznicowanie produktu:
jest on najnizszy, gdy produkty sa identyczne. Jesli przedsiebiorstwa konkurujg
w stylu Bertranda, homogeniczno$¢ produktéw zwieksza dobrobyt spoteczny.

Jesli rynek zostanie zmonopolizowany, dobrobyt spoteczny zalezy od przyjetej
strategii, a nie od poczatkowej konkurencji na rynku. Monopolista moze integrowac
przejete przedsiebiorstwa lub pozostawi¢ potencjal innowacyjny kazdego z nich.
W obu przypadkach dobrobyt spoteczny spadnie. Szczeg6lnie dotkliwy spadek na-
stapi w konkurencji Bertranda. Jezeli potencjalna obnizka kosztéw jest duza, a kosz-
ty stale niskie, wykupujgcy nie bedzie integrowat posiadanych firm. Straty dobro-
bytu spotecznego sg wtedy mniejsze.

Jesli poczatkowo firmy konkurowaty w stylu Bertranda, to wysokie podobien-
stwo produktéw zwieksza zyski z monopolizacji, ale powoduje tez duze straty w do-
brobycie spotecznym.

W konkurencji typu Cournota monopolizacji sprzyja duze zréznicowanie produk-
tow. Bardziej optacalna jest wowczas SK, ktéra dyscyplinuje konkurentow, ale takze
zwieksza straty w dobrobycie spotecznym. Monopolizacja jest jednak optacalna tylko
wtedy, gdy spetnione sg wszystkie kryteria odnos$nie poczatkowej liczby przedsie-
biorstw, oszczednosci kosztow, wysokos$ci kosztéw statych i heterogenicznosci pro-
duktéw, co w praktyce moze by¢ trudne do spekienia.

Urzad antymonopolowy powinien analizowa¢ wszystkie préby monopolizacji
w branzach, gdzie dziata mniej niz dwanascie przedsiebiorstw, nie musi jednak blo-
kowac¢ kazdej proby. Jesli monopol pozwala na radykalne obnizenie kosztéw, moze
by¢ korzystniejszy dla dobrobytu spotecznego niz konkurencja.

Dla wtascicieli przedsiebiorstw monopolizacja jest bardziej optacalna, gdy produk-
ty sa podobne, a konkurencja odbywa sie w stylu Bertranda. Najbardziej zyskowne
jest przejmowanie konkurentéw o najbardziej podobnych produktach, takie przeje-
cia s3 jednak bardzo szkodliwe dla dobrobytu spotecznego i jesli nie prowadza do
znaczacej obnizki kosztéw, urzad antymonopolowy powinien je blokowac.
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3.5.2. Niepewnos¢ popytu

Wiekszos¢ konsumentéw wie, ze ceny w hipermarkecie na obrzezach miasta s3
nizsze niz w sklepie pod domem, a mimo to codziennie robi zakupy w najblizszym
sklepie. Jednak hipermarket i sklep osiedlowy sg konkurentami — im wieksza réz-
nica w cenach, tym wiecej klientéw bedzie sktonnych pojechac¢ do hipermarketu.

Nawet w osiedlowym sklepie spozywczym mamy do czynienia z duzg réznorod-
nos$cig produktéw. Zréznicowanie to jest czesciowo fikcyjne — produkty maja taka
samg warto$¢ uzytkowa, réznia sie jedynie marka. Cze$¢ réznic jest rzeczywista —
jak chociazby jako$¢ poszczegolnych produktéw.

Cho¢ w obrebie jednej kategorii ceny poszczegélnych produktow wplywajg na
popyt na pozostate, to konsumenci niechetnie rezygnuja z zakupu swojej ulubionej
marki, zwtaszcza w takich kategoriach jak kawa czy alkohole.

W nastepnym modelu oferta poszczegélnych firm postrzegana jest przez konsu-
mentéw jako istotnie rézna, a réznice w postrzeganiu wynikaja z dziatan przedsie-
biorstw?19), Kazda firma ponosi pewne koszty stale, ktére umozliwiajg odréznienie
sie od konkurencji. Wydatki te sprawiaja, ze interakcje strategiczne miedzy przed-
siebiorstwami sa ograniczone, mamy wiec do czynienia z konkurencja monopoli-
styczng o cechach oligopolu, m.in. kazda firma osigga zyski operacyjne.

Sytuacja wyj$ciowa: na rynku dziata n jednakowych przedsiebiorstw majacych
réwny udzial w rynku i osiagajacych cene wynikajaca z wysokosci statego kosztu
kraficowego i premii cenowej za odréznienie sie od konkurencji. Kazda firma ma
jednakowa premie.

Zeby utrzymaé zréznicowanie od konkurencji, kazda z firm ponosi koszty state,
ktére mozna interpretowac jako koszty reklamy skutecznie docierajacej do wybra-
nego segmentu konsumentéw, ktérzy sg gotowi ptaci¢ wiecej za produkty danego
dostawcy. Zaktadamy, ze wszystkie firmy przynosza zyski.

Wtasciciele przedsiebiorstw dziataja w warunkach niepewnos$ci upodoban klien-
tow. Rozwazamy dwa przypadki. W pierwszym nie wiadomo, o ile wiecej klienci go-
towi sg zaptaci¢ za produkty preferowanego dostawcy. W drugim niepewnos$¢ do-
tyczy wydatkéw koniecznych do odrdznienia sie od konkurencji. Na przyktad orga-
nizatorzy koncertéw muzyki rozrywkowej nie wiedza, ile doktadnie zainwestowacé
w reklame, by zapehi¢ widownie, wiec dostosowuja swoje wydatki do postepéw
w sprzedazy biletéw.

Przyjmijmy, Ze w branzy dziata poczatkowo maksymalna liczba przedsiebiorstw,
tzn. kazda firma w branzy osiaga zyski ale wejscie kolejnej sprawitoby, ze wszyscy
zaczng ponosic straty. W pierwszym przypadku z rownym prawdopodobienstwem
gotowos$¢ klientéw do ptacenia ceny wzrosnie lub spadnie. Jesli spadnie, to dziatal-
no$¢ operacyjna przestanie by¢ dochodowa, jesli wzro$nie — wzrosna tez zyski.

W drugim przypadku konieczne z jednakowym prawdopodobienistwem naktady
niezbedne do przekonania klientéw wzrosng lub spadng, przy czym warto$¢ ocze-
kiwana jest réowna obecnym wydatkom. Jesli naktady wzrosng, to maksymalna licz-
ba przedsiebiorstw w branzy spadnie — cze$¢ firm opusci rynek. Zaktadamy, ze ze
wzgledu na bariery wej$cia spadek naktadéw na pozyskanie klientéw nie spowodu-
je nowych wej$¢ do sektora.

[ 210) por, [Klemperer, 1992] i [Klemperer, 1997].
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Proces monopolizacji: na poczatku pierwszego okresu wykupujacy sktada bezwa-
runkowa oferte przejecia wszystkim konkurentom. Jesli oferta zostanie zaakcepto-
wana, wykupujacy zintegruje wszystkie przejete przedsiebiorstwa.

W pierwszym przypadku monopolista bedzie prowadzit dziatalnos¢, o ile nie na-
stapi tak duzy spadek gotowosci klientow do zaptacenia ceny, ze dziatalno$¢ zacznie
przynosi¢ straty. W drugim przypadku przyjmujemy, ze monopolista bedzie prowa-
dzit dziatalno$¢, nawet jesli koszty pozyskania klienta wzrosna.

Jesli wykupujacemu nie uda sie przeja¢ wszystkich konkurentéw, ma do wyboru
SI lub SH. Integracja przedsiebiorstw oznacza oszczednosci w koszcie statym zwig-
zanym z odréznianiem sie od konkurencji, ale takze zmniejszenie udziatu w rynku
w poréwnaniu do sumy udziatéw przejetych firm. Pozostawienie niezaleznosci ope-
racyjnej wymaga ponoszenia kosztow wszystkich przedsiebiorstw, ale umozliwia
zachowanie udziatéw rynkowych.

Wybor strategii zalezy od relacji miedzy kosztami statymi a premig cenows i jej
zmienno$cia. SH jest bardziej atrakcyjna, gdy koszty state sg wzglednie niskie i na
rynku poczatkowo dziatato mato firm. Im wieksza gotowos¢ klientéw do ptacenia
wyzszej ceny i im wiekszy zakres zmiennoSci tej gotowosci, tym bardziej optacalna
jest SH. Poréwnujgc ten warunek z warunkiem na maksymalne naktady na pozyska-
nie klientow (zwigzane z zatozeniem, ze poczatkowo wszystkie firmy przynosity zy-
ski) mozna wykaza¢, ze graniczne koszty state to 1/4 maksymalnych. Jesli wykupu-
jacy stosuje SH, to konkurenci nie zwieksza swoich zyskéw zwlekajac ze sprzedaza.

Jesli wykupujacy bedzie wdrazat S, zwlekanie jest optacalne, zatem aby przejac
wszystkich konkurentéw, wykupujacy musi zaoferowac cene réwng zyskom ostat-
niego konkurenta. Oferujac te cene wykupujacy przejmie wszystkie firmy i zostanie
monopolista. Monopolizacja jest optacalna dla wykupujacego, gdy optacalne jest dla
niego stosowanie SH. Je$li koszty state sg wyzsze, wykupujacy nie zdecyduje sie na
przejmowanie konkurentow.

W przypadku drugim (niepewno$ci wydatkéw na odréznianie sie od konkurenciji),
korzystajac z zatozen zmienno$ci, mozna sprowadzi¢ wybor strategii do zaleznos$ci
miedzy kosztami stalymi a liczbg przedsiebiorstw i gotowoscig klientéw do zaptacenia
ceny. SH jest lepsza, jesli zmiennos$¢ kosztu dotarcia do klientéw jest niska. Szczegélnie
istotny jest parametr opisujacy maksymalne wydatki na odréznianie sie od konkuren-
cji — wraz z jego wzrostem spada liczba przedsiebiorstw pozostajacych w branzy.

Wyplaty: zyski ostatniego konkurenta zalezg od strategii wykupujacego. Je$li bar-
dziej optacalna jest SH, to zwlekanie ze sprzedaza nie zwieksza zysku konkurentow.
Jesli wykupujacy bedzie wdrazat SI, zwlekanie jest korzystne, zatem aby przejac
wszystkich konkurentéw, wykupujacy musi zaoferowa¢ rownowartos¢ zyskow du-
opolisty. Za te cene wykupujacy przejmie wszystkich konkurentéw.

W pierwszym przypadku, je$li monopolizacja bedzie optacalna, zostanie wyelimi-
nowany problem ,pasazera na gape” poprzez zastosowanie SH. Nastapi to przy ni-
skich kosztach odrézniania sie od konkurencji. Jesli te koszty beda na tyle wysokie,
ze zastosowana zostanie SI, to wykupujacy moze osiagna¢ dodatnig wyptate tylko
wtedy, gdy poczatkowo na rynku byt triopol. W drugim przypadku zyski wykupu-
jacego po przejeciu wszystkich konkurentéw beda réwne zyskom w duopolu (SI)
lub sumie zyskéw przejetych firm (SH).

Wplyw niepewnosci: monopolizacja w warunkach konkurencji monopolistycznej
jest optacalna dla wykupujgcego, o ile gotowo$¢ klientéw do placenia ceny jest wy-
soka w poréwnaniu do kosztéw statych. Niepewnos$¢ zwieksza zyski z monopoliza-
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cji pod warunkiem, ze gotowo$¢ ta moze wzrosng¢ co najmniej dwukrotnie. Jesli
zmienno$¢ jest mniejsza, niepewnos$¢ ogranicza zyski z monopolizacji.

Zmienno$¢ kosztéw dotarcia do klientéw jest neutralna z punktu widzenia zy-
skéw z monopolizacji. Istotna jest relacja miedzy kosztami stalymi a gotowosciag
klientow do ptacenia ceny. Przyktadowo niepewnos$¢ czynszéw wynajmu po-
wierzchni handlowych w drogim pasazu nie ma wptywu na proces monopolizacji,
istotna jest jedynie relacja miedzy cenami najmu a gotowoscia klientéw do ptacenia
ceny za produkty oferowane w sklepach tego pasazu.

Dobrobyt spoteczny: analiza dobrobytu spotecznego jest do$¢ tatwa — wraz ze
wzrostem stopnia koncentracji rynku zmniejsza sie pula ponoszonych kosztéw sta-
tych. Jednoczesnie poziom cen i wielko$¢ sprzedazy jest niezalezny od liczby firm.
W takich warunkach monopolizacja jest korzystna z punktu widzenia spotecznego.

Koszt ponoszony przez przedsiebiorstwa, aby odrézni¢ sie od konkurentéw, moze
mie¢ dodatnie (podniesienie jakosci obstugi, informowanie klientéw o produktach)
lub ujemne (reklama bez warto$ci informacyjnej) efekty zewnetrzne. Monopoliza-
cja oznacza spadek kosztéw statych, wiec je$li miaty one negatywne efekty ze-
wnetrzne, to monopolizacja jest korzystna spotecznie.

W modelu nie przyjeliSmy zatozen odnosnie funkcji uzytecznosci konsumentéw
wynikajacej z réznorodnosci oferty zaktadajac, ze uzytecznos¢ zalezy wytacznie od
ceny. Przy tym zatozeniu monopolizacja nie wptywa na dobrobyt spoteczny. Przy
analizie rzeczywistego przypadku nalezatoby sprawdzi¢, czy ograniczenie rézno-
rodnosci produktéw nie zmniejsza renty konsumenta i dobrobytu spotecznego.

Gdy niepewno$¢ dotyczy gotowosci klientow do zaptacenia ceny, dobrobyt spo-
teczny jest nizszy niz w przypadku braku niepewno$ci. Przedsiebiorstwa ponosza
koszt staty, a w przypadku zmniejszenia sie gotowosci klientéw do zaptaty nie po-
dejmuja produkcji, co oznacza straty w dobrobycie spotecznym. W tym przypadku
spadek kosztéw zwieksza dobrobyt spoteczny, a wzrost tych kosztéw jest neutral-
ny — firmy ponoszg wyzsze koszty, ale ich liczba maleje.

Urzad antymonopolowy nie musi blokowa¢ préb monopolizacji, bowiem zmniejszaja
one Kkoszty przedsiebiorstw, co zwieksza dobrobyt spoteczny. Przeciwdziatanie monopo-
lizacji jest wskazane tylko wtedy, gdy koszty stale maja pozytywne efekty zewnetrzne,
albo kiedy uzytecznos¢ dla klientéw zdecydowanie spada, gdy zmniejsza sie wybdr ofert.

3.6. Proces monopolizacji przy ograniczonych mocach produkcyjnych

Cho¢ na wiekszosci rynkéw o wielkosci produkcji decyduje popyt, istniejg rynki,
na ktoérych przekroczenie pewnego poziomu produkcji nie jest mozliwe. Najprost-
szym przykltadem jest restauracja, ktéra moze rownoczes$nie obstugiwa¢ pewng
maksymalng liczbe oséb i w krétkim czasie trudno dostosowac jg do zwiekszonego
popytu: otwarcie nowego lokalu jest czasochtonne i kosztowne.

Podobnie sytuacja wyglada z ustugami §wiadczonymi osobiscie. Adwokat nie moze
prowadzi¢ dowolnej liczby spraw. Oczywiscie moze zatrudni¢ dodatkowych praw-
nikéw, ale zdobycie zaufania zleceniodawcéw wymaga czasu. Szybkie dostosowanie
do rosngcego popytu nie jest mozliwe.

Restauracja i ustugi prawne charakteryzujg sie ograniczonymi mocami produk-
cyjnymi. Poczatkowo koszt krancowy $wiadczenia ustug jest staty. Przy pewnej
wielkos$ci produkcji dalsze oferowanie ustug jest niemozliwe lub ich $wiadczenie
bytoby niestychanie drogie.
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3.6.1. Sytuacja wyjsciowa

Na rynku dziata n identycznych przedsiebiorstw konkurujacych a la Cournot.
Koszty kranicowe s3 state, dopoki wielko$¢ produkcji danego przedsiebiorstwa nie
przekracza potencjatu wytworczego, za$ powyzej tego potencjatu rosng do nieskon-
czonosci. Aby zapewni¢ sobie mozliwosci produkcyjne, przed rozpoczeciem produk-
cji kazde przedsiebiorstwo ponosi pewien koszt staly ustalony przez wtasciciela.
Poczatkowo zyski kazdego przedsiebiorstwa sa rowne zyskom oligopolisty w mo-
delu Cournota.

Konkurencja miedzy przedsiebiorstwami odbywa sie w dwdch okresach?!b,
W pierwszym z nich kazde przedsiebiorstwo kupuje moce produkcyjne, a w drugim
przedsiebiorstwa konkuruja, wykorzystujac te moce. Firmy nie mogg produkowacé
na zapas, koordynowa¢ podazy, ani handlowa¢ mocami. Po drugim okresie firmy
znikaja z rynku. Zaktadamy, ze wtasciciele przedsiebiorstw sa neutralni wobec ry-
zyka, a wspétczynnik dyskonta wynosi 1.

W warunkach niepewnosci popytu decyzja o zakupie mocy produkcyjnych jest
trudniejsza — wtasciciele przedsiebiorstw musza kierowac sie oczekiwanym przy-
sztym popytem. W drugim okresie popyt moze wzrosng¢ (boom) lub spas¢ (rece-
sja). Jesli wzrost popytu przekroczy mozliwo$ci mocy produkcyjnych firm, to jedy-
nym sposobem zréwnowazenia rynku jest podwyzka cen. Recesja oznacza tak rady-
kalne zmniejszenie popytu, Ze przedsiebiorstwa rezygnuja z dziatalnosci operacyj-
nej, poniewaz maksymalna mozliwa do uzyskania cena jest nizsza od kosztu kran-
cowego. Boom i recesja sg jednakowo prawdopodobne.

W czasie recesji maksymalna cena zréwnuje sie z kosztem krancowym. W czasie
boomu maksymalna cena ro$nie. Wtasciciele przedsiebiorstw moga przewidzie¢
wielko$¢ popytu w przypadku boomu. Przy zatozonej zmiennosci rynku optymalny
jest zakup mocy produkcyjnych wystarczajacych do zaspokojenia popytu w przy-
padku boomu.

Wartos¢ oczekiwana zyskéw kazdego przedsiebiorstwa w drugim okresie, gdyby nie
doszto do zmiany struktury rynku, wynosi potowe zyskéw w przypadku boomu — re-
cesja i boom s3 jednakowo prawdopodobne, a w przypadku recesji zysk wynosi zero.

3.6.2. Proces monopolizacji w warunkach niepewnosci

Proces monopolizacji rozpoczyna sie na koncu pierwszego okresu. Wszyscy wta-
Sciciele przedsiebiorstw zakupili juz moce produkcyjne i sg gotowi do konkurowa-
nia. Egzogenicznie okre$lony wykupujacy sktada oferte przejecia wszystkim pozo-
statym wtascicielom przedsiebiorstw. Jesli oferta zostanie zaakceptowana przez
wszystkich konkurentéw, wykupujacy dokona integracji przejetych firm i stanie sie
monopolista.

Jesli oferte wykupujacego zaakceptuje tylko cze$¢ konkurentéw, wtedy ma on do
wyboru dwie strategie: integracji (SI) lub budowy koncernu (SK). Po integracji
przejete firmy zostang wiaczone do przedsiebiorstwa wykupujacego, a nadmiarowe
moce produkcyjne pozostang nie wykorzystane. Budowa koncernu oznacza wspoét-
prace operacyjng przy jednoczesnym wykorzystaniu cze$ci mocy produkcyjnych

{ 211) Przedstawiany model opiera sie na pracach: [Gabszewicz i Poddar, 1997] oraz [Mills i Schumann, 1985].
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przejetych firm. Dzieki wiekszym zasobom mocy produkcyjnych wtasciciel potaczo-
nych przedsiebiorstw stanie sie liderem w rozumieniu Stackelberga i jako pierwszy
ustali wielko$¢ produkgji.

Rozwazmy przypadek, kiedy wykupujacy przejat wszystkie konkurencyjne firmy poza
jedna. Jesli zdecyduje sie na SI, zbuduje jedna firme, nie korzystajac z mocy produkcyj-
nych przejetych przedsiebiorstw. Moce produkcyjne ostatniego konkurenta réwniez
nie ulegajg zmianie, wiec w razie boomu obie firmy dostarczaja na rynek tyle, ile
duopolisci w modelu Cournota. W razie recesji obie firmy zrezygnujg z dziatalno$ci.

Jesli wykupujacy zdecyduje sie budowa¢ koncern (SK), zachowa moce produkcyj-
ne przejetych przedsiebiorstw i ustali wielko$¢ sprzedazy jak lider w rozumieniu
Stackelberga®'?). Moce produkcyjne wykupujgcego pozwalajg mu na zwiekszenie
sprzedazy. Znajac wielko$¢ produkcji wykupujacego, ostatni konkurent ustali swo-
ja sprzedaz. Jesli poczatkowo w branzy dziataly trzy przedsiebiorstwa, ostatni kon-
kurent wyprodukuje tyle, ile nasladowca w modelu Stackelberga. Jesli przedsie-
biorstw byto wiecej, to moce produkcyjne konkurenta nie wystarcza do wyprodu-
kowania optymalnej ilosci produktéw i bedzie produkowat mniej niz by mogt.

Postepowanie ostatniego konkurenta zalezy od strategii wykupujacego. W trio-
polu obie strategie daja wykupujacemu jednakowe zyski, przy wiekszej poczatko-
wej liczbie przedsiebiorstw bardziej optacalna jest budowa koncernu — SK. Dla
uproszczenia zat6zmy, ze wykupujacy zawsze wybiera SK. Oznacza to, ze konkuren-
ci moga zastosowal strategie ,pasazera na gape”, by osiggnac zyski nasladowcy
w modelu Stackelberga. Zyski te nie sg mniejsze niz zyski osiagane przez wtascicie-
li bez zmiany struktury rynku. Wykupujacy, chcac zmonopolizowaé branze, musi za-
oferowaé cene rowng zyskom nasladowcy w modelu Stackelberga, z tym ogranicze-
niem, ze maksymalng wielko$¢ produkcji okreslaja moce produkcyjne nasladowcy.

Taka oferta zostanie zaakceptowana przez wtascicieli konkurencyjnych firm. Wy-
kupujacy wykorzysta moce produkcyjne przejetych firm i zostanie monopolista,
ktérego warto$¢ oczekiwana zyskdw rdwna sie potowie zyskdw monopolisty
w przypadku wzrostu popytu.

Monopolizacja jest optacalna dla wykupujacego jedynie wtedy, gdy poczatkowo
na rynku dziataly trzy przedsiebiorstwa.

3.6.3. Proces monopolizacji w warunkach braku niepewnosci

W literaturze brak jest analiz procesu monopolizacji przy zatozeniu ograniczonych
mocy produkcyjnych. Okreslenie wpltywu niepewnos$ci na proces monopolizacji wy-
maga zatem zbadania procesu monopolizacji w warunkach braku niepewnosci popy-
tu. Proces monopolizacji i zatozenia s3 takie same. Ze wzgledu na brak niepewnosci,
wydatki na zakup mocy produkcyjnych w pierwszym okresie sg z gory okreslone.

Analogicznie jak poprzednio wykupujacy ma do wyboru dwie strategie: integra-
cji i koncernu. Dla wykupujgcego SK nigdy nie jest gorsza niz SI, zat6zmy zatem, ze
wykupujacy zawsze wybiera strategie SK. Cena przejecia konkurentéw réwna sie
zyskom nasladowcy w rozumieniu Stackelberga, a ich maksymalng warto$¢ wyzna-
cza wielko$¢ produkcji przy danych mocach produkcyjnych.

l 212) Jest to doktadnie wielko$¢ sprzedazy monopolisty, czyli wielko$¢ optymalna niezaleznie od pozio-
mu sprzedazy ostatniego konkurenta.
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Wykupujacy oferujac rownowartos$¢ zyskow ostatniego konkurenta zostanie mo-
nopolista i wykorzysta moce produkcyjne przejetych firm. Monopolizacja jest opta-
calna tylko w triopolu.

3.6.4. Whnioski

Dobrobyt spoteczny na rynku o ograniczonych mocach produkcyjnych w przy-
padku braku niepewno$ci znacznie spada w wyniku monopolizacji. Inwestycje
w moce produkcyjne sa podejmowane przed monopolizacja, wiec zmniejszenie licz-
by firm nie prowadzi do oszczednoSci.

W warunkach niepewnosci dobrobyt spoteczny jest nizszy, poniewaz przedsie-
biorstwa inwestuja wiecej w moce produkcyjne. W przypadku recesji naktady te sie
zmarnujg, natomiast w razie boomu co prawda zostang wykorzystane, ale nie
zwiekszg dobrobytu spotecznego.

Monopolizacja rynku, na ktérym firmy majg ograniczone moce produkcyjne, jest
optacalna tylko wtedy, gdy poczatkowo dziatajg na nim trzy przedsiebiorstwa. Ten
wniosek potwierdzajg obserwacje zycia gospodarczego. Na rynkach ustug swiadczo-
nych osobiscie, takich jak doradztwo, badanie sprawozdan finansowych czy archi-
tektura, nie obserwuje sie koncentracji. W ustugach audytorskich na $wiecie domi-
nuja cztery firmy i nic nie wskazuje na to, by miato tu doj$¢ do jakiego$ potaczenia.

Monopolizacja takiego rynku powoduje znaczne straty w dobrobycie spotecz-
nym, zatem urzad antymonopolowy powinien blokowa¢ proby przeje¢. Gdyby na ta-
kim rynku powstat triopol, urzad antymonopolowy powinien go obserwowac szcze-
gblnie uwaznie.

Niepewnos$¢ popytu nie ma wptywu na proces monopolizacji, ale powoduje do-
datkowe straty w dobrobycie spotecznym.

3.7. Model uwzgledniajacy asymetrie przedsiebiorstw

W dotychczasowych modelach na rynku dziataty identyczne przedsiebiorstwa.
Jednak na wiekszo$ci rynkéw oligopolistycznych przedsiebiorstwa sa réznej wiel-
ko$ci. Moze to wynika¢ z pewnych uwarunkowan historycznych — zwykle wiekszy
udziat ma firma dtuzej dziatajaca w branzy. Lepsze produkty, czy nizsze ceny moga
réwniez przekladac sie na wieksza sprzedaz.

W tym podrozdziale zajmiemy sie rynkiem, na ktérym dziatajg firmy réznej wiel-
ko$ci. Zaktadamy, Ze im wyzsza efektywno$¢ firmy, tym jej udzial w rynku jest wyz-
szy. Jest to ujecie analogiczne do opisanego w [Tombak, 2002].

3.7.1. Sytuacja wyjéciowa

Na rynku dziata n przedsiebiorstw konkurujacych w stylu Cournota. Ze wzgledu
na specyficzne cechy wytwarzanego produktu kazda firma ma inny udziat w rynku.
Funkcja popytu i kosztéw jest liniowa. W warunkach braku niepewnosci zyski po-
szczegblnych przedsiebiorstw zaleza od ich efektywnosci i spadajg wraz ze wzrostem
liczby bardziej efektywnych konkurentéw. Zaktadamy, ze najmniej efektywne przed-
siebiorstwo osigga zyski operacyjne, a koszty state nie s3 wyzsze niz zyski operacyjne.
Niepewno$¢ zwigzana jest z wielko$cig rynku. Miarg tej niepewnosci jest odchyle-
nie od obecnej wartosci — e. Jest to zmienna losowa o wartosci oczekiwanej 0 i nie-
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znanym odchyleniu standardowym. Przyjmijmy dodatkowo, ze maksymalna zmiana
wielkosci rynku nie prowadzi do strat operacyjnych najbardziej efektywnej firmy.

3.7.2. Proces monopolizacji

Whasciciel najbardziej efektywnej firmy sktada oferte przejecia wszystkim pozo-
statym wiascicielom. Jesli wszyscy zaakceptuja oferte, to wykupujacy dokona inte-
gracji przejetych firm i zostanie monopolistg. W produkcji bedzie wykorzystywat
swoja, najbardziej efektywna, technologie.

Jesli oferta zostanie odrzucona przez jednego konkurenta, wykupujgcy, poznaw-
szy rzeczywistg wielkos¢ rynku, musi podja¢ kolejna decyzje. Moze dokonaé peinej
integracji przejetych przedsiebiorstw (SI), co zmniejszy liczbe firm w branzy, a wy-
kupujacy bedzie ponosi¢ koszty state jednej firmy. Strategia ta zapewni wykupuja-
cemu i ostatniemu konkurentowi zyski duopolisty a la Cournot. OczywiScie pozosta-
nie zréznicowanie w efektywnosci — wykupujacy bedzie miat wyzsze zyski.

Druga mozliwo$¢ to stworzenie koncernu (SK). Wykupujacy uzyskuje pozycje lidera
w rozumieniu Stackelberga, a w produkcji stosuje najefektywniejsza technologie — wy-
korzystuje najlepsze praktyki ze wszystkich nalezacych do niego przedsiebiorstw czyli
technologie produkcji o najnizszych kosztach krancowych. Aby stosowac strategie kon-
cernu, musi jednak ponosi¢ koszty state wszystkich posiadanych przedsiebiorstw.

Trzecia strategia to budowa holdingu (SH). W tym przypadku kazde przedsiebior-
stwo dziata osobno, wspoélny jest tylko wiasciciel. Technologia produkcji, efektyw-
nosc¢ i koszty state poszczegoélnych firm pozostaja bez zmian.

SK jest zawsze lepsza niz strategia budowy holdingu SH. Wybér miedzy SI a SK
zalezy od relacji kosztéw statych do popytu — SK jest lepsza, gdy niepewnos¢ jest
wysoka, a poczatkowa liczba firm niska w relacji do kosztéw statych.

Uwzgledniajac zatozenia maksymalnych kosztéw statych i maksymalnej zmiany
popytu, mozna pokazac, ze jesli nastagpi maksymalny wzrost wielkosci rynku, a réz-
nica efektywnos$ci miedzy najbardziej i najmniej efektywng firma przekracza 0,38/n,
to strategia SK bedzie zawsze lepsza. Ogoélnie wyborowi SK sprzyjaja: wzrost popy-
tu, niskie koszty state i mata poczatkowa liczba przedsiebiorstw. Spadek popytu
sprawi, ze wykupujacy bedzie sie starat ograniczy¢ koszty state i wybierze SI.

Zyski jedynego konkurenta zaleza od strategii wykupujgcego, a ta z kolei zalezy
od zmian w popycie — SK przy wzroscie, SI przy spadku. Ostatni konkurent osiggnie
wyzsze zyski niz przed koncentracja. Zwlekanie ze sprzedaza jest optacalne dla
wszystkich konkurentéw, wiec wykupujacy, chcac zmonopolizowaé rynek, musi zto-
zy¢ oferte uwzgledniajaca potencjalne zyski ostatniego konkurenta. Oferta bedzie
inna dla kazdego z konkurentéw. Im mniej efektywna firma, tym nizsza cene moze
zaoferowac wykupujacy. Za te cene wykupujacy przejmie wszystkich konkurentow
i zintegruje przejete przedsiebiorstwa.

Im mniejsza poczatkowa liczba przedsiebiorstw i mniejsze prawdopodobienstwo
wyboru SI po przejeciu n—2 konkurentéw, tym bardziej optacalna monopolizacja.
Monopolizacji sprzyjaja réwniez duze réznice w kosztach.

Rozwazmy przypadek, gdy zr6znicowanie kosztéw jest maksymalne 1/n, a ocze-
kiwany wzrost rynku w poréwnaniu do kosztéw statych jest tak duzy, ze wykupu-
jacy na pewno zastosuje SK. Wykupujacy zdecyduje sie wéwczas na monopolizacje,
jesli poczatkowo w branzy dziala nie wiecej niz sze$¢ przedsiebiorstw. Wraz ze
wzrostem prawdopodobienistwa wyboru SI, optacalno$¢ monopolizacji maleje. Przy
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réwnym prawdopodobienstwie zastosowania obu strategii maksymalna poczatko-
wa liczba przedsiebiorstw to pie¢, a przy pewnym wyborze SI — cztery. Analogicz-
nie mozna bada¢ wyptate wykupujacego przy roéznych parametrach popytu, kosz-
tow statych i réznic w kosztach miedzy firmami i wyznacza¢ maksymalng liczbe
firm, przy ktérej monopolizacja jest optacalna.

3.7.3. Wnioski

Dobrobyt spoteczny w oligopolu zalezy od relacji miedzy wielkoscig rynku
a $rednim kosztem zmiennym. Im nizszy koszt $redni w relacji do wielkos$ci rynku,
tym wiekszy dobrobyt spoteczny. Dobrobyt ro$nie réwniez wraz ze wzrostem po-
czatkowej liczby firm w branzy.

Monopolizacja zmniejsza dobrobyt spoteczny. Spadek ten jest ograniczony, jesli
koszty state sg bardzo wysokie, a r6znice w kosztach miedzy monopolistg a pozo-
stalymi firmami znaczne. Mozna wykaza¢, ze jezeli poczatkowo w branzy dziataty
wiecej niz trzy przedsiebiorstwa, to nawet przy maksymalnych kosztach statych nie
istnieje kombinacja kosztow statych i réznicy kosztéw zmiennych, przy ktérej do-
brobyt spoteczny bytby wyzszy w monopolu niz oligopolu.

Rozwazmy jeszcze przypadek braku kosztéw statych. Przy matym zrdznicowaniu
kosztéw krancowych monopolizacja jest nadal niekorzystna spotecznie. Jesli jednak
przedsiebiorstwo wykupujacego jest zdecydowanie bardziej efektywne niz $rednia
efektywno$¢ wszystkich firm, to monopolizacja moze zwieksza¢ dobrobyt spoteczny.
Wynika stad, ze w przypadku asymetrii przedsiebiorstw, urzad antymonopolowy po-
winien wnikliwie bada¢ strukture kosztow statych i zmiennych taczacych sie firm.

Powyzszy wniosek jest zgodny z wynikami innych autoréw, na przyktad [Tombak,
2002]: monopolizacja jest korzystna spotecznie, gdy powstaje synergia w zakresie
kosztéw. Przedsiebiorstwo mniej efektywne po przejeciu wykorzystuje tansza techno-
logie, dzieki czemu spadek dobrobytu spotecznego zwigzany ze zmniejszeniem kon-
kurencji jest kompensowany nizszym $rednim kosztem wytworzenia produktu.

W warunkach niepewnosci popytu, po zmniejszeniu wielkosci rynku mniej efek-
tywne firmy zaprzestaja dziatalno$ci mimo poniesionych kosztéw statych. Powodu-
je to straty w dobrobycie spotecznym zwigzane z mniejszg konkurencja oraz wydat-
kami na koszty state, nie przektadajacymi sie na podaz. Im wieksza zmienno$¢ ryn-
ku e, tym te straty sa mniejsze.

W rozdziale pierwszym asymetria przedsiebiorstw zostata wymieniona jako jed-
na z przyczyn monopolizacji rynku. Przedstawiony model dowodzi, Ze asymetria
rzeczywiscie sprzyja monopolizacji. Przy réznych kosztach zmiennych monopoliza-
cja jest optacalna, nawet jesli poczatkowo w branzy dziatato szes¢ przedsiebiorstw.
Gdy koszty sa jednakowe, monopolizacja jest korzystna tylko na rynku, na ktérym
dziatajg nie wiecej niz cztery przedsiebiorstwa.

WhiosKi te sg prawdziwe, jesli popyt w relacji do kosztow jest na tyle wysoki, ze
wykupujgcy moze zniecheci¢ konkurentéw do stosowania strategii ,pasazera na ga-
pe”, wiarygodnie grozgc wdrozeniem strategii budowy koncernu. Niepewno$¢ wiel-
kosci rynku sprzyja monopolizacji, o ile zwieksza prawdopodobienistwo zastosowa-
nia strategii SK po przejeciu wszystkich konkurentéw poza jednym.

Monopolizacja zwieksza dobrobyt spoteczny tylko w triopolu, ale pod warunkiem
spetnienia szeregu zatozen dotyczacych réznic w kosztach i wysokosci kosztéw sta-
tych. Taka monopolizacja jest tez optacalna dla wykupujgcego. Poza tym wyjatko-
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wym przypadkiem urzad antymonopolowy powinien blokowa¢ préby monopoliza-
cji, szczegOlnie, jesli poczatkowo w branzy dziatato nie wiecej niz sze$¢ firm, a po-
pyt i réznice w kosztach sg wysokie.

Urzad antymonopolowy moze dopusci¢ przejecia przy bardzo duzej zmiennos$ci
popytu. Dzieki temu ograniczone zostang straty w dobrobycie spotecznym zwigza-
ne z ponoszeniem kosztow statych przez przedsiebiorstwa, ktére przy niskim popy-
cie nie podejmga dziatalnosci operacyjne;j.

3.8. Podsumowanie

Z dotychczasowej literatury wynikato, ze niepewno$¢ sprzyja monopolizacji ryn-
ku. Jednak badania przedstawione w tym rozdziale tylko cze$ciowo potwierdzaja
ten wniosek.

Niepewnos¢ kosztéw

Whioski z przedstawionych modeli sa zgodne z wnioskami [Sen, 2002] i [Zhou,
2007]. Niepewnos$¢ kosztéw zmiennych sprzyja monopolizacji rynku — wykupujacy
zwieksza zyski, a do tego tatwiej mu przeja¢ konkurentéw, bo strategia ,pasazera
na gape” jest mniej optacalna.

W przedstawionych modelach wykupujacy ma do wyboru stopien integracji
przejetych przedsiebiorstw. Ujawnia sie tu mechanizm dyscyplinowania konkuren-
tow i zniechecania ich do stosowania strategii ,pasazera na gape”.

Istotny jest tez przypadek, gdy koszt kranicowy zalezy od wielko$ci produkcji. Po-
zwala to uogdélni¢ powyzsze wnioski na przypadki, gdy stosowane sg rézne techno-
logie produkcji. Okazuje sie, ze odej$cie od optymalnej skali produkcji moze zosta¢
skompensowane wyzszymi zyskami z pozycji monopolistycznej. Taka monopoliza-
cja jest jednak bardzo szkodliwa dla dobrobytu spotecznego. Urzad antymonopolo-
wy powinien wnikliwie analizowa¢ takie przypadki i zezwala¢ na przejecia tylko
wtedy, gdy zakres zmiennosci kosztéw jest wystarczajaco duzy, by skompensowac
straty zwigzane z suboptymalng wielko$cig produkc;ji.

Monopolizacja jest szczego6lnie optacalna na rynkach, gdzie firmy konkuruja a la
Bertrand, tam tez straty dobrobytu spotecznego w zwigzku z monopolizacjg sa bar-
dzo duze. Koncentracja powinna by¢ tu wnikliwie analizowana przez urzad antymo-
nopolowy, poniewaz skala obnizki kosztow musi by¢ bardzo wysoka, aby skompen-
sowac straty w dobrobycie spotecznym.

Ciekawe wnioski ptyng z analizy modelu, w ktéorym produkty sg heterogeniczne.
Monopolizacja jest optacalna szczegélnie wtedy, gdy produkty sa bliskimi substytu-
tami, a firmy konkuruja w zakresie cen. W przypadku konkurencji ilo§ciowej mono-
polizacja jest bardziej optacalna, gdy produkty s3g zréznicowane. Przejecia na rynku
produktow heterogenicznych powodujg mniejsze straty w dobrobycie spotecznym,
a najbardziej szkodliwa spotecznie jest monopolizacja branzy o produktach beda-
cych bliskimi substytutami.

W zwigzku z powyzszym urzad antymonopolowy powinien rozszerzy¢ zakres ana-
liz o doktadane badanie technologii produkcji i mozliwych redukcji kosztow, inten-
sywnosci konkurencji oraz poziomu heterogenicznos$ci produktéw. Dopiero tak sze-
roka analiza pozwala stwierdzi¢, jakie jest prawdopodobienstwo podjecia préob mo-
nopolizacji danej branzy i czy stanowig one zagrozenie dla dobrobytu spotecznego.
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Niepewnos¢ nasilenia konkurencji

Niepewnos$¢ nasilenia konkurencji sprzyja monopolizacji w konkurencji typu
Cournota. Jednocze$nie taka monopolizacja obniza dobrobyt spoteczny, zatem urzad
antymonopolowy powinien blokowa¢ préby przeje¢. W konkurencji typu Bertranda
monopolizacja jest mozliwa tylko przy matej niepewnosci nasilenia konkurencji. Po-
niewaz jednak ewentualna monopolizacja powodowataby znaczace straty w dobro-
bycie spotecznym, urzad antymonopolowy réwniez powinien blokowa¢ wszystkie
préby przejec.

Niepewnos¢ cen

Niepewnos$¢ gotowosci klientow do zaptaty sprzyja monopolizacji, jesli zmiany
gotowosci sg duze. Maksymalna strata nie przewyzsza rdwnowartos$ci kosztéw sta-
tych, a przy duzej zmiennosci zyski moga by¢ bardzo wysokie. W warunkach kon-
kurencji monopolistycznej (w wariancie omawianym w tej pracy) i niepewnosci go-
towosci klientow do zaptacenia ceny monopolizacja nie powoduje strat w dobroby-
cie spotecznym. Je$li jednak uwzgledni¢ szersza definicje dobrobytu spotecznego,
uzupetniajac ja o takie zmienne, jak réznorodnos¢ oferty, to monopolizacja moze
by¢ spotecznie niekorzystna i urzad antymonopolowy powinien jej przeciwdziataé.

Niepewnos¢ wielkosci rynku

Niepewnos$¢ wielkosci rynku rzeczywiscie sprzyja monopolizacji, jesli technolo-
gie produkgcji cechujg state koszty kraricowe. Natomiast, gdy koszty kranncowe zmie-
niajg sie wraz ze skalg produkcji, wptyw niepewnosci jest mniejszy.

W przypadku ograniczonych mocy produkcyjnych niepewnos¢ wielkosci rynku
zniecheca do monopolizacji. Jesli przedsiebiorstwa rdéznig sie rozmiarem, niepew-
no$¢ wielkosci rynku ma znacznie mniejszy wptyw na proces monopolizacji niz
zréznicowanie efektywnosci firm.

W oligopolu niepewnos$¢ wielkosci rynku obniza dobrobyt spoteczny. Monopoli-
zacja powoduje spadek dobrobytu spotecznego — szczegoélnie, jesli rosng koszty
kraficowe. Cho¢ w warunkach niepewnosci ten spadek dobrobytu jest mniejszy,
urzad antymonopolowy powinien interweniowa¢, gdy parametry rynku wskazuja, iz
monopolizacja moze by¢ prywatnie optacalna.
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Rozdziat 4. Demonopolizacja w warunkach
niepewnosci

niniejszym rozdziale przedstawiony zostanie wptyw niepewnosci na

proces demonopolizacji. Zaczniemy od przegladu literatury i opisa-

nia sposobu modelowania. Nastepnie oméwimy podstawowy model

demonopolizacji, ktéry po6zniej zmodyfikujemy, by uwzgledni¢ bliz-
szy rzeczywistosci podzial pionowy monopolu. W dalszej czesci przedstawiamy mo-
del dynamiczny i pokazemy zastosowanie wspomnianych modeli do analizy pol-
skiego rynku elektroenergetyki.

4.1. Przeglad literatury

Demonopolizacja nie posiada bogatej literatury i zwykle rozpatrywana jest ona
w kontekscie prywatyzacji. [Newbery, 2000] zwrdcit uwage na fakt, iz regulowanie
monopolu czesto nie wystarcza do wprowadzenia efektywnej produkcji, w zwigzku
z czym w wielu krajach preferuje sie podziat monopolu i sprzedaz jego czesci pry-
watnym operatorom. Demonopolizacja w warunkach niepewnosci, cho¢ w ujeciu
statycznym, omawiana byta m.in. przez [Nakao, 1987]. Analizujac dwusektorowg go-
spodarke, z rynkiem konkurencyjnym i oligopolem wykazat on, iz proces demono-
polizacji w warunkach niepewnos$ci moze nie by¢ optymalny z punktu widzenia
spoteczenstwa.

4.2. Modelowanie procesu demonopolizacji w warunkach niepewnosci

Proces demonopolizacji w warunkach niepewnosci bedziemy modelowa¢ anali-
zujac zmiany dobrobytu spotecznego zwigzane z podziatem monopolu. Niepewnosé
wprowadzana bedzie przez zmiany parametru opisujacego rozmiar rynku, a takze
parametry takie jak koszty, czy nachylenie krzywej popytu.

W modelu nie bedziemy uwzglednia¢ kosztu podziatu monopolu. Koszt ten
uwzgledniony zostanie jednak w drugiej czesci dotyczacej ujecia dynamicznego.
Tam koszt podziatu monopolu, jako koszt opcji dokonania podziatu jest niezbedny
do wyceny tej opcji.

4.3. Podstawowy model demonopolizac;ji
Ponizszy prosty model demonopolizacji w ujeciu deterministycznym, postuzy
nam jako punkt odniesienia do dalszych analiz.

4.3.1. Sytuacja wyjsciowa

Na rynku mamy monopoliste oraz agencje rzadowa. Monopolista dostarcza kon-
sumentom dobro ponoszac staty koszt krancowy i koszty state dziatalnosci. Popyt
na dobro jest liniowy. Agencja decyduje o ewentualnym podziale monopolisty.
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4.3.2. Proces demonopolizacji w warunkach braku niepewnosci

Do analizy demonopolizacji w warunkach niepewno$ci wykorzystamy teorie gier.
Zbior graczy tworzy agencja rzagdowa oraz n firm. W pierwszym etapie (t=0) agencja
rzagdowa podejmuje decyzje o podziale monopolisty na n firm. W drugim etapie (t=1)
firmy jednoczesnie podejmujg decyzje o wielkosci produkcji. Agencja rzadowa maksy-
malizuje dobrobyt spoteczny, firmy maksymalizuja swdj zysk. W momencie podejmo-
wania decyzji o wielko$ci produkgji, firmy wiedzg, ile ich jest. .,

Odwrdécona krzywa popytu ma postaé¢ p(Q)=a-bQ, gdzie Q = 2i=1qi’ a technolo-
gia produkcji wigze sie z kosztami F+cq. Jezeli w drugim etapie gry jest wiecej niz
jedna firma (n>1), to konkurencja na rynku przebiega zgodnie z modelem Cournota.

Agencja rzadowa moze pozostawi¢ monopoliste bez zmian (n=1) lub podzieli¢
go (n>1).

W pierwszym przypadku monopolista w drugim etapie bedzie rozwigzywat nastepu-
jacy problem optymalizacyjny:

maxq(a —bq)q—F -cq (4.1)

Rozwigzanie tego problemu da nam wielko$¢ produkcji g=(a—c)/2b, cene
p=(a+c)/2, zysk monopolisty

pola=ef (4.2)
4b '
oraz dobrobyt spoteczny
3(a - c)z
Wy=——""—-F 4.3
8h (4.3)

Natomiast po podziale monopolisty na n identycznych firm, kazda z nich bedzie
maksymalizowaé swoj zysk, czyli:

max, (a—bq,- —bq_-)q, -F —cq,; (4.4)

gdzie g; jest to wielko$¢ produkcji firmy podejmujacej decyzje, natomiast q.; to wiel-
ko$¢ produkcji pozostatych firm. Poniewaz firmy sa identyczne, to g;=q, a q_;=(n—1)q.
Kazda z firm wyprodukuje g=(a—c)/[b(n+1)] cena, jaka ustali sie na rynku to
p=(a+nc)/(n+1). Zysk pojedynczej firmy bedzie réwny

(a-c)

j=————=—F 4.5
T m 1) (4

Laczny zysk przedsiebiorstw wynosi I'1=nz, zatem dobrobyt spoteczny bedzie réwny

2
W, = %[1 + gj —nF (4.6)

W t=0 agencja rzadowa podejmuje decyzje maksymalizujac dobrobyt spoteczny.
Oznaczmy przez V(n)=W,—W,, nadwyzke dobrobytu zwigzang z podziatem mono-
polu na n firm. Wtedy
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V(n)

2 2
_a-9) [2“” —3]—1:(”—1) (4.7)
b 2(n+1)* 8

Warto$¢ nadwyzki dobrobytu maleje wraz ze wzrostem kosztéw statych dziatal-
nosci F. Wplyw zwiekszenia liczby firm na dobrobyt zalezy od ich liczby. Gdy firm
jest niewiele zwiekszenie ich liczby podnosi nadwyzke, gdy jest ich duzo to dalsze
zwigkszanie ich liczby przynosi efekt odwrotny?213).

Rdéwnanie (4.7) nie ma prostego rozwiazania analitycznego. Sprawdzmy decyzje
agencji rzagdowej dla ustalonej funkcji popytu i kosztéw ponoszonych przez firmy.
Niech a=100, b=3 i ¢=102%). Przyjrzyjmy sie warto$ci funkcji V(n) przy réznych
warto$ciach kosztéw statych.
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Rysunek 4.1. Warto$¢ nadwyzki dobrobytu w zaleznosci od liczby firm dla réznych kosztéw statych

Koszty state majg duzy wptyw na liczbe firm, przy ktérej zmiana dobrobytu be-
dzie wieksza od zera i nastapi podziat monopolisty. Przy kosztach statych F=30 po-
dziat na cztery firmy daje maksymalng warto$¢ nadwyzki. Przy kosztach statych
réwnych 60 i 90 optymalny bedzie podzial na odpowiednio trzy i dwie firmy. Mo-
zemy mie¢ takze do czynienia z sytuacja, w ktdérej podzial monopolisty nie bedzie
optacalny. Taka sytuacja bedzie wystepowa¢, gdy koszty state sa bardzo wysokie.

4.3.3. Proces demonopolizacji w warunkach niepewnosci

Rozluznijmy nasze zatozenie na temat niepewnosci. Rozwazmy przypadek, w kté-
rym agencja podejmie decyzje znajac jedynie rozktad prawdopodobienistwa popytu.

213) pochodne V sa réwne: dV/dF=—n+1 i dV/dn=(a—c)2/b*[(2n+2)/(2(n+1)2)—(n2+2n)/(n+1)3]-F.

214) Wartosci tych parametréw w pewnych granicach (optacalnosci produkcji dla firm) moga przyjmo-
wac dowolne wartosci. Wiecej na ten temat mozna poczyta¢ m.in. w [Kreps, 1990], [Mas-Collel et al,,
1995], czy [Tirole, 1989]. Dla réznych warto$ci parametrow wartosci funkcji V beda inne, jednak
sam przebieg bedzie zblizony.
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Gre zdefiniujemy podobnie jak w poprzednim przypadku. W t=0 agencja rzado-
wa podejmuje decyzje o podziale monopolisty na n firm. Nastepnie w t=1 dowiadu-
jemy sie, czy popyt jest wysoki ay, czy niski a;. W t=2 firmy jednocze$nie podejmu-
ja decyzje o wielkos$ci produkgcji, konkurujac ze soba zgodnie z modelem Cournota.

Popyt na rynku bedzie opisany przez nastepujace rownanie popytu: p(Q)=a—bQ,
gdzie Q oznacza wielko$¢ produkcji wszystkich firm dziatajacych na rynku, nato-
miast a bedzie zmienng losowa opisujacg wielko$¢ rynku, ktéra z réwnym prawdo-
podobienistwem przyjmuje wartos$ci ay i a;. Dodatkowo niech a;=c.

Firmy w momencie podejmowania decyzji o wielkosci produkcji znaja juz wiel-
ko$¢ rynku. Jesli rynek zmalat do a;, dziatalno$¢ produkcyjna nie bedzie przynosita
zysku, wiec firmy nie beda nic produkowaé, ponosi¢ beda jednak koszty state zwia-
zane z dziatalnoscia.

Jak poprzednio gre rozwigzywac bedziemy korzystajac z indukcji wstecznej. Rozwaz-
my najpierw sytuacje po pozostawieniu monopolisty bez zmian. W momencie, kiedy
monopolista podejmuje decyzje o wielkosci produkcji, rozmiar rynku jest znany. Maksy-
malizuje on swoéj zysk:

max, (a - bq)q -F—-cq (4.8)

Po wzroscie rynku wielko$¢ produkcji wyniesie q=(ay—c)/2b, a cena p=(ay+c)/2.
Dla a;=c produkcja nie bedzie optacalna, oczekiwany zysk monopolisty wyniesie wiec:

YN s I (N C R S BN C PR
”‘2{ 4b F}z{ 4b F} TR (49)

natomiast oczekiwany dobrobyt spoteczny

3(ay - c)?
=——-F 4.1
m 16b (4.10)

Po podziale monopolisty na n identycznych firm, kazda z nich bedzie maksyma-
lizowa¢ swdéj zysk, czyli

max, = (3 —bgq; - bq_i)qz' —F-cq; (4.11)

gdzie g; jest to wielko$¢ produkcji firmy podejmujacej decyzje, natomiast q; to wiel-
ko$¢ produkcji pozostatych firm. Poniewaz firmy sa identyczne, to q;=q, a q.;=(n-1)q.
Kazda z firm wyprodukuje g=(a—c)/[b(n+1)], czyli odpowiednio g=(ay—c)/[b(n+1)]
dla wiekszego popytu i g=0 dla mniejszego. Dla wyzszego popytu cena wyniesie
p=(ay*+nc)/(n+1). Zysk pojedynczej firmy bedzie réwny

_ 2
S C el

= 4.12
"2 pn+1)? (4.12)
Oczekiwany dobrobyt spoteczny wyniesie
32
w, :M[Hﬁj"ﬁ (4.13)
2b(n+1) 2
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Nadwyzke dobrobytu zwigzana z podzialem monopolu na n firm podobnie jak
wcze$niej zdefiniujmy jako V(n)=W,-W,,, czyli

2 2
(m =21 ") { 2n + 1 —5} ~F(n-1) (414)
2b | 2(n+1)* 8

Analiza wrazliwosci powyzszej funkcji przynosi te same wnioski jak w przypad-
ku jej odpowiednika z modelu z brakiem niepewnosci, z t3 réznica, ze reakcja na
zmiane liczby firm jest stabsza. Podobnie jak w przypadku, gdy agencja rzadowa
oraz firmy dziataja przy braku niepewnosci znalezienie optymalnej liczby firm, na
ktére ma zosta¢ podzielony monopolista, nie ma prostego rozwigzania analityczne-
go. Przyjmijmy warto$ci parametréw, dla ktérych warto$¢ oczekiwana popytu Efa]
jest rowna wartosci parametru a z przyktadu z brakiem niepewnosci. Niech ay=190,
a;=c=10, b=3. Ponizszy rys. 4.2 przedstawia warto$¢ nadwyzki dobrobytu dla réz-
nej liczby firm dla wybranych wartos$ci kosztéw statych.
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Rysunek 4.2. Zmiana dobrobytu w zalezno$ci od liczby firm i kosztéw statych przy niepewnosci popytu

Optymalne wartosci n to w zaleznosci od kosztéw statych, dla F=30 podziat na
piec¢ firm, dla F=60 podziat na cztery i dla F=90 podziat na trzy firmy. Tak samo, jak
w modelu z brakiem niepewnosci, przy wysokich kosztach statych moze sie zdarzy¢,
ze podzial monopolu nie bedzie optacalny.

4.3.4. Wnioski

Wprowadzenie niepewnos$ci do modelu zwieksza dobrobyt spoteczny. Jest to konse-
kwencjg duzego wzrostu nadwyzek konsumentéw oraz producentdéw. Rys. 4.3 (str. 114)
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przedstawia wartosci dobrobytu spotecznego w modelu z brakiem niepewnosci oraz
w modelu z niepewnos$cig?1>).
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Rysunek 4.3. Dobrobyt spoteczny w zaleznosci od liczby firm i modelu

Wzrost warto$ci dobrobytu spotecznego nie jest jedyng konsekwencja wprowa-
dzenia niepewnos$ci do modelu. Zmienia sie takze optymalna liczba firm, ktére be-
da dziata¢ na rynku po decyzji agencji rzadowe;.

Nastepny model opisuje bardziej typowa sytuacje podzialu monopolisty, ktéry
stanowi zintegrowana pionowo organizacje.

4.4. Demonopolizacja z pionowym podziatem monopolu

Model z pionowym podziatem monopolu jest zdecydowanie blizszy rzeczywisto-
$ci niz zaprezentowany wcze$niej model podstawowy. Gdy mamy do czynienia
z monopolem naturalnym, to demonopolizacja polegajgca na podziale na czes$¢ pro-
dukcyjng lub przesytowaq oraz czes$¢ sprzedazows jest czesto jedynym sposobem na
demonopolizacje takiego rynku.

4.4.1. Sytuacja wyjsciowa

Monopolista dziatajgcy na rynku nabywa czynniki produkcji, z ktérych wy-
twarza produkt sprzedawany na rynku. Poniewaz dziatalno$¢ produkcyjna
i sprzedaz czesto sg odseparowane, przynajmniej formalnie, w niniejszym mo-
delu bedziemy chcieli przeanalizowac¢ efekty podziatu pionowego monopolu.
Poréwnana zostanie efektywno$¢ podziatu na dwdéch monopolistow (w produk-

[ 215) wWartosci parametréw to a=100, ay=190, a;=c=10, b=3 i F=60.
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cji oraz w sprzedazy), oraz na monopoliste w produkcji i konkurujace ze soba
firmy zajmujace sie sprzedazg. Tak samo jak poprzednio, najpierw przeanalizu-
jemy model pozbawiony niepewnosci, a nastepnie zbadany zostanie przypadek
niepewnosci popytu.

4.4.2. Proces demonopolizacji w warunkach braku niepewnosci

Zbiér graczy tworzy agencja, monopolista producent i n firm zajmujacych sie
sprzedaza. W t=0 agencja rzagdowa podejmuje decyzje o podziale monopolu na czesé
produkcyjng (monopol) i n firm zajmujacych sie sprzedaza. W momencie t=1 decy-
zje o cenie i produkcji podejmuje producent. W t=2 firmy zajmujace sie sprzedaza
jednoczesnie podejmujg decyzje o wielko$ci sprzedazy. Agencja rzagdowa maksyma-
lizuje dobrobyt spoteczny, firmy maksymalizujg swoéj zysk. W momencie podejmo-
wania decyzji o wielkosci produkcji firmy wiedzg ile ich jest, czyli jaka byta decyzja
agencji rzadowej.

Catkowity popyt wynosi Q=D(p)=a—bp. Popyt na dobro pojedynczego sprzedaw-
cy bedzie rowny Q/n, gdzie n jest liczbg sprzedawcow. Niech produkcja wiaze sie
z kosztem statym F; i kosztem zmiennym c. Kazda firma sprzedajaca dobra konsu-
mentom ponosi koszt staty Fs, a kosztem zmiennym jest cena ptacona producentowi pp.
Cene sprzedazy konsumentom oznaczmy przez ps.

Réwnowage w tej grze mozemy znalez¢ korzystajac z indukcji wsteczne;j.

Jezeli produkcja i sprzedaza bedzie sie zajmowat monopolista, bedzie on maksy-
malizowat swoj zysk:

max , (ps —c)D(ps)—Fp —Fs (4.15)

Rozwigzanie tego problemu optymalizacyjnego da nam cene sprzedazy
ps=(a+bc)/2b, wielkos$¢ produkcji g=(a—bc)/2 i zysk

o (a=bo)’

m —(Fp + Fy) (4.16)
Dobrobyt spoteczny bedzie réwny:
2
W, =%—(FP +Fy) (4.17)

W przypadku decyzji o podziale monopolisty na cze$¢ produkcyjna i cze$¢ zajmu-
jaca sie sprzedaza, kazda z n firm sprzedajacych dobro konsumentom, bedzie mak-
symalizowac¢ swdj zysk:

max, (ps(q;q-;)—pPpla; — Fs (4.18)

Rozwigzanie tego problemu optymalizacyjnego da nam cene sprzedazy
ps=(a+nbp,)/[b(n+1)] i wielko$¢ produkcji g;=(a~bp,)/(n+1). Wartosci te zaleza od
ceny producenta p,,. Producent maksymalizowac bedzie swoj zysk, czyli:

max, (p,—c)D(ps)—Fp (4.19)
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Rozwigzaniem tego problemu optymalizacyjnego bedzie cena pp=(a+bc)/2b.
Podstawiajac cene producenta do wzoréw dla sprzedawcoéw otrzymamy:
ps=[(n+2)a+nbc]/[2(n+1)b] i q;=(a—bc)/[2(n+1)] Catkowity popyt na rynku wyniesie:
D(pg)=n(a—bc)/[2(n+1)] Zysk kazdej z firm sprzedajgcych dobro na rynku bedzie réwny:

_ 2
= (a—bc)

n+1)’p
natomiast zysk producenta:
_n(a- bc)? B
P 2tm+p F

Dobrobyt spoteczny bedzie réwny

_n(a- bc)?
" 2An+1)b

{5n+6

—(Fp + nF
o =ty o)

Nadwyzka dobrobytu spotecznego V(n)=W_—W,, wyniesie:

_ (a-bc)?
2b

2
V(n) I: 5n° +6n 3

~2 4 F(-n
4n® +8n+4 4} st=m

(4.20)

(4.21)

(4.22)

(4.23)

Niezaleznie od wartos$ci parametréw funkcji popytu i kosztéw statych dziatalnosci po-
dziat na producenta i jedng firme sprzedajaca zawsze zmniejsza dobrobyt, poniewaz dla
n=1 nadwyzka jest ujemna, V(1)=—(a—bc)?/32b. [Spengler, 1950] wykazat, ze dwa mono-
pole, z ktérych jeden kupuje dobro od drugiego i sprzedaje konsumentom, daje nizszy do-
brobyt spoteczny niz jeden monopolista ze wzgledu na dwukrotne naktadanie marzy.

400
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Rysunek 4.4. Zmiana dobrobytu w zalezno$ci od liczby firm i kosztéw statych sprzedazy
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Dla innych wartosci n powyzsze réwnanie nie ma prostego rozwigzania analitycz-
nego. Rozwazmy optymalne rozwigzanie tego problemu dla parametréw: a=100/3,
b=1/3, c=10216), Na rys. 4.4 przedstawiono zmiany dobrobytu w zaleznosci od licz-
by firm sprzedajacych przy réznych wartosciach kosztéw statych sprzedazy.

Optymalna liczba firm zajmujgcych sie sprzedaza ro$nie wraz ze spadkiem kosz-
tow statych. Na przyktad dla kosztéw statych sprzedazy Fy=30 optymalny jest po-
dziat na sze$¢ firm, a dla kosztéw F¢=90 — na trzy.

4.4.3. Proces demonopolizacji w warunkach niepewnosci

Rozwazmy teraz wersje tej gry w warunkach niepewnosci popytu. W t=0 agen-
cja rzadowa podejmuje decyzje o podziale monopolu na cze$¢ produkcyjng (mono-
pol) i n firm zajmujacych sie sprzedazg. W momencie t=1 poznawana jest wielkos¢
popytu na rynku. W momencie t=2 decyzje o cenie i produkcji podejmuje producent.
W momencie t=3 firmy zajmujace sie sprzedaza jednocze$nie podejmujg decyzje
o wielkos$ci produkcji. Agencja rzadowa maksymalizuje dobrobyt spoteczny, firmy
maksymalizujg swdj zysk. W momencie podejmowania decyzji o wielkosci produk-
cji firmy wiedzg ile ich jest, oraz znajg rozmiar rynku.

Popyt na dobro, podobnie jak poprzednio, opisany jest przez funkcje
Q=D(p)=a—bp, zas a jest zmienna losowa przyjmujaca z rownym prawdopodobien-
stwem 1/2 warto$¢ ay i a,=bc. Warto$¢ oczekiwana jest wiec rowna Efa]=(ay+a;)/2.
Jak poprzednio produkcja wigze sie z kosztem statym Fpi kosztem zmiennym c. Fir-
ma sprzedajaca dobra konsumentom ponosi koszt staty Fs, a jej kosztem zmiennym
jest cena producenta pp. Cene sprzedazy oznaczmy ps.

Jesli agencja nie dokona podziatu, monopolista bedzie maksymalizowal swoj
oczekiwany zysk:

max , (ps —c)D(ps,a) = Fp = Fs (4.24)

Gdy popyt jest niski g=0, dla zwiekszonego popytu wyznaczymy cene sprzedazy
ps=(ay+bc)/2b, wielkos$¢ produkcji q=(a;—bc)/2 i zysk:

_ LG —be)” 1) (a,—be)”
Elr]=— | (Fw@)}z{ 5+ Es)

(4.25)

(ay - bc)z

—(Fp + F
5h (Fp+Fs)

Oczekiwany dobrobyt spoteczny bedzie réwny:

]:3w—bn2

Ew,,
16b

~(Fp + F) (4:26)

216) Nalezy tutaj pamietaé, ze w poprzednim modelu popyt opisany byt przez odwrécong funkcje po-
pytu p(Q)=a-bQ, natomiast w modelu z pionowym podziatem popyt opisuje D(p)=a—bp. Stad

a z pierwszego modelu jest rowne a/b z modelu drugiego.
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W przypadku decyzji o podziale monopolisty kazda z n firm sprzedajacych dobro
konsumentom bedzie maksymalizowaé¢ swoéj zysk:

max, (ps(q;,9-;,a)—pPplq; —Fs (4.27)

Rozwigzanie tego problemu optymalizacyjnego da nam przy wiekszym popycie
ay cene sprzedazy pg=(ay+nbpp)/[b(n+1)] i wielko$¢ produkcji q;=(ay—bpp)/(n+1).
Jezeli popyt bedzie niski a;, wtedy g;=0. Cena i wielko$¢ produkcji zalezna jest od
ceny producenta, pp. Producent maksymalizowa¢ bedzie swoj zysk, czyli:

max,, (pp —)D(ps) - Fp (4.28)

Rozwigzaniem tego problemu optymalizacyjnego bedzie pp=(ay+bc)/2b dla zwiek-
szonego popytu lub pp=c dla niskiego. Podstawiajgc cene producenta do wzoréw dla
sprzedawcow, otrzymamy: p¢=[(n+2)ay+nbc]/[2(n+1)b]i q;=(ay—bc)/[2(n+1)]. Catko-
wity popyt na rynku wyniesie D(ps)=n(ay—bc)/[2(n+1)]. Jezeli popyt na rynku be-
dzie niski a,;, sprzedaz bedzie nieoptacalna i niski popyt nie zostanie zaspokojony.
Oczekiwany zysk kazdej z firm sprzedajgcych bedzie réwny:

. —bc)?
ey I ) (4.29)
8(n+1)°b
natomiast oczekiwany zysk:
n(ay - bc)?
E =—" = _F 4.30
o TR (4:30)

Oczekiwany dobrobyt spoteczny wyniesie:

E[W ]_ n(a-bc)* {5n+6

C An+1)b 4n+4}‘(FP+”F5) (4.31)

Zmiana dobrobytu bedzie réwna:

V(n):(aﬁ—bc)z{ 5n*+6n 3

“ZleF-n) (432
4b | 4n® +8n+4 4} s (432)

Jak poprzednio — podziat na firme produkujaca i jedng firme sprzedajaca nigdy
nie zwieksza dobrobytu. Dla innych wartos$ci n powyzsze rownanie nie ma proste-
go rozwigzania analitycznego. Rozwazmy optymalne rozwigzanie tego problemu dla
parametréow: ay=190/3, a;=10/3, b=1/3i c=10 (rys. 4.5 — str. 119).

Przy warto$ciach kosztéw statych sprzedazy rownych 30, 60 i 90 optymalna licz-
ba firm zajmujacych sie sprzedaza wynosi odpowiednio: 9, 6 i 5. Im nizsze koszty
state sprzedazy, tym na wiecej firm monopol powinien zosta¢ podzielony.
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Rysunek 4.5. Zmiana dobrobytu w zaleznosci od liczby firm (n) i kosztéw statych sprzedazy przy nie-
pewnosci popytu
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Rysunek 4.6. Zmiana dobrobytu w zaleznosci od liczby firm (n) i wersji modelu

4.4.4. Wnioski

Por6éwnujac zmiany dobrobytu spotecznego w modelu z pionowym podziatem
monopolu z niepewnoscig popytu oraz z brakiem niepewnos$ci zauwazmy, ze o ile
bez zmian pozostaje fakt o nieoptacalnosci podziatu na cze$¢ produkcyjna i jedna
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firme sprzedajaca, to optymalna liczba firm sprzedajacych w modelu z niepewno-
$cig jest wieksza niz w modelu z brakiem niepewno$ci?!?) (rys. 4.6 — str. 119).

4.5. Dynamiczny model demonopolizacji

W modelu dynamicznym nie bedziemy osobno rozwaza¢ modelu w warunkach pew-
nosci. Niepewno$c lub jej brak opisywac bedg parametry modelu. Ponizszy model bedzie
sie opierat na analizie opcji fizycznych?18) pozwalajgcych agencji rzadowej na podziat mo-
nopolisty. W przeciwienstwie do tradycyjnej analizy opartej na wartosci biezacej netto
w analizie opcji fizycznych uwzglednia sie takze warto$¢ mozliwosci odroczenia decyzji.
Analiza bazuje na pracach [McDonald i Siegel, 1986] oraz [Dixit i Pindyck, 1994].

We wczesniejszych modelach rozwazaliSmy decyzje o podziale monopolu poréw-
nujac dobrobyt przy pozostawieniu monopolu bez zmian oraz przy podziale na n
firm. Dodatkowo, jezeli podziat monopolisty byt optacalny, to staraliSmy sie w za-
leznosci od parametréw wskaza¢ optymalng liczbe firm, na ktére monopolista po-
winien zosta¢ podzielony.

Przyjmijmy jako W,, warto$¢ dobrobytu zwigzang z pozostawieniem monopolu
bez zmian, oraz przez W, oznaczmy warto$s¢ dobrobytu po podziale monopolu.
Optymalng liczba firm nie bedziemy sie tutaj w tym momencie zajmowaé. Wartos¢
dobrobytu spotecznego jest funkcja zalezng od warto$ci parametréw takich jak roz-
miar rynku (a), nachylenie krzywej popytu (b), koszty zmienne (c), czy takze kosz-
ty state (zaréwno produkcji, jak i sprzedazy). Wielko$¢ ta bedzie tez zalezna od licz-
by firm, ktére sg aktywne na rynku. Jako zmienne losowe przyjmowac¢ bedziemy
najczesciej ktérys z wymienionych wcze$niej parametréw, w takiej sytuacji W, oraz
W, takze beda zmiennymi losowymi. Zdefiniujmy wiec, tak jak i we wcze$niejszych
rozwazaniach, funkcje zmiany dobrobytu wynikajaca z podziatu monopolu:

V=w,-Ww, (4.33)

Funkcja V bedzie zmienna losowa, dla ktdrej bez straty ogélnosci dla rozwazan
przyjmiemy, ze ewoluuje zgodnie z geometrycznym ruchem Browna:

dV = aVdt = oVdz (4.34)

gdzie dz jest zmiang w procesie Wienera. Przy tak sformutowanym modely, o ile
warto$¢ Vw chwili tjest znana, to przyszte realizacje tej zmiennej obarczone sa nie-
pewnoscia.

4.5.1. Sytuacja wyjsciowa

Agencja rzadowa podejmujaca decyzje o podziale monopolisty dysponuje opcja
typu call pozwalajaca na nabycie pewnego aktywu, ktéry od momentu nabycia przy-

217) Jako parametry modeli przyjeto: a=100/3, ay=190/3, a;=10/3, b=1/3, c=10 i Fg=60.
218) opcjach fizycznych w modelowaniu niepewno$ci mowa byta m.in. w rozdz. 2 niniejszej ksigzki.
Wiecej na ten temat m.in. w [Dixit i Pindyck, 1994], a od strony praktycznego zastosowania m.in.

w [Reuer i Tong, 2007].
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nosi strumien wartosci réwny V. Aktywem tym jest wzrost dobrobytu zwigzany
z podziatem monopolu.

Kosztem zakupu tej opcji jest koszt dokonania podziatu monopolu I. Koszt po-
dzialu monopolu mozemy interpretowac na przyktad jako koszty administracyjne,
lub koszty ponoszone przez konsumentéw zwigzane ze zmiang firm, z ktérymi
wcze$niej byli zwigzani umowami. Znajgc potencjalne zmiany dobrobytu zwigzane
z podzialem monopolu V oraz koszt podziatu mozemy okresli¢ wartos$¢ opcji doko-
nania podziatu F(V). Poniewaz podzial monopolisty w chwili t wigze sie z nadwyz-
ka netto V,—I, wartos$¢ opcji podziatu bedzie réwna:

F(V) = max E[[V; ~1)e ™| (4.35)

gdzie E jest operatorem wartosci oczekiwanej, T — nieznanym jeszcze momentem
dokonania podziatu monopolisty, r — stopg dyskontowg?!?), Warunkiem ogranicza-
jacym dla problemu maksymalizacji jest rdwnanie opisujgce zmiany dV. Przyjmijmy
jeszcze dodatkowo 8=r—cr220),

4.5.2. Proces demonopolizacji w warunkach braku niepewnosci

Na poczatek przyjmijmy, ze w modelu zmian dobrobytu opisanym przez réwna-
nie (4.34) nie mamy do czynienia z niepewno$cia, czyli 6=0. Wtedy w chwili t war-
to$¢ nadwyzki zwiagzanej z podzialem monopolu bedzie réwna V(t)=V,e*, gdzie
Vy=V(0) jest stanem poczatkowym. Jesli monopol zostanie podzielony w chwili T,
wartos$¢ opcji podziatu bedzie réwna:

FWV)=We* —De™ " (4.36)

W zalezno$ci od wartos$ci parametru o mozemy wyznaczy¢ doktadng warto$¢ opcji.

Dla a<0, czyli gdy V(t) nie ro$nie, optymalnym rozwigzaniem bedzie natychmia-
stowy podziat monopolu, o ile V>I. Warto$¢ opcji wyniesie wiec F(V)=max {V-1,0}.

Dla a>0 sytuacja jest troche bardziej skomplikowana. Nawet jesli obecnie V<I, to
F(V)>0 poniewaz V bedzie rosta i osiggnie wartos$¢, dla ktérej podziat bedzie optacal-
ny. Maksymalizujac F(V) w stosunku do T i wyliczajac optymalne T* otrzymujemy:

- l rl
T = max{ " log{i(r ~a }0} (4.37)

Wyznaczmy V, dla ktérego optymalny jest natychmiastowy podziat (T*=0):

vevi=—r 1> (4.38)
r—o

219) pla spdjnosci z dalszymi modelami zastosujemy tu stope wolng od ryzyka.

220) Aby rozwiazanie istniato (T<o0), musi by¢ spelniona zalezno$¢ a<r. Gdyby parametr o byt wiek-
szy od stopy procentowej, to warto$¢ nadwyzki rostaby wraz z uptywem czasu i nie mozna by
znaleZz¢ wartoS$ci optymalnej.
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Podsumowujac, wartos¢ opcji podziatu monopolisty jest rowna:

[at/(r-a)|[(r-a)v/ri]"*  dia v <V *
V-1 dlaV>V*

FV)= { (4.39)

Wartos¢ tej opcji ro$nie wraz ze wzrostem ¢, wtedy rosnie tez i V* Wzrost V pod-
nosi takze wartos¢ opcji podziatu monopolisty.

Na rys. 4.7 przedstawiona zostata zalezno$¢ F(V) od V dla I=1, r=0,1 i a=0,03.
Zwrdcmy uwage, iz F(V) jest nieujemne niezaleznie od wartosci V. Oznacza to, ze
nawet jezeli w danej chwili podzial monopolu jest nieoptacalny, to ze wzgledu na
przyszte zmiany dobrobytu, warto takg mozliwo$¢ zachowa¢ — opcja podziatu ma
warto$¢ dodatnig. Warto zwrdéci¢ tutaj uwage, ze tradycyjna analiza, oparta na war-
tosci zaktualizowanej netto (NPV) sugerowataby, ze podzial monopolu jest nieopta-
calny. Ponizszy rysunek mozna interpretowac jeszcze w ten sposob, ze dopoki war-
tos¢ F(V) jest wieksza niz V—I, agencja powinna odroczy¢ decyzje o podziale mono-
polu — czyli zachowa¢ niewykorzystang opcje.
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Rysunek 4.7. Warto$¢ opcji podziatu monopolu F(V) w zalezno$ci od warto$ci nadwyzki zwigzanej z po-
dziatem monopolu Vdla I=1, r=0,11 «=0,03

4.5.3. Proces demonopolizacji w warunkach niepewnosci

Jezeli dopuscimy stochastyczng zmienno$¢ wartosci nadwyzki zwigzanej z po-
dziatem (o0>0), nie bedziemy w stanie wyznaczy¢ optymalnego momentu podziatu
monopolisty. Dla modelu stochastycznego kryterium podjecia decyzji o podziale
monopolisty bedzie V>V*

Warto$¢ opcji podziatu monopolu mozemy wyznaczy¢ na dwa podstawowe spo-
soby: programowaniem dynamicznym i analizg nalezno$ci warunkowych (ang. con-
tingent claims analysis). Rozwigzania z tych dwo6ch metod r6znia sie zastosowang
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stopa dyskontowa. W przypadku programowania dynamicznego stosuje sie stope
dyskontowa opisujaca oczekiwany zwrot z inwestycji dla podejmujacego decyzje,
natomiast w przypadku analizy nalezno$ci warunkowych do tego celu wykorzystu-
je sie stope wolng od ryzyka. Tak jak w przypadku wczes$niejszego modelu determi-
nistycznego zatozymy, ze w obydwu przypadkach bedziemy dyskontowaé stopa
wolng od ryzyka r.

Znajdzmy warto$¢ F(V) korzystajac z programowania dynamicznego. Do czasu
podziatu oczekiwany zwrot z trzymania opcji rFdt jest rdwny oczekiwanej stopie
aprecjacji, czyli E(dF). Dokonujac rozwiniecia dF z lematu Ito221) otrzymujemy na-
stepujace rownanie Bellmana:

2
10'2V2d—F+(r—6)Vd—F—rF:0 (4.40)
2 dv? av

Dodatkowo F(V) musi spetnia¢ nastepujace warunki brzegowe: F(0)=0, F(V*)=V*-I
i dF/dV=1 dla V=V* Rozwiazujac réwnanie Bellmana z warunkami brzegowymi
otrzymamy ogolne rozwigzanie w postaci:

FWV)= AV’ (441)

gdzie
ﬂ:%_%+ {%_%}Z%n (4.42)
4o % (4.43)

Natomiast V*=[f/(B—1)]I, co oznacza, ze prog podziatu jest wyzej niz wynikatoby
to z tradycyjnej analizy. Warto$¢ graniczna V¥ powyzej ktérej monopol powinien
zosta¢ podzielony, bedzie rosta wraz ze wzrostem niepewnosci przysztych wartosci o,
jak réwniez wraz ze wzrostem d=r—co.

Ten sam rezultat daje analiza nalezno$ci warunkowych, gdzie najpierw wyznacza
sie wolny od ryzyka portfel inwestycji sktadajacy sie z opcji i sprzedanych krétko ak-
tywow, a nastepnie przyréwnuje zwrot z tego portfela do stopy wolnej od ryzyka.

Na rys. 4.8 (str. 124) przedstawiona zostata zaleznos¢ F(V) od V dla I=1, r=0,1
i @=0,03 przy réznych warto$ciach parametru zmiennosci o. Tak jak w przypadku,
gdy niepewnosci nie ma, F(V) jest zawsze nieujemne. Im mniejszy jest parametr
zmienno$ci, tym mniejsza jest wartos$¢ opcji podziatu. Ttumaczy¢ to mozna tym, ze
przy duzej wartosci parametru o przysztos¢ jest w wiekszym stopniu niepewna i ro-
$nie korzys¢ z odroczenia decyzji o podziale monopolu.

Na rys. 4.9 (str. 124) wartos$cig krytyczna, przy ktérej dokonuje sie podziatu mo-
nopolu jest V*=2. Dopoki warto$¢ ta nie zostanie osiggnieta, warto$¢ opcji F(V) jest

221) Wiecej na temat sposobu rozwigzywania tego typu zagadnien mozna znalez¢ w [Dixit i Pindyck,
1994] w rozdziatach 3 i 4. Na temat rozwiazywania stochastycznych réwnan rézniczkowych po-
czyta¢ mozna w [Oksendal, 2003].
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Rysunek 4.8. Warto$¢ opcji podziatu monopolu F(V) w zalezno$ci od wartosci nadwyzki zwigzanej z po-
dzialem monopolu Vdla I=1, r=0,1 i o=0,03, przy r6znych warto$ciach parametru zmiennosci o
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Rysunek 4.9. Wartos$¢ opcji podziatu monopolu F(V) w zaleznosci od przyktadowej realizacji warto$ci
nadwyzki zwigzanej z podziatem monopolu Vdla I=1, r=0,1, 2=0,03 i 06=0,2
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rézna od warto$ci nadwyzki netto V—I. Po wykorzystaniu opcji realizowana jest juz
tylko nadwyzka.

Oproécz geometrycznego ruchu Browna procesem stochastycznym czesto spoty-
kanym w praktyce modelowania jest proces powracajacy do $redniej222), W przy-
padku tego procesu warto$¢ nadwyzki zwigzanej z podziatem monopolu bedzie
ewoluowata zgodnie z nastepujacym réwnaniem:

dv =n(V -V Vdt + oVdz (4.44)

gdzie V to érednia wartos¢ nadwyzki, do ktérej powraca proces, a dz to przyrost
procesu Wienera. Warto$¢ opcji wyznaczona w tym modelu to

FWV)=4 VQH[Z—Z Vo, bj (4.45)
(o2

gdzie p jest stopa dyskontowa i uwzglednia systematyczne ryzyko w procesie,

b=20+2(r—pu+nV)/c® i

2 2 2

g L lu=r—ni) {(r—wnﬁ)pz (4.46)
o o

o

Funkcja H jest konfluentng (zbiezng) funkcjg hipergeometryczna, bedaca rozwia-
zaniem réwnania rézniczkowego Kummera?23), ktorej warto$¢ mozna stosunkowo
doktadnie oszacowac¢ korzystajac z metod numerycznych. Oszacowanie warto$ci pa-
rametru A takze wymaga zastosowania metod numerycznych przy analizie warun-
koéw brzegowych rozwigzania224),

Kolejnym stosunkowo czesto stosowanym procesem jest geometryczny ruch
Browna potaczony z procesem skokowym. Zmiany nadwyzki opisane sa wzorem:

dV = aVdt + oVdz —Vdq (4.47)

Ostatni element réwnania opisuje zmiane zwigzang z wystepowaniem skoku (du-
zej zmiany warto$ci V — tu spadku) wynikajgcg z procesu Poissona z parametrem A,
ktéry powoduje skok o @ procent w dét. Wyznaczona warto$¢ opcji ma postac
F(V)=AVP, gdzie B jest dodatnim pierwiastkiem réwnania:

%02,8(,8—1) +aff—(r+A)+A1-®)? =0  (4.48)

Pozostate parametry mozna wyznaczy¢ numerycznie.

222) Czesto nazywany tez w swojej podstawowej postaci procesem Ornsteina-Uhlenbecka.

223) Rozwiniecie rozwigzania tej funkcji w szereg ma postac:
H(x;6,b)=1+(6/b)x+(0(0+1)/b(b+1))(x?/21)+(0(0+1)(6+2) /b(b+1)(b+2))(x° /3!]) +...

224) Doktadny sposéb wyliczania wspomnianych warto$ci wraz z oméwieniem réznych wariantéw odna-
lez¢ mozna we wspominanej juz ksigzce [Dixit i Pindyck, 1994] i artykule [McDonald i Siegel, 1986].
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4.5.4. Whnioski

Model prezentujacy proces demonopolizacji w ujeciu dynamicznym jest rozsze-
rzeniem modeli prezentowanych wczes$niej. Zmiane dobrobytu zwigzang z podzia-
tem monopolu mozna traktowa¢ w modelu dynamicznym jako zmienng, ktérej dy-
namike opisuja réznorodne procesy stochastyczne. Zalezno$¢ zmiany dobrobytu od
zmiany popytu i kosztdw jest tutaj w wiekszosci przypadkéw liniowa.

Zaprezentowany model dynamiczny jest stosunkowo prosty. Jest to jeden z pod-
stawowych modeli stosowanych w analizie opcji fizycznych. W poréwnaniu do ana-
lizy na podstawie warto$ci zaktualizowanej netto, modele z wykorzystaniem opcji
fizycznej wyraznie wskazuja, zZe bez uwzglednienia wartos$ci niezrealizowanej opcji
podziatu decyzje takie podejmowane s3 zbyt wczesnie.

4.6. Zastosowanie modeli w przypadku polskiej elektroenergetyki

Powyzsze rozwazania mozna zastosowac takze do analizy sytuacji na rynkach
energetyki, na przyktad do polskiego rynku elektroenergetycznego. Zmiennos$¢ na
tym rynku wiaze sie przede wszystkim ze zmianami cen energii. Przy dosy¢ sztyw-
nej podazy energii, gtdwnym nosnikiem zmian beda niespodziewane wzrosty zapo-
trzebowania na energie lub jej niespodziewane niedobory, co powodowac¢ bedzie
gwattowne zmiany ceny, przy czym w dtuzszym okresie ceny te beda wraca¢ do
pewnego poziomu dtugookresowego.

Najpopularniejszym modelem stosowanym w analizie rynku energii jest proces
powracajacy do $redniej ze skokami?23), Zaprezentujemy uproszczong wersje takie-
go modelu w wersji procesu powracajacego do $redniej, co ma uzasadnienie w przy-
jetym miesiecznym okresie pomiaru, poniewaz gwattowne zmiany cen wigzg sie ra-
czej z dziennymi pomiarami.

Przyjmiemy takze, bez straty ogélnosci dla rozwazan, ze wptyw zmiany cen be-
dzie bezposrednio wptywat na zmiany nadwyzki zwigzanej z podziatem monopolu V.
Zmiana V przebiega nastepujgco:

dVv = 0,247923(? -V)vdt + 0,154095Vdz (4.49)

Wartos$ci parametrow 7 i ¢ oszacowano na podstawie historycznych zmian cen ener-
gii na gieldzie energii??%). Do oszacowania parametréw rozwigzania modelu potrzeba
jeszcze dodatkowo informacji na temat stopy wolnej od ryzyka r oraz stopy zwrotu z in-
westycji ryzykownych p. Na podstawie stép zwrotu z obligacji skarbowych oraz zmian
indekséw GPW wartosci te zostaty oszacowane odpowiednio: r=0,0616801i pu=0,159936.

Dalsza analiza prowadzona byta dla sze$ciu scenariuszy, ktére opisane zostaty
w tabeli 4.1. (str. 127).

Warto$¢ opcji podziatu monopolu jest réwna

FV)=4 VQH[Z—ZV;Q,bJ (4.50)
(e

225) Wiecej na ten temat mozna znalez¢ m.in. w [Blanco et al,, 2001] i [Blanco i Soronow, 2001a,b].
226) Notowania Towarowej Gieldy Energii, zmienno$¢ indeksu IRDN, energia z dostawa dnia nastep-
nego za okres 1.08.2000 r. — 16.12.2009 r.
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Tabela 4.1. Warto$ci parametréw w analizie przypadkéw

Scenariusz Vo— poczatkowa wartos¢ V- dtugookresowa /- koszt podziatu
procesu wartos¢ w procesie monopolu
1 2,0 1,5 1,0
2 2,0 1,0 15
3 15 1,0 2,0
4 1,0 1,5 2,0
5 1,5 2,0 1,0
6 1,0 2,0 15

Doktadng warto$¢ F(V) mozna wyznaczy¢ numerycznie, podobnie jak wartos$¢
graniczng V* Zebrane wartos$ci oszacowanych parametréw znajduja sie w tabeli 4.2.

Tabela 4.2. Wartosci oszacowanych parametréw w rozpatrywanych scenariuszach

Scenariusz 4 b A %
1 0,233173 23,513279 0,375545 2,401074
2 0,431575 13,469167 0,036288 2,328938
3 0,431575 13,469167 0,020995 3,006813
4 0,233173 23,513279 0,190030 3,566392
5 0,159130 33,806108 0,861587 3,447597
6 0,159130 33,806108 0,701795 3,933580

Najnizsza warto$¢ krytyczna V* wystepuje w scenariuszu drugim, gdzie V,>1>V,
natomiast najwyzsza wartos¢ tej zmiennej wystepuje w scenariuszu szostym, gdzie
V>1>V,. Wyniki te sg zgodne z intuicjg, poniewaz w scenariuszu drugim poczatko-
wa warto$¢ V daje nadwyzke zwigzang z podzialem monopolu, a dalsze realizacje
procesu beda zbliza¢ warto$¢ V do V, ktére jest ponizej kosztu podziatu I W takiej
sytuacji tylko szybki podzial monopolu przyniesie nadwyzke.

W wariancie széstym mamy natomiast sytuacje odwrotna. Poczatkowo mamy do
czynienia z potencjalng stratg, natomiast dtugookresowo wartos$¢ V powinna daé
nadwyzke. Na rys. 4.10 (str. 128) zaprezentowano warto$¢ opcji podziatu monopo-
lu w zaleznosci od warto$ci V dla scenariusza drugiego i szdstego.

Wzglednie wysoka wartos$¢ opcji dla matych wartosci V wigze sie z faktem, iz pa-
rametr 7 opisujacy site powrotu do wartosci dtugookresowej jest stosunkowo duzy,
co oznacza, ze przy V*>I nadwyzka bedzie wystepowaé i dtuzszy czas bedzie sie
utrzymywac, co oznacza, ze warto jest wstrzymac sie z realizacjg opcji.

Warto przyjrzec sie przyktadowym realizacjom scenariuszy. W scenariuszu dru-
gim, w ktérym warto$¢ krytyczna V* byta najnizsza, dlugookresowa warto$¢ nad-
wyzKki jest ponizej kosztéw podziatu monopolu. Jezeli w poczatkowych krokach pro-
cesu warto$¢ krytyczna nie zostanie osiggnieta, to prawdopodobnie do podziatu
monopolu nie dojdzie (rys. 4.11 — str. 128).

W scenariuszu széstym poczatkowe warunki nie byly sprzyjajace dla podziatu
monopolu — warto$¢ nadwyzki byta nizsza niz koszty. Perspektywy dtugookresowe
s3 jednak korzystne. W tym scenariuszu do wykorzystania opcji podziatu monopo-
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Rysunek 4.11. Scenariusz drugi — przyktadowa realizacja

lu moze dojs¢ stosunkowo pdézno, w tej przyktadowej realizacji procesu jest to po-

nad 160 miesiecy.

W innych scenariuszach do realizacji opcji moze doj$¢ znacznie szybciej. Dla
przyktadu w scenariuszu pierwszym w zaprezentowanej realizacji opcja wykorzy-
stywana jest juz w ciagu pierwszych dwunastu miesiecy.
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Rysunek 4.12. Scenariusz szdsty — przyktadowa realizacja
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Rysunek 4.13. Scenariusz pierwszy — przyktadowa realizacja

W powyzszych scenariuszach analizowano rézne warianty wzajemnych relacji
dtugookresowej Sredniej, kosztéw podziatu monopolu i warunkéw poczatkowych.
W zaleznosci od dobranych parametréw okreslono wartosci graniczne, po przekro-
czeniu ktérych monopol powinien zosta¢ podzielony. Przyjete warto$ci parametréow
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i

zostaty ustalone jako niezmienne w czasie. W rzeczywistosci wartosci te moga sie
zmienia¢, poza zwiekszeniem stopnia komplikacji obliczen nie zmienitoby to znacz-
nie wnioskéw ptynacych z analizy.

4.7. Podsumowanie

W niniejszych opracowaniach uwzgledniono tylko niektére kwestie dotyczace
niepewnosci oraz demonopolizacji. Nie uwzgledniono mozliwosci regulacji mono-
poli, zjawiska powszechnego w wielu gospodarkach, ktére jest alternatywg do po-
dziatu monopolu. W dalszych rozwazaniach demonopolizacji w warunkach niepew-
nosci kwestie te na pewno powinny zosta¢ uwzglednione.
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Podsumowanie

a podstawie literatury i wtasnych modeli wykazali$my, ze niepewnos¢
wplywa na proces monopolizacji i demonopolizacji. Z analizy przedsta-
wionych modeli wynika, Ze znaczenie niepewnosci jest bardzo rdézne
w zaleznos$ci od specyfiki rynku i rodzaju niepewnosci.

Whnioski z pracy mogg zosta¢ wykorzystane w praktyce do opracowywania stra-
tegii przeje¢ przez przedsiebiorstwa i lepszego podejmowania decyzji przez urzad
antymonopolowy. Do$wiadczenia wskazuja, ze niepewno$¢ i elastycznos¢ w zarza-
dzaniu aktywami nie sg nalezycie uwzgledniane przy podejmowaniu decyzji strate-
gicznych?27) takich jak przejecie konkurencyjnego przedsiebiorstwa. W przypadku
niepewnosci gtdwnym btedem jest niedostrzeganie zwigzanych z nig szans. Z kwe-
stig swobody zarzadzania aktywami wigze sie w wielu firmach dazenie do minima-
lizacji kosztédw, czesto poprzez ograniczenie mozliwosci dostosowania sie do zmian
na rynku. Niniejsza praca powinna pomoéc unikna¢ tego rodzaju btedéw.

Analogicznie, nie uwzglednianie niepewnos$ci w decyzjach dotyczacych demono-
polizacji takze moze prowadzi¢ do btedéw. Niepewno$¢, ktéra moze dotyczy¢ za-
réwno popyty, jak i kosztow powinna by¢ uwzgledniana w podejmowaniu decyzji.
Zmiana dobrobytu w wyniku dokonanego podziatu zalezna jest nie tylko od liczby
firm dziatajacych na rynku po podziale, ale takze od tych niepewnych czynnikéw
popytowych i kosztowych. Przy niepewnosci popytu zmiany dobrobytu moga by¢
wieksze niz w przypadku, gdy rozwazany jest model deterministyczny. Przy podej-
mowaniu decyzji o podziale nalezy uwzglednia¢ tez mozliwo$¢ odroczenia takiej de-
cyzji i elastyczno$ci dotyczacej liczby firm po podziale. Decyzje takie podejmowane
beda zwykle pdzniej niz wynikatoby to ze zwykle stosowanej analizy zaktualizowa-
nych przeptywéw netto (NPV).

Praca zawiera analize procesu monopolizacji w warunkach niepewnosci kosztow,
wielkosci rynku, gotowosci do zaptaty i nasilenia konkurencji.

Niepewno$¢ kosztéw sprzyja monopolizacji, szczegélnie woéwczas, gdy koszt
krancowy jest staty. Monopolizacja zwieksza wyptate wykupujacego i jego konku-
rentow kosztem konsumentéw. Dobrobyt spoteczny réwniez moze sie zmniejszy¢.
Urzad antymonopolowy, analizujac probe przejecia, musi bardzo doktadnie badaé
strukture i wielko$¢ rynku, poziom kosztéw statych i zakres mozliwych zmian
w kosztach. Przy wysokiej niepewnosci kosztdw monopolizacja moze nawet czasa-
mi sprzyja¢ dobrobytowi spotecznemu.

Na rynku heterogenicznego produktu w konkurencji a Ia Cournot straty dobroby-
tu spotecznego sa mniejsze, niz gdy rywalizacja jest bardziej intensywna (Bertrand).
W konkurencji iloSciowej (cenowej) wraz ze wzrostem zréznicowania produktu zyski
wykupujacego z monopolizacji rosng (spadajg) w warunkach niepewnosci. Wptyw
zroznicowania produktéw na optacalno$¢ monopolizacji jest wiekszy niz niepewnosci.

Jesli technologia produkcji charakteryzuje sie zmiennymi kosztami krancowymi
w zaleznos$ci od skali produkcji, monopolizacja ma negatywny wptyw na dobrobyt

[ 227) Wiecej na ten temat mozna przeczyta¢ w [Dietl i Rejman, 2003 i 2005].
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spoteczny, ktdry jest zmniejszany nie tylko przez ograniczenie konkurencji, ale roéw-
niez przez odejscie od optymalnej skali produkcji. W warunkach braku niepewno-
$ci monopolizacja nie jest optacalna dla wykupujacego. Dopiero niepewno$¢ czyni
monopolizacje optacalng: branza zostanie zmonopolizowana, o ile poczatkowo na
rynku dziata mniej niz pie¢ przedsiebiorstw. Cho¢ monopolizacja bedzie niekorzyst-
na spotecznie, o ile niepewnos$¢ kosztow byta wysoka, straty dobrobytu beda mniej-
sze niz przy braku niepewnoSci.

Niepewno$¢ wielko$ci rynku zwykle sprzyja monopolizacji. Tylko w niektorych
przypadkach nie ma wptywu. Przy najbardziej ogélnych zatozeniach (koszty i popyt
liniowy, homogeniczny produkt) monopolizacja jest optacalna, nawet jesli na rynku
byto osiem przedsiebiorstw. Niepewnos¢ popytu zmniejsza dobrobyt spoteczny nie-
zaleznie od liczby przedsiebiorstw dziatajacych w branzy. Monopolizacja pozwala
zmniejszy¢ Koszty state, co w przypadku niepewnosci popytu ma bardzo istotne
znaczenie. Niemniej urzad antymonopolowy powinien przeciwdziata¢ prébom mo-
nopolizacji w tych warunkach.

Uchylenie zatozenia o statosci kosztu krancowego nie zmienia zasadniczo wnio-
skéw. Niepewno$¢ wielkosci rynku sprzyja monopolizacji — jest ona optacalna, jesli
poczatkowo dziataty na rynku trzy lub cztery przedsiebiorstwa. Monopolizacja po-
cigga za soba wysokie straty dobrobytu spotecznego: zmniejsza sie konkurencja
i rosng koszty. W tej sytuacji urzad antymonopolowy powinien przeciwdziata¢ pro-
bom monopolizacji.

Monopolizacja w przypadku, gdy firmy majg rézne koszty kranicowe, nie zmniej-
sza tak istotnie dobrobytu spotecznego, a w triopolu moze go nawet zwiekszac, jesli
sg duze réznice w kosztach miedzy przedsiebiorstwami. W pozostatych przypad-
kach monopolizacja zmniejsza dobrobyt spoteczny, a jesli na rynku jest nie wiecej
niz sze$¢ przedsiebiorstw jest optacalna dla wykupujgcego. Optacalno$¢ monopoli-
zacji zalezy gtéwnie od réznic w kosztach, a w mniejszym stopniu od niepewno$ci.

Niepewno$¢ wielkosci rynku nie ma wptywu na proces monopolizacji, gdy przed-
siebiorstwa majg ograniczone moce produkcyjne. Dobrobyt spoteczny jest nizszy,
bowiem przedsiebiorstwa inwestuja znacznie wiecej w moce produkcyjne przygo-
towujac sie na ewentualng poprawe koniunktury. Urzad antymonopolowy powinien
blokowac¢ préby przeje, jesli poczatkowo w branzy dziatalty trzy przedsiebiorstwa.
Przy wiekszej liczbie firm monopolizacja jest nieoptacalna, wiec nie ma potrzeby in-
gerencji w rynek.

Neutralna dla procesu monopolizacji jest r6wniez niepewnos$¢ zwigzana z inwe-
stycjami koniecznymi do zapewnienia wysokiej gotowosci klientéw do zaptaty. Z ko-
lei niepewnos$¢ zwigzana bezposrednio z t3 gotowoscig sprzyja monopolizacji. Duza
zmienno$¢ w tym zakresie sprawia, ze wykupujacy bedzie dazyt do monopolizacji.
Urzad antymonopolowy nie musi blokowac¢ préb monopolizacji, bowiem nie wptywa
ona bezposrednio na dobrobyt spoteczny. Dobrobyt spoteczny liczony wedtug og6l-
nie przyjetej formuty nie spada. Jednak urzad antymonopolowy bedzie blokowat pro-
by przeje¢ ze wzgledu na zmniejszanie sie wyboru, jaki majg konsumenci oraz brak
motywacji dla monopolisty do podnoszenia jakosci swojej oferty. Takie skutki mono-
polizacji s3 spotecznie trudne do zaakceptowania.

Niepewno$¢ zwigzana z nasileniem konkurencji sprzyja monopolizacji, o ile fir-
my konkurujg w stylu Cournota. W pewnych warunkach wykupujacy zdecyduje sie
na monopolizacje, nawet jesli poczatkowo na rynku dzialato dziesie¢ przedsie-
biorstw. Powoduje ona jednak straty w dobrobycie spotecznym i powinna by¢ blo-
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Podsumowanie

kowana przez urzad antymonopolowy. Jesli przedsiebiorstwa konkuruja w stylu
Bertranda, analiza procesu monopolizacji ma sens tylko wtedy, gdy istnieje cho¢ mi-
nimalna niepewnos$¢ nasilenia konkurencji — w innym przypadku wszystkie przed-
siebiorstwa poniosg straty i opuszcza branze. Wraz ze wzrostem niepewnos$ci mo-
nopolizacja jest mniej optacalna — im mniejsze prawdopodobienstwo pojawienia sie
konkurenta na rynku, tym monopolizacja jest dla wykupujacego mniej optacalna.

Powyzszy przeglad wnioskéw z badan przeprowadzonych w pracy pokazuje, ze
ocena procesu monopolizacji rzeczywiscie zalezy od warunkéw rynkowych. Nie-
pewnos$¢, poza pewnymi wyjatkami, sprzyja monopolizacji, gtéwnie dlatego, ze
zmniejsza optacalno$¢ stosowania strategii ,pasazera na gape” przez konkurentow,
co pozwala na tansze przejmowanie innych firm.

Niepewno$¢ w przypadku demonopolizacji modelowa¢ mozna podobnie do tego,
jak zostato to uczynione dla modeli monopolizacji. W grze, w ktérej decyzje o po-
dziale podejmuje agencja rzagdowa dzielaca monopol na jedng firme produkcyjng
i przynajmniej dwie firmy zajmujgce sie sprzedaza, niepewnos$¢ popytu zwiekszy
dobrobyt w jeszcze wiekszym stopniu niz ma to miejsce w modelu deterministycz-
nym. Podziat na dwa monopole w produkcji i sprzedazy w warunkach niepewnosci
pogtebi spoteczne straty.

Decyzja o podziale monopolu podejmowana jest w warunkach niepewnosci co do
przysztych kosztéw i popytu. Podejmujacy taka decyzje moze zwykle dosy¢ ela-
stycznie decydowa¢ o momencie jej podjecia. Mozliwo$¢ wykonania takiego podzia-
tu nie moze by¢ tez ograniczona przez inne podmioty. Wskazuje to na zasadnos¢ za-
stosowania do analizy takiego procesu decyzyjnego metodologii opcji fizycznych,
gdzie niepewnos$¢ modelowana jest przy pomocy proceséw stochastycznych.

W warunkach tak modelowanej niepewnosci okazuje sie, ze decyzje o podziale
monopolu nalezy podjg¢ przy wiekszych potencjalnych zmianach dobrobytu niz wy-
nikatoby to z analizy NPV. Do podjecia decyzji o podziale bedzie dochodzito wiec
pozniej, gdy dostepnych bedzie wiecej informacji.

Podsumowujgc wnioski ptyngce z modeli demonopolizacji w warunkach niepew-
nosci mozna stwierdzi¢, ze o ile korzysci z demonopolizacji mogg by¢ wyzsze niz
w modelach deterministycznych, to wzrost niepewnosci opézni moment podjecia
decyzji o podziale monopolu.
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