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Konferencja Katedr Finansow 2017 odbywa si¢ m.in. w ramach obchodow
700-lecia Lublina. Perspektywa dlugiego trwania przez stulecia jest oddawana
przez finansistow historykom gospodarczym, ktorzy debatujg nad tym, czy jestesmy
swiadkami wielkiej konwergencji lub dywergencji systemow finansowych. Do tego
sporu wiaczaja si¢ m.in. filozofowie ekonomii, ktorzy spieraja si¢, czy czas ma
charakter liniowy czy kotowy oraz czy globalizacja ustepuje pola nacjonalizmowi
gospodarczemu i czy to jest postep czy regres w dziejach ludzkosci [Greenberg,
Park, 2017].

Teoretycy nauk o finansach sg sktonni do dyskusji o tym, w jakim stopniu skala
systemu finansowego oraz poziom zadtuzenia gospodarstw domowych wplywa
na samopodtrzymujacy si¢ wzrost gospodarczy. Przy poszukiwaniu odpowiedzi
na te wazne pytania poznawcze i praktyczne sg sktonni do wydtuzenia swojej per-
spektywy poznawczej poza dwa tygodnie od impulsu do jego efektu na rynkach
finansowych.

Celem opracowania jest przedstawienie wybranych elementow dorobku nowej
ekonomii instytucjonalnej i oceny jej potencjatu wptywu na rozw6j nauki o finan-
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sach. Punktem wyjscia jest koncepcja dtugiego trwania jako pelnego cyklu zycia
instytucji nieformalnych, okreslana przez Williamsona [1985] jako okres 10 do
trzeciej potegi, a wiec 1000 lat.

Przyjete ramy poznawcze dlugiego trwania zostaly zastosowane do poréwnaw-
czej analizy ewolucji instytucjonalnej systemow finansowych w Holandii i Japonii
w okresie 500 lat. Wybor do poréwnania tych panstw wynika ze wspolnoty losu
— od XVII w. elity rzadzace tych krajéw wiedzg o swoim istnieniu oraz kopiuja
wybrane rozwigzania instytucjonalne [Solarz, 2017].

Warto$¢ dodana tego typu analiz pordéwnawczo-instytucjonalnych w dlugim
okresie polega na uchwyceniu kluczowych momentéow ewolucji instytucjonal-
nej. Wickszo$¢ z nich ma charakter zewnetrzny w przypadku Japonii i Indonez;ji.
Jedynie Holandia ma przewage wewnetrznych momentow ewolucji jej systemu
finansowego. Trajektoria rozwojowa Holandii zaczyna si¢ wewnatrz Niderlandow
i wychodzi na zewnatrz tej surowej przyrody. Trajektoria rozwojowa Japonii jest
zaktocona w jej harmonijnym wewngtrznym rozwoju przez brutalng zewngtrzng
interwencje. Nie przybiera ona formy kolonialnej dzigki dobrym rzadom samurajow
[Dzionek-Koztowska, 2009].

Przetom tysiacleci zainaugurowat badania nad rozwojem gospodarczym w bar-
dzo dtugiej perspektywie. Wyodrebniono trzy epoki globalnego wzrostu PKB na
1 mieszkanca w ostatnim tysiacleciu:

1. Sredniowiecze (lata 1000—1500), kiedy tempo wzrostu wynosito $rednio

0,05% rocznie.

2. Epoka przedkapitalistyczna (1517—-1820), kiedy tempo wzrostu wynosito
0,07% rocznie — w tym okresie trzeba wydzieli¢ przedprzemystowy wzrost
gospodarczy Holandii wywotany zagospodarowaniem terenow depresyjnych
oraz wzrost gospodarczy Japonii zwigzany z pobieraniem podatku w naturze
(W ryzu).

3. Epoka kapitalizmu (1820-2000), wielkiego roztamu migdzy Zachodem
i Wschodem, kiedy tempo wzrostu byto 17 razy wigksze niz w poprzedniej
epoce, a wigc 1,19% rocznie [Maddison, 2007].

W literaturze ekonomicznej dotyczacej wzrostu gospodarczego, wazna, moze nawet
kluczowa, rola instytucji nie byta dostrzegana przez gtowny nurt teoretyczny, chociaz byta
zauwazana i analizowana od dawna przez ekonomistoéw zajmujacych si¢ historig gospodar-
cza i analiza pordwnawczg systemow ekonomicznych, w tym systemoéw finansowych
[podkr. — J.K.S.] [Gomulka, 2016, s. 15].

Dorobek nowej ekonomii instytucjonalnej ostatnich trzech dekad sktania do
postulowania potrzeby poznania dorobku Nowej Ekonomii Instytucjonalnej i wy-
odregbnienia subdyscypliny nauk o finansach — finans6w instytucjonalnych.

Finanse instytucjonalne to opis przeptywu sity nabywczej w gospodarce i spo-
leczenstwie przy wykorzystaniu dorobku ekonomii instytucjonalnej. Zalety wydtu-
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zenia perspektywy czasowej finansow z nanosekund do kilku setek lat przewazaja
nad zewn¢trznymi kosztami podziatu pola badan na nadmierng ilo$¢ wyspecjali-
zowanych enklaw. W dostatecznie dlugiej perspektywie czasowej wida¢ wyraznie,
ze wkraczamy w okres nasilania si¢ narodowej tozsamosci systemow finansowych
1 narastania roznorodnosci tadu instytucjonalnego posrednictwa finansowego.

Jestesmy $wiadkami wyraznego ostabienia sit unifikujacych instytucje finanso-
we; w Slad za wolg polityczng pojawia si¢ pole do budowania wtasnej tozsamosci
instytucjonalnej i ro$nie zapotrzebowanie na instytucjonalne zréznicowanie po-
srednictwa finansowego.

Wiodaca hipoteza przeprowadzonej analizy jest to, ze dtugie trwanie systemu
finansowego to czas, w ktorym posrednictwo finansowe z czynnika zewngetrznego
egzogenicznego zmienia si¢ w czynnik wewngtrzny, nabiera endogenicznego cha-
rakteru, co prowadzi do wzrostu ztozono$ci i roznorodnosci fadu instytucjonalnego
wspotczesnych systemow finansowych.

W krotkim okresie dostrzegamy jedynie funkcjonalne uzasadnienie posred-
nictwa finansowego. W miare wydtuzania okresu analizy pojawia si¢ wplyw po-
$rednictwa na wzrost gospodarczy i cykliczno$¢ gospodarki. W dtugim okresie
posrednictwo finansowe organizuje tad instytucjonalny nowoczesnych panstw
1 spoteczenstw ryzyka.

Badania Nowej Ekonomii Instytucjonalnej pozwolity na ustalenie, Ze:

1. Brugia byla kolebka kapitalizmu i Republiki Kupieckiej [Murray, 2011].

2. Powstanie Banku Weneckiego, wspierajacego ze srodkéw publicznych eks-

pansje handlowa Republiki Weneckiej, byto mozliwe tylko dzigki uzyskaniu
przez wierzycieli dostgpu do jej wiadz [Ferguson, 2015].

3. Reformacja umozliwita realokacje srodkéw rzeczowych i finansowych od
sacrum do profanum. Skonfiskowane gminom rzymsko-katolickim srodki
postuzyty do inwestycji w szkoty i szpitale oraz gmachy uzytecznos$ci pu-
blicznej. Zapoczatkowata ona powszechne i na wysokim poziomie ksztalcenie
kadr laickich [Cantoni, Dittmar, Yuchtman, 2017].

4. Kraje, ktore byly eksporterami niewolnikow, nadal nie maja rozwinigtego
systemu finansowego [Dell, Olken, 2017].

5. Kraje, ktore preferowaly instytucje przejmujgce cudze bogactwo, trwajg w sta-
gnacji lub regresie [Balcerowicz, 2008].

6. Kraje, ktore tolerowaty etniczny monopol na posrednictwo finansowe, nadal
maja problemy z rozwojem swojego systemu finansowego [D’Acunto, Pro-
kopczuk, Weber, 2017].

Przytoczone wyniki badan nad relacjami migdzy instytucjami a systemem finan-
sowym dostarczajg argumentacji na rzecz tezy o potrzebie wyodrebnienia finansow
instytucjonalnych. Zostanie ona rozwinigta w trzech punkach. Pierwszy wskazuje
na czasochtonnos¢ procesu instytucjonalizacji nawykow posrednictwa finansowego
i przeksztalcania ich w instytucje poczatkowo ograniczajace niepewnosé, a pozniej
kreujace wlasnym dziataniem ryzyko. Drugi pokazuje wyniki badan nad trwajaca
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od XVII do XXI w. ewolucja systemow finansowych w Holandii i Japonii. Trzeci
to pozytywny program wykorzystania przez nauki o finansach dorobku Nowej

Ekonomii Instytucjonalne;j.

Calos¢ rozwazan zamyka wniosek, ze wkraczamy w er¢ ztozonosci systemow
gospodarczych i dywergencji systemow finansowych na §wiecie oraz wzrostu zna-
czenia fadu instytucjonalnego opartego na roznorodnosci dla samopodtrzymujacego

si¢ wzrostu gospodarczego.

W centrum uwagi finansistow znajduje si¢ zalezno$¢ migdzy wynikami gospo-
darczymi a ideami, politykami gospodarczymi i rozwigzaniami instytucjonalnymi.
Dla jednych instytucje s narzuconymi przez regulatoréw i nadzorcéw zewnetrz-
nymi zasadami gry, dla innych sg to nieformalne sieci powigzan posrednikdéw
finansowych z ich kodeksem dobrego postgpowania, wypracowanym oddolnie
i latami. Wspotcze$nie zwraca si¢ uwagg, ze instytucje sg ramami poznawczymi
prowadzonej uniwersalnie polityki gospodarczej, podzielanej przez dominujaca tu
i teraz koalicje wladzy. Jest to swoistego rodzaju ,,ztoty kaftan bezpieczenstwa”.
W intencji jego projektantdw pasuje on dla wszystkich, bez wzgledu na ich fak-

tyczne rdznice.

,.Ztoty wzorzec kapitalizmu” narodzit si¢ w Holandii w XVII w. i przemiescit
si¢ do Wielkiej Brytanii w XVIII 1 XXI w., w XX i XXI w. za$ zakotwiczy? si¢

w Stanach Zjednoczonych.

Podstawowa cecha instytucji jest ich zmienno$¢ w czasie. Sa powotywane do
zycia, aby opanowac niepewno$¢. Zakres zmiennos$ci otoczenia blizszego i dalszego
jest tak duzy, ze instytucje muszg si¢ dostosowywac do kontekstu, w ktorym funk-
cjonujg. Okreslenie ,,ekonomia ewolucyjna” bywa uzywane zamiennie z ,,ekonomia
instytucjonalng”. Instytucje decyduja o architekturze wyboru publicznego. W wy-
niku upowszechnienia okre$lonych instytucji, jedni wygrywaja, a inni przegrywaja

—w efekcie ksztattuje si¢ dominujaca norma spoteczna.

Instytucje formalne moga by¢ zmieniane szybko, natomiast instytucje niefor-
malne wymagaja dlugiego okresu, mierzonego zmianami pokolen. ,,Instytucje sa
ksztaltowane przez nasze idee na temat tego, co jest dopuszczalne i prawidlowe.
Rozwijamy pewne nawyki myslowe, ktore ksztattuja sie pod wplywem istniejacych
instytucji i jednoczesnie blokujemy zmiany instytucjonalne” [Prokurat, 2016, s. 236].

W dhugim trwaniu sprawdzajg si¢ kluczowe tezy instytucjonalizmu:

1. Instytucje sa najwazniejszymi wytworami zycia spolecznego i wyznaczaja podsta-

wowe ramy zachowan ludzi.

2. Ewolucja instytucji wynika przede wszystkim z proceséw uczenia si¢ i ze zmienno$ci
warunkow, w jakich funkcjonuje cztowiek, a takze jest przejawem jego adaptacji do

tych zmieniajacych si¢ warunkow.

3. Instytucje o zroznicowanym zasi¢gu i okresie trwania tworzg system instytucjonalny,
a wigc skomplikowany uktad powiazaf, wyznaczajacych zarowno przestrzen, jak

1 bodzce dla dziatan ludzkich.
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4. Znaczenie instytucjom nadaje kultura. Wtasnos¢, sprawiedliwos¢ czy zaufanie maja
rozne znaczenie w zalezno$ci od kontekstu, kregu czy tradycji kulturowe;.

5. W perspektywie instytucjonalnej czlowiek nie jest doskonaly; bywa grzeszny, nie-
uczciwy i nieracjonalny.

6. Teoria ekonomii dzigki adaptacji kategorii instytucji stala si¢ nie tylko doskonalsza,
ale i bardziej uzyteczna [Wilkin, 2016, s. 15-16].

W dhugim trwaniu w znacznym stopniu zacierajg si¢ roznice miedzy panstwem
i rynkiem. Panstwo w tej perspektywie przestaje by¢ instytucja narzucajaca i egze-
kwujaca kontrakty w gospodarce (enforcement); upodabnia si¢ do regulowanego
sektora prywatnego (embeddedness), tworzac rownowage instytucjonalng [Zabko-
wicz, 2014, s. 98].

Rownowaga instytucjonalna to system instytucjonalnej wspolpracy z biznesem
(Japonia). Jej przeciwienstwem jest asymetria instytucjonalna, kiedy izolowany
spotecznie osrodek wiadzy odgdrnie narzuca (bez konsultacji) innym uczestnikom
rynku swoja wizje rozwoju gospodarczego (Brazylia).

Punktem wyjscia porownawczej i instytucjonalnej analizy ewolucji systemow fi-
nansowych sa nawyki zarzadzania ryzykiem finansowym codziennosci oraz wyuczo-
ne sposoby reagowania na standardowe sytuacje w pelnym cyklu zycia cztowieka.
Nawyki nie uruchamiajg myslenia biezacego, szybkiego, funkcjonuja w ramach mo-
delu myslenia wolnego, utrwalonej w pamigci rutyny zachowan [Kahneman, 2012].

Nawyki zapewniajace sukces sg zapamigtywane w toku procesu socjalizacji —
ulegaja woéwczas upowszechnieniu, stajg si¢ normg spoteczng. Wielos¢ nawykow
ksztattuje w pelnym cyklu zycia cztowieka jego osobowos¢.

Poszczegolne pokolenia ludzi r6znig sie dominujgcymi typami osobowosci:
przywodczych i nasladowczych. Trwatym $ladem po poszczegdlnych pokoleniach
jest instytucjonalizacja ich innowacji spotecznych w formie organizacji.

Organizacje to gtoéwni aktorzy nadajacy ksztalt ladowi instytucjonalnemu. Orga-
nizacje rywalizuja ze sobg wysokoscig kosztow transakcyjnych [Godtéw-Legigdz,
2009]. Gry toczace si¢ migdzy organizacjami pozwalajg na ich selekcje 1 mutacje
w nowe instytucje. W dlugim okresie przetrwaja jedynie te, ktore sa najlepiej dosto-
sowane do warunkdéw swojego funkcjonowania.

Instytucja, ktora potaczyla systemy finansowe Holandii, Japonii i Indonezji,
byta Zjednoczona Kompania Wschodnioindyjska, znana rowniez jako Holenderska
Kompania Wschodnioindyjska Iub Vereenigde Oost-Indische Compagnie (VOC).
W 1602 r. uzyskata od Republiki Kupieckiej (holenderskiego parlamentu) monopol
na prowadzenie handlu przyprawami na wschod od Przyladka Dobrej Nadzei i na
zachdd od Cie$niny Magellana.

VOC posiadata 150 statkow handlowych, 40 statkow wojennych, 50 tys. pra-
cownikdw i prywatng armi¢ liczaca od 10 do 30 tys. zonierzy. Holenderska Kompa-
nia Wschodnioindyjska miata prawo prowadzenia wojen, zawierania samodzielnie
traktatow handlowych i budowania twierdz. Zjednoczona Kompania Wschod-
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nioindyjska zostata znacjonalizowana w 1796 r. Do tego czasu w holenderskich
koloniach nie istniata holenderska administracja kolonialna. Lokalna wtadza na
tych terenach pozostawala w rekach miejscowych elit. W okresie swego istnienia
VOC wystata do Azji blisko milion Europejczykow na 4785 statkach. Holender-
skie Indie Wschodnie pojawity si¢ jako nowy byt polityczny w XIX w. Holandia
przejsciowo tracita kontrol¢ nad tym terytorium na rzecz Francji (1808—-1811),
a pdzniej Wielkiej Brytanii (1811-1814).

Holenderska Kompania Wschodnioindyjska miata nieformalny monopol na
handel z Japonig w okresie jej 200-letniego dobrowolnego zamknigcia na obcych,
w tym Chinczykéw. Nigdy nie udalo si¢ jej narzuci¢ panowania gospodarczego
wladzy japonskich samurajow, w slad za ktérym nastgpowala eksploatacja podat-
kowa podbijanego terenu.

Japonczycy uczyli si¢ od Holendrow sztuki produkcji muszkietow, pierwsi
przeprowadzili ciagle strzelanie skopiowanymi od Holendrow muszkietami prze-
ciwko kawalerii zbuntowanych prowincji Japonii. Japonczycy uruchomili specjalne
studia nad jezykiem holenderskim, publikacjami na temat biologii, botaniki, ency-
klopediami. W szkotach dla samurajow mozna bylo studiowac¢ jezyk holenderski.

Po Restauracji Wtadzy Cesarza w 1868 r. wspotpraca z Holendrami skoncen-
trowata si¢ na pozyskiwaniu inzynieréw budownictwa wodnego. Doswiadczenia
Holendrow w tym zakresie imponowaly Japonczykom. Z zainteresowaniem przy-
gladali si¢ systemowi upraw nastawionemu na promocje¢ eksportu z Archipelagu
Indonezyjskiego [Prokurat, 2016, s. 100].

Ewolucja instytucjonalna systemow finansowych Holandii i Japonii doko-
nywata si¢ w dwoch plaszezyznach. Pierwsza to stopien umigdzynarodowienia
systemu bankowego, druga za$ to system poboru podatku. W pierwszym przy-
padku Holandia korzystata z umigdzynarodowienia posrednictwa finansowego,
w drugim — pobor podatkow w Japonii w ryzu tworzyt zachety do zwigkszania
produktywnosci jego uprawy.

Od momentu pierwszej globalizacji gospodarki s§wiatowej punkty zwrotne
ewolucji systemow finansowych analizowanych panstw upodabniajg si¢ do siebie,
co mozna przesledzi¢ w tab. 1.

Tab. 1. Kluczowe elementy zmian tadu instytucjonalnego w ostatnich 500 latach
w Holandii, Japonii i Indonezji

Holandia
500-letnia schizma religijna

Japonia
Zamknigcie na 200 lat Wysp Ja-
ponskich przed cudzoziemcami

Indonezja
Zdobycie wpltywow i wladzy na
terytorium Archipelagu Indonezyj-
skiego przez Holendrow
Dominacja religii muzutmanskiej
wsréd ludnosci

Kolonialna ekspansja na oceany
Utworzenie Republiki Kupieckiej

Restauracja wladzy cesarza w wy-
niku zewngtrznego zagrozenia
Wprowadzenie ,,Systemu upraw
1830-1870 w koloniach” Ogotocenie Japonii ze srebra i ztota
przy pomocy narzuconego sita

kursu wymiennego

Proklamowanie niepodlegtosci
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Holandia Japonia Indonezja
Uznanie niepodlegtosci Indonezji | Narzucenie przez G-5 aprecjacji Terapia szokowa 19661997,
(1949) jena i rezygnacja z nadwyzki zamach stanu odmieniajacy tad
handlowej w handlu ze Stanami instytucjonalny kraju
Uzaleznienie gospodarki od wydo- |Zjednoczonymi
bycia gazu

Zrédlo: opracowanie wiasne: [Solarz, 2017; Prokurat, 2016, s. 61].

Program badawczy finansow instytucjonalnych uwzglednia podzial Nowe;j

Ekonomii Instytucjonalnej na trzy glowne nurty badawcze:

— nurt ekonomiczno-organizacyjny, ktorego zatozycielami sg R.H. Coase
i O.E. Williamson. Ten dorobek jest akceptowany w pelni przez nauki o fi-
nansach w formie nowej teorii przedsi¢biorstwa, teorii agencji oraz teorii

kosztéw transakcyjnych,

— nurt spoleczno-polityczny, reprezentowany przez J.M. Buchanana oraz
E. Ostrom. Finanse publiczne w pelni zaakceptowatly teori¢ wyborow pu-
blicznych, dorobek ekonomicznej teorii prawa oraz pojecie dobr wspolnych,

— nurt antropologii ekonomicznej, ktérego czotowym reprezentantem byt K. Po-
lanyi i D.C. North. Ten nurt nowej ekonomii instytucjonalnej nie znajduje
zrozumienia u wigkszos$ci przedstawicieli nauk finansow [Rudolf (red.), 2016,

s. 40].

Tradycyjny program badawczy finanséw instytucjonalnych koncentruje sie
na poszukiwaniu kamienia filozoficznego — takiego tadu instytucjonalnego, ktory
przy danym poziomie PKB per capita gwarantowalby najwyzszy dobrostan [Bal-

cerowicz, Rzonca, 2010].

Alternatywny program badawczy finanséw instytucjonalnych koncentruje si¢
wokot pelnego cyklu zycia i transferow migdzypokoleniowych. Punktem wyjscia
tego programu sg nawyki w zakresie zarzadzania ryzykiem finansowym codziennosci.
Jednym z tych nawykow sa zwyczaje dotyczace obrotu pieni¢znego [Sopocko, 2015].

Pieniadz jako ogolnoludzka instytucja dtugiego trwania znajduje si¢ w centrum
nauk o finansach. Obok wielu funkcji analizowanych przez nauki o finansach, jest
on narzedziem transferu kultur migdzy poszczegdlnymi terenami [Kula, 2014].
,Instytucje to prawidlowosci, ktére pojawiaja si¢ w powtarzajacych si¢ interak-
cjach miedzyludzkich” [North, 1986, s. 1]. ,,Mechanizm podazy i popytu, zwany
rynkiem, jest instytucja o specyficznej strukturze, ktora nie jest tatwo ani ustanowic,

ani utrzyma¢ w ruchu” [Polanyi, 1977, s. 6].

Radykalna zmiana fadu instytucjonalnego w Polsce jest przyktadem przejscia
od gospodarki nakazowo-rozdzielczej do gospodarki rynkowej. Matryca instytu-
cjonalna, uksztattowana w dtugim trwaniu, przesadza o losach tego typu ustrojo-
wych zmian. Zdaniem Rudolfa w odniesieniu do procesow transformacji w Polsce

mozna wymienic:

— korzystne zmiany instytucjonalne zaréwno jesli chodzi o instytucje formalne,

jak i nieformalne,
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— stosunkowo wysoki udziat sektora prywatnego w PKB na poczatku transfor-

macji,

— przygotowanie kadr przez instytucje opozycyjne do przejecia wladzy po
dokonaniu zasadniczej zmiany politycznej [Rudolf, 2015, s. 171].
Transformacja ustrojowa jest dobrym przyktadem réznic w zakresie pode;j-
$cia gtéwnego nurtu nauk o finansach wpisanego w Konsensus Waszyngtonski
oraz perspektywy ewolucyjno-instytucjonalnej finansow instytucjonalnych. Tab. 2
kontrastuje te podejScia.

Tab. 2. Poréwnanie wgladu w transformacje ustrojowa

Obiekt porownania

| Konsensus Waszyngtonski

| Finanse instytucjonalne

Ekonomia polityczna reform

Postawa wobec niepewnos$ci

Wiara w inzynieri¢ spoteczna

Sceptycyzm wobec inzynierii spo-
tecznej

Stosunek do czastkowych
reform

Reformy czastkowe kreuja rentierow,
ktorzy blokuja dalsze reformy

Sekwencja reform tworzy ich masg
krytyczna

Sity spoteczne wspierajace
reformy

Wrhasciciele prywatyzowanych przed-
sigbiorstw

Klasa $rednia i sektor prywatny

Cel reform

Liberalizacja, stabilizacja, prywaty-
zacja

Lad instytucjonalny wspierajacy me-
chanizm rynkowy tworzacy zachgty
dla przedsigbiorczosci

Postawa do zmian
instytucjonalnych

Nacisk na regulacje prawne

Laczenie egzekucji prawa ze zmiana-
mi systemu finansowego

Zmiany mechanizmu alokacji

Rola rynku i liberalizacji

Panstwo nie interweniuje w gre poda-

Stabilno$¢ polityczna, dtugotermino-

przeptywu kapitatu Zy 1 popytu we zwiazki biznesowe

Postawa wobec Ewolucyjny rozwoj sektora prywat-
przedsigbiorstw Agresywna likwidacja nego wypychajacego z rynku sektor
panstwowych panstwowy

Rola paristwa Panstwo stabe, niezdolne do interwen- | Panstwo gwarantem egzekucji prawa

cji na rynku

i straznikiem wlasnosci

Zmiany we wladaniu

Koncentracja na prywatyzacji

Masowa prywatyzacja jako instrument
budowy rynku i ostabiania panstwa

Nacisk na naturalny wzrost sektora
prywatnego. Sprzedaz outsiderom,
a nie insiderom

Reformy rzadu

Maly rzad

Godzenie interesow merytokracji
7 rozwojem rynku

Twarde ograniczenia
budzetowe

Zewngtrzny nacisk wynikajacy z woli
politycznej

Endogeniczny wynik zmian instytu-
cjonalnych

Zrédto: [Roland, 2003, s. 6].

Finanse instytucjonalne maja wiele do powiedzenia nie tylko w sprawie trans-
formacji ustrojowej, ale rowniez stabilno$ci finansowej oraz sekularnej stagnacji.
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Podsumowanie

Moda na ekonomig instytucjonalng, pobudzona przez globalny kryzys finan-
sowy, wyroslta na krytyce pazernosci posrednikdw finansowych, przerostu sektora
finansowego gospodarki oraz nadmiernego dtugu publicznego i prywatnego.

Konfrontacja pomigdzy autorytetami Nowej Ekonomii Instytucjonalnej a po-
srednikami finansowymi i badaczami funkcji systemow finansowych w samopod-
trzymujacym si¢ rozwoju gospodarczym sktania do uznania, ze brak jest punktow

wspolnych migdzy tymi nurtami nauk ekonomicznych.

Gdy opadna silne emocje, mozna dostrzec, ze Nowa Ekonomia Instytucjonalna
i nanofinanse [Solarz, 2012] maja duzo punktéw stycznych. Poje¢cie macierzy in-
stytucjonalnej odnosi si¢ w rownej mierze i do struktury podmiotowej gospodarki,

i do schematéw poznawczych jej opisu.

Dominujace schematy poznawcze to instytucje, ktore okreslaja rownowage
instytucjonalng i zapewniajg ich dtugie trwanie. Dorobek nauk o finansach tworzy
nowe instytucje, ktore przekuwaja codzienno$¢ w stopniu nie mniejszym od nowych

technologii informacyjnych i informatycznych.

Nowa Ekonomia Instytucjonalna i nowa normalnos¢ sektora finansowego sa
wobec siebie komplementarne. Finanse instytucjonalne bedg si¢ rozwijac na styku
nowej teorii i nowej praktyki. Wykorzystanie dorobku Nowej Ekonomii Instytucjo-
nalnej w badaniach nauk o finansach jest potrzebne i bedzie skutkowalo lepszym
zrozumieniem ztozono$ci 1 dynamiki systemow finansowych na $wiecie [Davis,

2017].
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An Institutional Perspective on Finance

Transforming institutions is at the central core of development. Appropriate institutional matrices
consist of habits, organizations, regulations, capacities and incentives. One of such successfull institutional
matrices is self-regulating market created in Trade Republic of Dutch. The financial system is embedded
and interdependent on institutions, both economic and non-economic. This paper aims to clarify the logic
of institutional evolution of financial systems in the Netherlands and Japan over the last 500 years. This
institutional perspective needs to be reassessed beyond Washington Consensus theoretical constructions
in finance. Finally, it seems that only an institutional perspective on finance, can establish a solid base for
management of every day financial risk. It does not take place in a social and cultural vacuum.
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Finanse instytucjonalne

Transformacja instytucji ma zasadnicze znaczenie dla rozwoju. Wlasciwa macierz instytucjonalna
zawiera nawyki, organizacje, regulacje, potencjat i bodzce. Przyktadem udanej macierzy instytucjonalnej
byto stworzenie w Holandii rynku obstugujacego Republike Kupiecka. System finansowy jest zakorzeniony
i wspolzalezny od instytucji zar6wno ekonomicznych, jak i pozostatych. Celem artykutu jest przedstawienie
logiki ewolucji systeméw finansowych w Holandii i Japonii na przestrzeni ostatnich 500 lat. Tego typu
perspektywa instytucjonalna z natury rzeczy wykracza poza Konsensus Waszyngtonski w nauce o finan-
sach. Sumujac, jedynie finanse instytucjonalne moga stanowi¢ dobra podstawe do zarzadzania ryzykiem
finansowym codziennosci. Ono nie odbywa si¢ w prozni spotecznej i kulturowe;j.
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