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Koszty transakcyjne jako determinanta
formy zagranicznej ekspansji przedsi¢hiorstwa

Wstep

Teoria kosztow transakcyjnych jest — obok teorii agencji i teorii praw wtasnosci
— jednym z najwazniejszych sktadnikow nowej ekonomii instytucjonalnej (Gory-
nia, 1999a, 1999b, 2000). Nowa ekonomia instytucjonalna, w tym w szczegolnosci
teoria kosztow transakcyjnych, wnosi do ekonomii ide¢ rozszerzenia spectrum
prowadzonych analiz poza wasko rozumiane ujecie neoklasyczne. W tym sensie
nowa ekonomia instytucjonalna jest rozwini¢ciem analizy neoklasycznej. Wbrew
czegsto spotykanym pogladom o zbytnim skomplikowaniu teorii kosztow transak-
cyjnych, o nadmiernie hermetycznym jezyku i o trudnosciach ze wskazaniem jej
praktycznych implikacji, okazuje si¢, ze idee podnoszone przez teori¢ kosztoéw
transakcyjnych mogg mie¢ zastosowanie w podejmowaniu decyzji strategicznych
zwiazanych z rozwojem przedsigbiorstwa. Swiadcza o tym przywotane w dalszej
czesci artykutu koncepcje.

Cechg realnych proceséw gospodarczych zachodzacych we wspotczesnej go-
spodarce $§wiatowej jest intensyfikacja wspotpracy gospodarczej pomiedzy roz-
nymi regionami, pafistwami, ugrupowaniami integracyjnymi itp., przyjmujaca na
poziomie mikroekonomicznym postaé internacjonalizacji firmy, a w bardziej za-
awansowanej postaci — globalizacji przedsigbiorstwa. Liberalizacja przeplywow
towarow i ustug, a takze czynnikow produkcji w skali miedzynarodowej prowadzi
do systematycznego wzrostu znaczenia w zachowaniach przedsigbiorstw r6znych
form ekspansji zagranicznej. Przedsigbiorstwa staja przed dylematami:
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a) czy dziata¢ wylacznie na rynku krajowym, czy rozszerza¢ dzialalno$¢ na ryn-

ki zagraniczne?

b) na jakich rynkach podejmowac dziatalno$¢?

c) jaka powinna by¢ forma wejScia na poszczegdlne rynki zagraniczne?

Wraz ze wzrostem znaczenia zasygnalizowanych procesOw pojawia si¢ coraz
wigksza liczba nowych koncepcji, teorii, szk6t i nurtéw starajacych si¢ zidentyfi-
kowac, opisaé i wyja$ni¢ zachodzace przeobrazenia. Do najwazniejszych nalezy
zaliczy¢ (Gorynia, Owczarzak, 2004; por. tez Noga, 2009):

a) teori¢ neoklasyczng, stanowiaca punkt wyjScia do ekonomicznych i poza-

ekonomicznych rozwazan nad internacjonalizacjg przedsigbiorstwa;

b) teorie menedzerskie, méwigce o mozliwym konflikcie pomigdzy stopa

wzrostu firmy a dazeniem do internacjonalizacji przedsigbiorstwa;

c¢) teorie behawioralne, Iaczace wielowymiarowg analize przedsigbiorstwa

(ekonomiczna, socjologiczna, psychologiczna, prawna, itd.) z dazeniami
do realizacji celow strategicznych;

d) teori¢ agencji, odwotujaca si¢ do efektywnosci poszczegdlnych struktur

w procesie internacjonalizacji przedsigbiorstw;

e) teori¢ praw wlasnoSci, podejmujaca zagadnienie kosztOw utworzenia i utrzy-

mania praw wlasnoSci w trakcie ekspansji zagranicznej przedsigbiorstwa;

f) teori¢ kosztow transakcyjnych, odnoszaca si¢ do wymiardw transakcji jako

do podstawowych determinant form i procesu internacjonalizacji;

g) teori¢ produkcji zespotowej, szukajacej zrodet przewagi konkurencyjnej

w kooperacji w mi¢dzynarodowym Srodowisku;

h) teori¢ zespotow jako miejsca kreowania unikalnych zasobdw i sprawnego

funkcjonowania w niestabilnym otoczeniu miedzynarodowym.

W tym artykule uwaga zostanie skupiona na teorii kosztow transakcyjnych,
ktora jest wykorzystywana na wielu obszarach badawczych, m.in. do opisu re-
lacji dostawca-nabywca, zakreSlania granic dziatalnoSci przedsiebiorstw, anali-
zy struktury ich funkcjonowania oraz wielu innych celow (Mueller, Aust, 2011).
Mimo niewatpliwego wktadu tej teorii w rozwoj mysli ekonomicznej nie brakuje
krytykow tego podejscia, ktorzy wskazujg na tautologiczny charakter koncepcji
kosztow transakcyjnych, wynikajacy z braku dostatecznej operacjonalizacji tego
pojecia (Fischer, 1977).

Sami tworcy teorii kosztow transakcyjnych, w tym uwazany za jej ojca Coase,
przyznaja, iz artykut z 1937 r., ktory traktuje si¢ za poczatek rozwoju tego nurtu,
byl ,,czesto cytowany, lecz mato stosowany” (Coase, 1972). Wynikato to z trudno-
Sci z wykorzystaniem tego podej$cia w badaniach empirycznych. Dopiero w latach
70. XX w. podjeto pierwsze proby operacjonalizacji terminu koszty transakcyjne
(Williamson, 1999), ktére zaowocowaly szeregiem badan na poziomie mikroeko-
nomicznym. Jednak nadal powszechnie uwaza sig, iz koszty transakcyjne majg
w literaturze przedmiotu zbyt szerokg i niejednolita definicj¢, aby w modelach
empirycznych mozna bylo usung¢ niescistosci terminologiczne. R6znice w defi-
niowaniu kosztow transakcyjnych wynikaja takze z odmiennoSci kontraktow kra-
jowych i zagranicznych, ktdre pociagajg za sobg rozne koszty (np. cto, podatki).
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Aby wiasciwie podej$¢ do operacjonalizacji kosztow transakcyjnych, nalezy
rownocze$nie mie¢ na uwadze, czy jest ona wykonalna (feasible) i mozliwa do
wdrozenia (implementable) w badaniach empirycznych (Coase, 1964; Williamson,
1999). Dlatego przed podjeciem takiej proby wskazane jest najpierw przyjrzenie
sie dekompozycji transakc;ji i jej kosztow, zarowno w ujeciu krajowym, jak i mie-
dzynarodowym.

1. Geneza i definicja kosztow transakcyjnych

W teorii neoklasycznej ktadzie si¢ nacisk na analize marginalna, wyjaSniajaca za-
lezno$ci miedzy kosztami wytwarzanych dobr a przychodami uzyskiwanymi w wy-
niku ich sprzedazy. Jednak juz Adam Smith, ojciec ekonomii klasycznej, w dziele
Badania nad naturq i przyczynami bogactwa narodow podkreslal, iz istnieja koszty
niebedace bezposrednim wynikiem procesu wytworczego (Smith, 1954). Trudnosci
z wykorzystaniem tych kosztow przy modelowaniu zjawisk gospodarczych spowo-
dowaly, iz nie przypisywano im zbytniej wagi w funkcjonowaniu systemu gospo-
darczego i nie traktowano ich jako odre¢bnej zmiennej (Hardt, 2009, s. 47-48).

W analizie neoklasycznej praktycznie pomija si¢ kwesti¢ zawodnosci rynku,
przypisujac jej istnienie gléwnie praktykom monopolistycznym. Jednak w nieca-
te 40 lat po opublikowaniu przez R.H. Coase’a pracy The Nature of the Firm
powszechne stalo si¢ przypuszczenie, iz zawodno$¢ rynku (market failure) moze
wynika¢ nie ze specyfiki rynku, lecz by¢ efektem oddzialywania wtasnie tych
dodatkowych kosztow (por. Coase, 1972). Lata 70. XX w. przyniosly znaczne
przyspieszenie zarowno w pracach nad aparatem pojeciowym, jak i w badaniach
empirycznych kosztow transakcyjnych.

Mimo iz artykut Coase’a z 1937 r. (1937) uwaza si¢ za poczatek rozwoju teorii
kosztoéw transakcyjnych, samo sformutowanie kosztu transakcyjnego nie pojawia
sie w nim ani razu. Pierwsze uzycie tego terminu odnotowuje si¢ w pracach Sci-
tovsky’ego (1940) odnoszacych si¢ do rynku kapitatowego. Nadal jednak brak
byto jakichkolwiek prob jego zdefiniowania. Pierwsze podejscia definiowaly kosz-
ty transakcyjne jako ,,koszty funkcjonowania systemu ekonomicznego” (Arrow,
1969), jednak takie ujgcie bylo trudne do wdrozenia w badaniach empirycznych.
Dlatego podjeto proby wyznaczania kosztow transakcyjnych w kontekscie kosztow
przeniesienia i ochrony praw wtasnosci (Allen, 1991). Chociaz odnoszenie si¢ do
teorii praw wtasnosci pozwolilo na wyznaczenie ram, w jakich mieszcza si¢ koszty
transakcyjne, nadal trudno bylo méwié o operacjonalizacji tego terminu.

W latach 80. XX w. North i Wallis (1986) dokonali jednego z pierwszych pomia-
row wartoSci sektora transakcyjnego i nietransakcyjnego w Stanach Zjednoczo-
nych. W badaniach tych opierali si¢ na definicji mowiacej, iz koszty transakcyjne
sa to ,,wszelkie koszty zwigzane z prowadzeniem wymiany”. Cho¢ ujecie to nadal
dalekie byto od wtaSciwej operacjonalizacji, pozwolito ono przeprowadzi¢ bada-
nia odwolujac si¢ do podstawowej jednostki analizy kosztow transakeyjnych, jaka
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jest transakcja. Doprowadzito to do tego, ze wspodliczesne definicje powolujg si¢
na struktur¢ kontraktu i okreslaja koszty transakcyjne jako réznice migedzy ceng
sprzedazy a kosztem wytworzenia/zakupu powigkszonym o zysk (Wang, 2003)
lub jako réznice migdzy ceng sprzedazy a kosztem produkcji/zakupu (Niehans,
1987).

2. Koncepcje wiazace forme ekspansji zagranicznej firmy
z wysokoscia kosztow transakcyjnych

Jak zaznaczono wcze$niej, jednym z mozliwych zastosowan teorii kosztow trans-
akcyjnych jest jej wykorzystanie do podejmowania decyzji odnoSnie do wyboru
wlasciwej, zasadnej z ekonomicznego punktu widzenia formy ekspansji zagranicz-
nej. Poszczegdlne formy wejscia na rynki zagraniczne réznig si¢ pod wzgledem
rozmaitych charakterystyk, takich jak wielko§¢ wymaganego naktadu inwestycyj-
nego, czas wejscia, okres zwrotu poniesionych naktadow, stopien zaangazowania
kierownictwa w dzialania na rynku zagranicznym, stopieni kontroli nad przedsie-
wzigciem, skala podejmowanego ryzyka, prognozowane przychody i koszty itp.
Jednoczesne modelowanie wszystkich wymienionych zmiennych jest dos$¢ trudne
i prowadzi do budowania skomplikowanych modeli, ktérych praktyczna uzytecz-
nos$¢ bywa watpliwa. We wczesniejszych badaniach ograniczano analize form in-
ternacjonalizacji do kilku i méwiono zazwyczaj o tzw. wyborze make-or-buy (Peng,
Zhou, York, 2006). Pézniej zaczeto rozszerzaé analizg, wprowadzajac nowe do-
stepne formy ekspansji zagranicznej (Geyskens, Steenkamp, Kumar, 2006). W ba-
daniach dotyczacych wyboru formy wejscia na rynek zagraniczny definicja kosztu
transakcyjnego musi by¢ dobrze sprecyzowana. Aspekty, ktdre do tej pory nie byly
traktowane jako koszty transakcyjne (np. bariery taryfowe, bariery pozataryfowe,
roznice w stopach podatkowych), zaczynaja odgrywac znaczaca rolg, same koszty
natomiast bardzo czesto osiagaja wyzsza wartoS¢. Stad w rzeczywistych procesach
decyzyjnych dochodzi do fragmentarycznych i wybidrczych zastosowan koncepcji
opartych m.in. na teorii kosztow transakcyjnych. Nizej zostang przytoczone cztery
koncepcje:

1. Model Anderson i Gatignona (1986).

2. Koncepcja Penga i Ilinitcha (1998), zweryfikowana nastepnie w szerszym za-

kresie przez Trabolda (2002).

3. Propozycja Goryni (1998).
4. Koncepcja Brouthersa i Nakosa (2004).

W modelu Anderson i Gatignona stawiane jest pytanie, jak duze —w zaleznoSci
od formy internacjonalizacji — jest zr6znicowanie kosztow transakcyjnych w przy-
padku transakcji o identycznych atrybutach. Model ten za kryterium efektywno-
Sciowe przyjmuje dlugoterminowg stop¢ zwrotu z inwestycji:
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gdzie:

G — forma wejscia na rynek zagraniczny;

ROI — stopa zwrotu z wybranej formy inwestycji;

€ — ryzyko przy podjeciu wybranej formy internacjonalizacji;

n ={1, 2,3} — oznaczenie sposobu wejScia na rynek zagraniczny, zapewniajacy

niski, Sredni i wysoki poziom kontroli.

Anderson i Gatignon (1986) zaktadajag w swoim modelu, ze najwazniejszym
czynnikiem decydujacym o formie internacjonalizacji jest kontrola nad inwestycja,
przy czym nie istniejg zadne przeszkody natury prawnej w podejmowaniu wszyst-
kich form ekspansji zagranicznej, a rynek jest wystarczajaco chlonny, aby kazda
z tych form miata szanse powodzenia. Kryterium kontroli nad inwestycja oznacza,
w jakim stopniu przedsiebiorstwo jest w stanie samodzielnie podejmowac decyzje
0 rozwoju i strategii danej inwestycji na rynku zagranicznym. W kalkulacji nie bie-
rze si¢ takze pod uwagg tzw. switching costs, czyli kosztow zmiany formy inwestycji
w przypadku niepowodzenia pierwotnego przedsiewziecia. Brak zatozenia o kosz-
tach zmiany formy umi¢dzynarodowienia dotyczy wiekszoSci analiz opartych na
teorii kosztow transakcyjnych i czesto jest wskazywany jako jeden z wazniejszych
jej mankamentow.

Hipoteza gtéwna (tzw. default hypothesis) jest zalozenie, ze lepsza jest ta forma
wejscia na rynek zagraniczny, ktora zapewnia nizszy poziom kontroli, chyba ze za-
istnieja przestanki temu przeczace. Nizszy poziom kontroli oznacza nizsze koszty
decyzyjne i rownoczesnie nizszg odpowiedzialno$¢ za funkcjonowanie inwesty-
cji. Zazwyczaj formy te sa utozsamiane z eksportem posrednim, licencjonowa-
niem lub franszyza. Wyzszy poziom kontroli umozliwia natomiast autonomiczne
decyzje zwigzane z kierunkami rozwoju firmy i rozumiany jest najczeSciej jako
bezposSrednie inwestycje zagraniczne lub przedsiewzi¢cia joint venture. Tabela 1
przedstawia sytuacje, kiedy hipoteza gtéwna jest lub nie jest spetniona.

Autorzy odnoszg si¢ do teorii kosztow transakcyjnych, opierajac si¢ w swoich
analizach na wymiarach transakcji zdefiniowanych przez Williamsona (1998), tzn.
specyficznosci zasobow oraz niepewnosci zewngetrznej i wewnetrznej, a ponad-
to uwzgledniajg jeszcze jeden czynnik, a mianowiecie mozliwosci zachowan typu
free-riding (Gorynia, 2007, s. 162-166).

Niektore analizy traktuja formy wejScia na rynki zagraniczne bardziej wybior-
czo i odnoszg si¢ tylko do niektorych z nich. W badaniach nad decyzja make or buy
przy wyborze formy internacjonalizacji jednym z wazniejszych opracowan stata
si¢ analiza Penga i Ilinitcha (1998), weryfikowana nastepnie w szerszym zakresie
przez Trabolda (2002). Opracowania te s3 przyktadem wykorzystania tylko dwoch
z trzech wymiaréw zdefiniowanych przez Williamsona (1998). Obie analizy od-
noszg si¢ do firm produkcyjnych i opierajg si¢ na kryteriach dystansu pomigdzy
rynkami krajowym i zagranicznym (niepewno$¢ behawioralna), a takze ztozonosci
oferowanego produktu (specyficzno$¢ zasobéw). Pomijana jest natomiast kwestia
czestotliwosci transakcji. Peng i Ilinitch (1998) podaja dwa zasadnicze spostrzeze-
nia, ktore wynikaja z ich badan:
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e H;:im dalsze i bardziej nieznane przedsigbiorstwu rynki, tym wigksze prawdo-
podobienstwo korzystania z eksportu poSredniego;
e H,: im bardziej standardowy produkt, tym wigksze prawdopodobienistwo ko-
rzystania z eksportu poSredniego.

Tabela 1

Warunki efektywnoSci form ekspansji o r6znym stopniu kontroli

Wysoki stopief kontroli | Sredni stopien kontroli | Niski stopien kontroli
Procesy/produkty Procesy/produkty oparte | Procesy/produkty
H, | oparte sa na wiedzy sa na wiedzy nie w pelni | oparte sa na wiedzy
zastrzezonej. zastrzezone;j. w pelni dostgpne;.
Procesy/produkty sa Procesy/produkty Procesy/produkty sa
H nieustrukturyzowane sa Srednio ustrukturyzowane
2 | i stabo rozumiane. ustrukturyzowane i rozumiane.
SA i rozumiane.
H Produkty sg ,,na miar¢”. | Produkty sg Produkty sg
3 adaptowalne dla klienta. | standardowe.
Produkty sa Produkty sa w fazie Produkty sa w fazie
H, | w poczatkowej fazie wzrostu i wezesnej dojrzatoSci.
cyklu zycia produktu. dojrzatosci.
Spetnione sg zatozenia | Spelnione sg zalozenia | Gdy spetnione sg
H,; - Hy, a ryzyko H;-H,, a ryzyko zatozenia Hi-Hy,
podjecia inwestycji podjecia inwestycji a ryzyko podjecia
NZ/sA | Ho |V kraju goszczacym jest | w kraju goszczacym jest | inwestycji w kraju
5 | wysokie (niestabilnos¢ | srednie (niestabilnosé goszczacym jest
polityczna, wahania polityczna, wahania niskie (niestabilnos¢
gospodarki). gospodarki). polityczna, wahania
gospodarki).
Firma posiada duze Firma posiada Srednie Firma posiada nikie
Hy | doSwiadczenie doswiadczenie doswiadczenie
w internacjonalizacji. w internacjonalizacji. w internacjonalizacji.
Migdzy krajem Migdzy krajem inwestora | Migdzy krajem
inwestora a krajem a krajem goszczacym inwestora a krajem
NW goszczacym istnieje istnieje Sredni dystans goszczacym istnieje
H; | duzy dystans kulturowy, | kulturowy, a inwestor nie | duzy dystans
a inwestor posiada posiada istotnej przewagi | kulturowy, a inwestor
istotng przewage konkurencyjne;. nie posiada przewagi
konkurencyjna. konkurencyjne;j.
H Rozwdj rynku Rozwdj rynku Rozwoj rynku
8 | docelowego jest niski. docelowego jest Sredni. | docelowego jest wysoki.
FR H Warto§¢ marki jest Warto$¢ marki jest Warto$¢ marki jest
9 | niezwykle istotna. przecietna. nikfa.

SA - specyficznosé¢ aktywow; NZ/SA — niepewnos¢ zewngtrzna w kombinacji ze specyficznoscia aktywow;
NW — niepewno$¢ wewngtrzna; FR — mozliwosci free-riding.

Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie: Anderson, Gatignon (1986), Gorynia (2007).



Koszty transakcyjne jako determinanta formy zagranicznej ekspansji. .. 207

Weryfikacja tych zalozen przeprowadzona przez Trabolda (2002) obejmowata
znacznie szerszg probe niz badania pierwotne, gdyz korzystajac z bazy francuskie-
go Urzedu Celnego zidentyfikowal on ok. 94% francuskich eksporterow. Jego
analizy okazaly si¢ czeSciowo potwierdza¢ H; i w petni potwierdza¢ H,. Ponowna
statystyczng analiz¢ wymienionych zagadnien przeprowadzono w Stanach Zjed-
noczonych (Peng, Zhou, York, 2006). Powtornie wyniki wykazaty czeSciowe po-
twierdzenie H; i silng zgodno$¢ z H,, cho¢ z pewnymi wyjatkami.

W pracy Goryni (1998) na podstawie kosztow transakcyjnych sa analizowane
decyzje dotyczace zakresu wykorzystania poSrednikdéw w realizacji dziatalnosci
eksportowej przedsigbiorstwa. Decyzje te sg porownywane do wyboru make or
buy, przy czym nie odnoszg si¢ one do przenoszenia produkcji, lecz ewentu-
alnego nabywania ustug od poSrednikow w handlu zagranicznym. Kryterium
oceny efektywnoSci dziatan przyjetym w tej analizie jest minimalizacja kosztow
transakcyjnych (w przypadku jednakowej wielkoSci sprzedazy w eksporcie bez-
posrednim i posrednim) albo stopa rentownosci (w przypadku réznej wielko-
Sci sprzedazy w eksporcie bezposrednim i posrednim). Podobnie jak w modelu
Anderson i Gatignona (1986), czynnikami determinujacymi wybdr pomigdzy
korzystaniem z poSrednikow a utworzeniem wtasnej fili handlowej sg pozadany
stopien kontroli nad transakcjami, zdolno$¢ adaptacji do zmiennych warunkéw
otoczenia oraz czynnik skali dzialalnoSci. W analizie tej na podstawie wymiarow
transakcji zdefiniowanych przez Williamsona (1998) wyznaczono warunki, jakie
sprzyjaja poszczegolnym decyzjom oraz wyszczegolniono czynniki majace na to
wplyw (tab. 2).

Tabela 2

Operacjonalizacja zmiennych warunkujacych wybor rozwiazania make or buy

Gtoéwne czynniki Buy Make
Konkurencyjno$¢ rynku ustug posrednictwa w handlu
zagranicznym wysoka niska
® 7 uslug ilu potencjalnych posrednikéw moze korzystac niewielu
dany producent? wielu (zadnego)

® Jle kosztowatoby przestawienie si¢ na ustugi innego
posrednika? malo duzo

® [le czasu potrzeba na przestawienie si¢ na ustugi innego
posrednika? malo duzo

Specyficznos$¢ zasobow zaangazowanych w §wiadczenie
ustug poSrednictwa w handlu zagranicznym niska wysoka

® [le czasu wymaga przeszkolenie i trening pracownika
z 0gdlnym wyksztatceniem handlowym pod katem
obstugi danego specyficznego producenta? malo duzo

® (Czy produkt jest zlozony w odniesieniu do formy
i zastosowania oraz zindywidualizowany? nie tak

® Jaki jest charakter oferty sprzedazy? standardowy | zréznicowany
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cd. tab. 2
® Jaki jest charakter dziatalnoSci produkeyjnej na danym zindywidua-
rynku? standardowy lizowany

® (Czy decyzja zakupu danego towaru jest prosta czy
zlozona? prosta zlozona

Wystepowanie korzySci skali w danej dziedzinie
dziatalno$ci. Czy duzy wykonawca ustug handlowych

uzyskuje korzySci skali z powodu: tak nie
— lepszego wykorzystania ludzi i urzadzen? tak nie
— wigkszej fatwosci zatrudnienia kompetentnego

personelu? tak nie
— mozliwosci uzyskania rabatéw od dostawcow ustug

(reklamowych, transportowych, ubezpieczeniowych itp.)? tak nie
— latwosci dotarcia do wielkich odbiorcow? tak nie
— minimalizacji liczby kontaktéw rynkowych? tak nie

— mozliwosci uzyskania Srodkéw fizycznych po nizszym
koszcie? tak nie

Niepewnos¢ otoczenia (przy zalozeniu wystgpowania

zasobow specyficznych dla firmy) niska wysoka
® (Czy prognozy sprzedazy sq wiarygodne? tak nie
® (zy otoczenie branzowe podlega szybkim zmianom? nie tak
® (Czy duze sa wahania sprzedazy z roku na rok? nie tak
® Jaka jest czgstotliwoS¢ wprowadzania na rynek nowych

konkurencyjnych produktow? mata duza
® (zy tatwo jest monitorowac¢ wyniki pracy handlowcow? tak nie
® (zy liczba czynnikéw wplywajacych na poziom sprzedazy

jest mata czy duza? mata duza
Rozmiary dziafalno$ci firmy male duze
® (zy liczba transakgcji jest mafa czy duza? mata duza
® (zy transakcje sa mate czy duze? male duze

® (Czy rozmiary dziatalnoSci firmy przekraczaja minimalna
efektywna skale dzialalnoSci (prog rentownosci)? nie tak

Zrédlo: Gorynia (1998, s. 465-466).

Specyficzno$¢ aktywow jest rozpatrywana jednak w kontekscie zasobow ludz-
kich, a nie aktywow trwatych potrzebnych w procesie produkcyjnym. Co takze
istotne, czgstotliwoS¢ transakcji odnosi si¢ bezposrednio do teorii neoklasycznej,
gdyz zalezy zar6wno od funkcji kosztow transakcyjnych (liczba transakc;ji), jak i od
funkcji produkcji (wolumen sprzedazy).

Zarzutem kierowanym pod adresem teorii kosztdéw transakcyjnych z punktu
widzenia jej przydatno$ci do wyjasniania form internacjonalizacji byta koncen-
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tracja uwagi wylacznie na duzych przedsigbiorstwach (m.in. Peng, Ilinitch, 1998;
Trabold, 2002). Podawano w watpliwos¢, czy teoria ta moze mie¢ zastosowanie
w analizie malych i §rednich przedsiebiorstw. Problem ten zgtebiali Brouthers
i Nakos (2004) wykazujac, ze jest to mozliwe. W swoich badaniach autorzy ci
oparli si¢ na hipotezach wtasciwych teorii kosztow transakcyjnych (tab. 3), jednak
ograniczyli si¢ do decyzji dotyczacych wyboru migdzy kapitatowymi i niekapitato-
wymi formami ekspansji zagraniczne;.

Tabela 3
Warunki efektywnos$ci kapitalowych i niekapitalowych form ekspansji

Formy kapitalowe Formy niekapitalowe

SA | H; MSP preferuja kapitatowe formy MSP preferuja niekapitatowe formy
ekspansji, gdy specyficznos¢ aktywdw | ekspansji, gdy specyficznos¢ aktywow
jest wysoka jest niska

N H, | MSP preferuja kapitatowe formy MSP preferuja niekapitatowe formy
ekspansji przy rozwinietych ekspansji przy braku mechanizmoéow
mechanizmach kontrolnych kontrolnych

H; MSP preferuja kapitatowe formy MSP preferuja niekapitatowe formy

ekspansji w stabilnym otoczeniu ekspansji w niestabilnym otoczeniu

TK | Hy Oparcie wyboru o teori¢ kosztow transakcyjnych zwigksza efektywnos¢
podejmowanych decyzji o internacjonalizacji

SA - specyficznos$¢ aktywéw; N — niepewnos¢; TK — ogdlne odniesienie do teorii kosztow transakcyjnych.
Zrédlo: Opracowanie wlasne na podstawie: Brouthers, Nakos (2004).

Zasieg geograficzny badania obejmowat Grecje i Holandig. Wyniki potwierdzi-
ty wszystkie hipotezy wymienione w tabeli 3. Ograniczeniem stosowanego modelu
jest analiza tylko dwoch form umigdzynarodowienia oraz — jak zaznaczaja autorzy
— problem z pelng i satysfakcjonujacg operacjonalizacja uzytych zmiennych.

Jednym z kluczowych problemow wszystkich badan nad tym tematem jest
prawidlowe dobranie miernikow, ktore rozstrzygaja o prawdziwosci hipotez oraz
wnioskach koficowych, a takze pozwalaja na pordwnanie badan wtasnych z wyni-
kami badan przeprowadzonych przez innych autoréw.

3. Dekompozycja kosztow transakcyjnych

Dekompozycja kosztoéw transakcyjnych pojedynczego kontraktu jest trudna do
przeprowadzenia, gdyz kazda transakcja cechuje si¢ wlasnymi, unikatowymi atry-
butami. Zalezy to nie tylko od branzy, w jakiej dziataja podmioty, lecz bardzo cze-
sto rowniez od specyfiki samego przedsiewzigcia. Mozliwe jest jednak dokonanie
pewnego uogOlnienia, ktore ukazuje spektrum ewentualnych kosztow, mimo iz
nie kazdy ich rodzaj wystepuje kazdorazowo w danym kontrakcie.
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Najbardziej znanym podzialem kosztow transakcyjnych jest wyrdznienie kosz-
tow ex ante ponoszonych przed zawarciem kontraktu, oraz kosztow ex post, ktore
sa konsekwencja realizowanej transakcji (Williamson, 1998). Na ten podzial na-
ktada si¢ koncepcja zaproponowana przez Northa i Wallisa (1986, s. 97), kto-
rzy rozrozniaja koszty mierzalne i niemierzalne. Nie wszystkie wydatki zwigzane
z transakcjg mozna bowiem przedstawic¢ za pomocg wartosci pieni¢znej, dlatego
nie zalicza si¢ ich do kosztow mierzalnych. Czas po§wigcony na przygotowanie
transakcji jest prawie zawsze trudny do okreslenia, jednak niewatpliwie stanowi
on koszt transakcyjny. Oba ujecia, zaproponowane przez Williamsona oraz Nor-
tha i Wallisa, sg wzgledem siebie komplementarne, nie substytucyjne.

Dekompozycja kosztéw transakcyjnych wymaga nie tylko wyr6znienia prze-
dzialéw czasowych przygotowania transakcji, lecz rowniez pozioméw, na ktdrych
ona przebiega (tab. 4). Okreslenie, ktore koszty powinny zostac zaliczone do mie-
rzalnych, a ktore do niemierzalnych, jest trudne, gdyz zalezy od tego, czy przedsie-
biorstwo jest w stanie wyodrebnié koszty bezposrednio zwigzane z pojedynczym
kontraktem.

Tabela 4

Dekompozycja kosztow transakcyjnych kontraktu

Ex ante Ex post
Dostrzezenie okazji Zawarcie Realizacja | Rozwigzywanie
do osiagnigcia zysku kontraktu kontraktu problemdw
t-3 -2 -1 t t+1
. Poszu-
Badanie rynku Kiwanic
. . Koszty Sadowe .
Posrednictwo . . rozstrzyganie
zabezpieczen .,
Sporow
Biezace
. . . | Przygotowanie koszty
Kontraktowanie Negocjacje Kontraktu admini-
stracyjne
e Polubowne
Przeciwdziatanie .
Kontrola .. rozstrzyganie
opportunities .
Sporéw
Koszty Dostosowywanie
. zmiany/
Instytucje .| struktury do
utworzenia
... | kontraktu
organizacji

Zrédio: Opracowanie wlasne na podstawie: Hardt (2009, s. 211 i 230).

Koszty transakcyjne nie powinny by¢ postrzegane jako suma poszczegdlnych
kosztow, ale jako funkcja na nich oparta. Poniesienie wigkszych naktadéw na jed-
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ng ze skladowych moze doprowadzi¢ do unikni¢cia lub zmniejszenia ktoregos
z pozostalych kosztow (Martens, 2004). Rownocze$nie zaleznoS¢ ta moze miec
odwrotny charakter, tzn. che¢ obnizenia kosztéw poczatkowych moze doprowa-
dzi¢ do ich akumulacji w trakcie lub po wykonaniu transakcji. Przyktadem takiego
zachowania moze by¢ brak zabezpieczen kontraktowych skutkujacy wysokim ryzy-
kiem w przypadku ewentualnych sporéw odnosnie do wykonania zlecenia.

4. Operacjonalizacja pojecia kosztow transakcyjnych

Sama dekompozycja transakcji i wskazanie miejsca ich powstania nie jest rowno-
znaczna z ich operacjonalizacja. Aby przej$¢ do dalszego etapu analizy kosztow
transakcyjnych, trzeba najpierw zdefiniowac operacjonalizacje. Rozumie si¢ przez
nia ,,wyrazenie pojec i termindw teoretycznych w kategoriach operacyjnych, tzn.
badz poprzez terminy majace jednoznaczny sens empiryczny, badz tez poprzez
czynnosci, jakie nalezy wykona¢, aby poznaé opisywane zjawisko” (Stopa, 2010,
s. 1). Definicja ta odnosi si¢ do operacjonalizacji procesu badawczego, natomiast
gdyby przenies¢ to jedynie na poziom aparatu badawczego, adekwatna jest de-
finicja Nowaka (2007, s. 61) moéwiaca, iz operacjonalizacja polega na doborze
zmiennych, ktore opisuja zjawiska w sposOb mierzalny.

W literaturze dotyczacej kosztow transakcyjnych mamy do czynienia z wieloma
probami operacjonalizacji tego terminu. Zwigzane jest to zazwyczaj z badaniami
empirycznymi prowadzonymi w réznych obszarach tematycznych. W konsekwen-
cji brak jest jednolitego podejscia do miernikOdw kosztéw transakcyjnych, gdyz
kazdy z badaczy dopasowuje te kategori¢ do wtasnych potrzeb (por. Mueller,
Aust, 2011). Znaczny wplyw na definiowanie kategorii kosztow transakcyjnych
mial Williamson (1998), ktory wyrdznit trzy wymiary (cechy charakterystyczne)
transakcji: czestotliwos¢, niepewnos¢ oraz specyficzno$¢ aktywow. Zdefiniowane
przez Williamsona atrybuty wywarly znaczacy wplyw na kierunek badan kosz-
toéw transakcyjnych. Niezaleznie od tematyki studiow (wybor formy dziatania na
rynku, stopien integracji firmy z otoczeniem branzowym itd.) praktycznie zawsze
wykorzystuje si¢ przynajmniej dwa z wymienionych wymiaréw (por. David, Han,
2004).

David i Han przeprowadzili badania nad uzyciem réznych miernikow kosz-
tow transakcyjnych w modelach empirycznych. Wzi¢li pod uwage artykuly pu-
blikowane w bazach EconLit oraz ABI/Global. Ich préba badawcza obejmowata
63 artykuly z populacji 4555 artykutéw dostepnych w 2002 r.!. Gdyby stosowac te
same kryteria wyboru w 2012 r., populacja ta zwickszytaby sie¢ do 7764 artykuiow
w bazie EconLit i 8125 artykutéw w bazie ABI/Global?. Wzrost ten spowodowany

1 Pierwszym kryterium wyboru artykuléw byto wyszukanie frazy transaction cost oraz jej odmiany w ty-
tutach oraz abstraktach dostgpnych tekstow, przy czym przeszukiwano jedynie artykuly w czasopismach
naukowych, bez publikacji ksigzkowych, materiatéw konferencyjnych itp.

2 Dostep do baz danych i ich stan na 19.06 2012.
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jest dwoma czynnikami: powstaniem nowych publikacji na temat kosztow transak-
cyjnych oraz uzupelnieniem baz danych o starsze artykuly, niedostepne w czasie
pierwszego badania.

Wynikiem badan Davida i Hana bylo pogrupowanie zmiennych zaleznych i nie-
zaleznych definiujacych koszty transakcyjne w badaniach empirycznych. Zmienne
zalezne opisuja przewaznie badane zjawiska, czyli stopien integracji pionowej,
forme¢ wykonania transakcji, stopiefi integracji miedzy dostawca i nabywcg itp.
Zmienne niezalezne natomiast sg iloSciowym ujeciem podziatu zaproponowanego
przez Williamsona (specyficzno$¢ aktywow, niepewnos¢, czestotliwosc).

4.1. Operacjonalizacja kosztow transakcyjnych w obrocie krajowym

Dotychczas nie ustalono jednego zestawu zmiennych, ktére moglyby mie¢ uniwer-
salne zastosowanie w badaniach empirycznych nad kosztami transakcyjnymi (por.
Rindfleisch, Heide, 1997, s. 30). Dobierane s3 one w zalezno$ci od potrzeb badania,
jednak musza spetnia¢ dwa podstawowe kryteria: musza by¢ mozliwe do zbadania
oraz mierzalne, przy czym mierzalno§¢ nie oznacza koniecznie wyrazenia w postaci
liczby. Niektore koszty mozna podawac w wartosci pienigznej, inne natomiast wyra-
za¢ za pomocg skali Likerta lub tez w postaci wzglednej, takiej jak procenty.

Wymiary (cechy) transakcji wskazane przez Williamsona charakteryzuje si¢ za
pomocg réznorodnych miernikow, ktorych przyktady przedstawia tabela 5. Specy-
ficznos¢ aktywow dzieli si¢ dodatkowo na podkategorie obejmujace aktywa trwale,
kapitat ludzki, lokalizacje¢ przedsigbiorstwa, produkt oraz firme. Niepewno$¢ nato-
miast najczeSciej dotyczy warunkow rynkowych, zmian technologicznych oraz za-
chowan oportunistycznych. Dodatkowo w zaleznosci od kierunku badan wprowadza
si¢ inne kategorie kosztow, ktore sg niezbedne do wyjasnienia danego zjawiska. Je-
dynym wymiarem transakcji, ktory jest juz sam w sobie uwazany za zoperacjonalizo-
wany jest czestotliwo$¢ transakeji. Kategorie te bardzo czesto traktuje si¢ dostownie
jako liczbe dokonanych transakcji w okreSlonym przedziale czasowym. Ewentualnie
mozna wyrazac ja takze jako wartoS¢ przedzialowa lub procentowa.

Jak wspomniano, w modelach ekonometryczneych przyjmuje si¢ najczesciej
wymienione mierniki jako zmienne niezalezne. Wskazniki te cechuja sie r6zng
istotnoScia, przy czym trudno okresli€ ja a priori. Bardzo cz¢sto poczatkowo sto-
suje si¢ szeroki zakres zmiennych, z ktorych cz¢$¢ w wyniku doboru statystycznego
jest eliminowana i w ostatecznym modelu nie sg one brane pod uwage. Wplyw
na dobor zmiennych obja$niajacych ma takze korelacja zachodzaca migdzy nimi,
ktorej istnienie powodowatoby znieksztalcenie wynikow badania.

W modelach empirycznych liczba miernikéw danej cechy bywa rozna. Na
przykiad w niektérych badaniach nacisk jest ktadziony na specyficzno$¢ aktywow,
a jednoczes$nie pomija si¢ lub tez w niewielkim stopniu uwzglednia pozostate wy-
znaczniki (por. Geyskens, Steenkamp, Kumar, 2006). Istnieja tez badania, kto-
re starajg si¢ rozszerzy¢ zakres analizowanych czynnikéw (por. Mueller, Aust,
2011).
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4.2. Operacjonalizacja kosztow transakcyjnych w obrocie miedzynarodowym

Minimalizacja kosztow transakcyjnych stuzy ustaleniu najefektywniejszej struktury
organizacji transakcji (Masten, 1996, s. 46). Gdyby jednak zatozy¢, iz model em-
piryczny opiera¢ si¢ bedzie jedynie na kosztach bezposrednio zwigzanych z kon-
traktem, mozna poming¢ pewne istotne aspekty transakcyjne. Wynika to z dwoch
zasadniczych czynnikdw: ignorowania kosztow realizacji kontraktu na rynku docelo-
wym (Tse, Pan, Au, 1997) oraz mozliwosci generowania roznych przychodow z roz-
nych form dziatalnoSci (Brouthers, Brouthers, Werner, 1999; Contractor, 1990).
Dlatego tez w analizie transakcji mi¢edzynarodowych warto stosowac rozszerzony
model decyzyjny oparty na szerokiej definicji kosztu transakcyjnego:

Ci = ﬁlTC + leF + B3CC + e,

gdzie:

TC - wektor zmiennych okreslajacych koszty bezposSrednio transakcyjne;
IF - wektor zmiennych okreSlajacych koszty instytucjonalne;

CC - wektor zmiennych okreslajacych koszty odlegtosci kulturowej;

pi - parametry rownania dla poszczeg6élnych wektoréw zmiennych;

e — skfadnik losowy.

Wektor zmiennych kosztow bezposrednio transakcyjnych moze by¢ opisywany
za pomoca miernikdw wymienionych w tabeli 4. Pozostale wektory sa okreSlone
natomiast przez czynniki, ktore nie zaleza bezpoSrednio, a przynajmniej wylacz-
nie, od przedsiebiorstwa. Do czynnikéw ksztattujacych poziom kosztéw instytu-
cjonalnych naleza m.in. system prawny, polityka fiskalna oraz polityka handlu
zagranicznego w danym panstwie. Mozna je analizowac na podstawie wskaznikow
makroekonomicznych dostepnych w bazach statystycznych. Wektor zmiennych
odlegiosci kulturowej wiacza do analizy pewne czynniki ,,mig¢kkie”, czyli roznice
w zwyczajach biznesowych miedzy rynkiem docelowym a krajem dostawcy. Naj-
czesciej wyraza sie je za pomocg wskaznikdéw kultury Hofstede’a, Ghemawata
lub innych autoréw (Dalgic, 1993; Pitelis, 1996; Shavin, Sivakumar, Peng Cheng,
2009). Szczegdtowy podzial kosztow transakcyjnych przedstawia tabela 6.

Stosowanie tak szerokiego modelu kosztow transakcyjnych wykorzystywane
jest zazwyczaj w analizie wyboru formy wejScia na rynki zagraniczne (tzw. decyzje
make-buy-ally), gdyz w sposdb w miar¢ pelny ukazuje to kontekst mi¢dzynaro-
dowy transakcji. Model ten ma takze bezpoSrednie zastosowanie przy ustalaniu
granic przedsigbiorstwa (np. outsourcing funkcji).

Operacjonalizujac koszty odlegtosci kulturowej bardzo czesto korzysta si¢
z gotowych klasyfikacji obejmujacych wiele gospodarek. Analizy dokonuje si¢ na
zasadzie porOwnania kraju pochodzenia produktu czy ustugi i kraju docelowego.
Problemem przy tak zdefiniowanych kryteriach jest fakt, iz nie dla wszystkich
gospodarek istniejg gotowe klasyfikacje kosztow, ktore mozna zastosowaé w ana-
lizie. Z kolei plusem jest wzgledna stabilnos¢ klasyfikacji, tzn. brak drastycznych
zmian i wahan, nawet w dluzszym okresie.
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Tabela 6
Koszty transakcji miedzynarodowych
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Typ kosztow Rodzaj kosztow Przyktadowe mierniki Zakres analizy
Koszty bezposrednie | Zdobywanie Zob. tabela 4 Migdzynarodowa/
transakcji informacji, realizacja krajowa

umoéw, rozstrzyganie
Sporow
Koszty odlegtosci Koszt negocjacji ® Dystans wladzy Migdzynarodowa
kulturowej i pozyskania ® Kolektywizm/
kontraktu indywidualizm
zagranicznego ® Kobiecos¢/
meskosé
® Stopief unikania
niepewnosci
® Dynamizm relacji
(stosunek do
czasu)
Koszty poziomu Koszty systemu ® Stopien ochrony Migdzynarodowa
instytucjonalnego politycznego praw wlasnosci
i prawnego ® Stawki podatkowe
i koszty
zatrudnienia
pracownikOw
® Koszty rozpoczecia
dziatalnoSci
® Koszty eksportu/
importu
® Koszty
rozstrzygnieé
sadowych

Zrodio: Opracowanie wlasne na podstawie: Godlow-Legiedz (2009).

Koszty instytucjonalne mozna natomiast okresli¢ za pomocg oficjalnych pu-
blikacji statystycznych. W wigkszoSci sa to mierniki iloSciowe, chociaz czgsto nie
sa one uzyskiwane ta samg metoda (co wskazuje si¢ jako ich wadg). Instytu-
cje miedzynarodowe daza do tego, aby je unifikowacd, dlatego na ich podstawie
przygotowuja syntetyczne mierniki opisujace i przedstawiajace ranking sytuacji
analizowanych gospodarek. Starania te nie zawsze daja jednak idealny rezultat.
Przyktadowe rozwigzanie oferuje Bank Swiatowy w postaci bazy Doing Busi-
ness, ktora zawiera wskazniki opisujace warunki dziatania przedsiebiorstw dla
183 krajow. Zawiera ona zaréwno syntetyczne wskazniki wymienione w tabeli 5,
jak i kilkanaScie innych, bardziej szczeg6towych pozycji. Przy operacjonalizacji
miernikéw kontekstu miedzynarodowego David i Han wymienili takze kilka in-
nych, istotnych zmiennych. Jedna z nich jest stabilno$¢ kursu walutowego, ktérg
mozna przedstawi¢ chociazby za pomoca odchylefi od kursu Sredniego w danym
okresie (David, Han, 2004, s. 50).
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Zakonczenie

Przeglad literatury dotyczacej wykorzystania teorii kosztow transakcyjnych w kon-
tekscie wyboru formy wejScia na rynek zagraniczny pokazuje, ze ma ona szerokie
zastosowanie. Przydatna jest w analizie zarowno matych i Srednich przedsie-
biorstw, jak i duzych korporacji, w badaniach nad sektorem produkcyjnym, jak
i sektorem ustugowym. Mozna zatem stwierdzié, ze jest uniwersalnym narzedziem
analizy form internacjonalizacji. Wielokrotne testowanie tych samych czy tez
podobnych hipotez pozwala zwigkszy¢ ich wiarygodnos$¢ i §wiadczy o wzglednej
zbieznoSci trendow w gospodarce Swiatowe;.

Coraz nowsze opracowania rozbudowujg modele empiryczne o nowe zmien-
ne, ktore by¢ moze w petniejszy sposdb wyjasniaja oddzialywanie poszczegolnych
czynnikOw na proces decyzyjny przedsiebiorstwa. Istnieja jednak przypadki, gdy
analogicznie przeprowadzane badania, przy podobnie sformutowanych hipote-
zach prowadza do r6znych wynikow. Jedng z przyczyn takiego stanu rzeczy jest
dobdr zmiennych uzytych w analizie. Dlatego opercjonalizacja zmiennych opisu-
jacych koszty transakcyjne stanowi kluczowy element postepowania analitycznego
i procesu decyzyjnego.

Tekst wptynat 23 lipca 2012 r.
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TRANSACTION COSTS AS DETERMINANT
OF THE FOREIGN EXPANSION OF THE ENTERPRISE

Summary

The authors discuss the possibilities of applying the theory of transaction costs (a part
of institutional economics) to the choice of the form of foreign expansion of the enter-
prise. The main aim of the article is to present the concepts describing the relation-
ship between the transaction costs and the forms of foreign expansion of the enterprise,
including their critical assessment. The authors try to indicate the possibilities of the
practical utilization of the theory of transaction costs in the process of enterprise inter-
nationalization. To this end, they try to operationalize the concept of transaction costs
with reference to international turnover, indicating the differences as regards internal
and external transactions.

The first part of the paper presents the genesis of the concept and the definition
of transaction costs. The second part presents theoretical concepts describing the links
between the foreign expansion of the enterprise and its transaction costs. The third part
shows the decomposition of transaction costs according to the phase of contract imple-
mentation, and the fourth part brings an attempt to operationalize the concept of trans-
action costs in the sphere of internal and external turnover. The paper ends with main
conclusions drawn from the analysis.

Keywords: transaction costs e foreign expansion e market entry forms e internationalization
e globalization
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TPAHCAKIIMOHHBIE U3JEPKKU KAK IETEPMUHAHTA
®OPMbI BHEIIHEN SKCITAHCHUH ITPEAIPUSATHSI

Pe3wme

B cBoeii cTaThe aBTOPBI TOBOPAT O TOM, KaK MOYKHO HCIOJIb30BATH TEOPHIO TPAHCAKIHOH-
HBIX U3JIEepKeK (MIpUHAATekKaIed K HOBOM HHCTUTYLMOHAILHON SKOHOMMH ) TIPH BBIOOpE (op-
MBI BHCIIHEH 3KCIIAHCHUU TPEANPHATHA. [ JTaBHOM 1EIBI0 CTaThH SBISACTCS 00CYKICHHE KOH-
LEMIHH, TPEACTABISIOIINX 3aBHCUMOCTh MEXK/Iy TPAaHCAKIIMOHHBIMU H3/ICPIKKaMH 1 popmMamu
BHEIITHEH SKCITAHCHH MIPEATIPUATHS, a TAK)KE KPUTHUECKAst OIICHKA ITUX KOHIENIHi. Peus naér
TaKKe O BO3MOYKHOCTH MPAKTUIECKOTO UCIIOIF30BAHUS TEOPUU TPAHCAKIIMOHHBIX H3IIEPIKEK
B TIpoliecce WHTepHannoHanu3auu GupMel. C 3TOH LENbI0 aBTOPHI MBITAIOTCS OMEPaIo-
HAIIU3UPOBATh MOHITHE TPAHCAKIIMOHHBIX H3/ICPKEK B MEXKIYHAPOJHON TOPTOBIE, a TAKKE
YKa3bIBAIOT Ha PA3JIHYMs B 3THX H3JCPIKKAX B 3aBUCHMOCTH OT aKTUBHOCTH MPEANPUSITHS HA
OTCYCCTBCHHOM PBHIHKE MJIH Ha BHCITHUX PBIHKAX.

B mepBoii 4acTH cTaThU aBTOPHI 0OCYXKIAIOT MPOHUCXOXKICHUE TEOPUH U OIpPEACICHUE
TPaAHCAKIIMOHHBIX H3JIepykeK. Bo BTOpOIl YacTH paccMaTpuBarOT pa3iMIHbIC TEOPETUICCKHE
KOHIICTIIIMH, CBSI3bIBAIOIINE BHEIIHIOW AKCITAHCHUIO TPEANPHUSITHS C TPAHCAKIIMOHHBIMH W3-
JiepKKaMu. B TpeTbeil 9acTh mpOou3BOIT IEKOMITO3UIHIO TPAHCAKIIMOHHBIX M3/IEPIKEK T10 dTa-
[aM peann3aluyi KOHTPAKTa, a B YeTBEPTOM MPEANPUHUMAIOT IOMBITKY OlCPAlHOHATH3AIHN
9TOTO MOHSATHUS OTHOCHTEIIBHO CAENOK, 3aKIIF0YaeMbIX B OTEYCCTBEHHOM U BHEILITHEM 000pOTe.
B 3aKII0ueHUH CONIePIKATCsl ITaBHBIC BBIBOJIBI IPOBEJICHHOTO aHAJIN3a.

KuaroueBble ciioBa: TPaHCAKITMOHHBIC U3JICPKKH ® BHCIIHAA OKCITAHCHSA @ (1)0pMLI BXOXICHUA
Ha PBIHOK ® NHTECPHAIMOHAIN3als @ FJIO63HH33HH$I



