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Proces pogł�biaj�cej si� integracji gospodarczej pa�stw europejskich (Unii 
Europejskiej/EWG) w istoty sposób oddziaływał na funkcjonuj�ce na tym rynku 
podmioty. Niew�tpliwie zmuszał je do okre�lonych zachowa� dostosowaw-
czych. Przedsi�biorstwa działaj�ce wcze�niej w ramach konkretnych gospodarek 
narodowych (a przynajmniej identyfikowane z konkretnym obszarem narodo-
wym) najpierw zyskiwały przywileje w ramach obszaru unii celnej, nast�pnie 
stawały si� podmiotami jednolitego rynku europejskiego czy wreszcie korzysta-
ły ze swobód, (ale i podlegały ograniczeniom) unii gospodarczej i walutowej 
(UGW). Dla ka�dego etapu rozwoju procesów integracyjnych mo�na wskaza�
sfery koniecznych zmian w funkcjonowaniu uczestników (tak pa�stw jak  
i przedsi�biorstw). Przedmiotem rozwa�a� w niniejszym opracowaniu b�dzie 
wył�cznie próba oceny zmian na rynku przedsi�biorstw a dokładniej w gronie 
korporacji sklasyfikowanych w rankingu WIR UNCTAD1, w kontek�cie 
utworzenia zintegrowanego obszaru walutowego –strefy euro.  

W artykule podj�to prób� oceny, w jaki sposób utworzenie unii walutowej 
w ramach UE wpłyn�ło na pozycj� korporacji transnarodowych pochodz�cych  
z Europy. Przeanalizowano pozycj� korporacji europejskich (w tym pochodz�-
cych ze strefy euro) w gronie 100 najwi�kszych niefinansowych korporacji 
�wiata (uwzgl�dniono jedynie korporacje niefinansowe2). Zakres czasowy bada-
nia obejmuje lata 1990–2008, co umo�liwia ocen� zmian dekad� przed i dekad�
po utworzeniu strefy euro. Bardziej szczegółowe analizy przeprowadzono na 
bazie pierwszej 20 rankingu UNCTAD. 
                     

* Dr, adiunkt w Katedrze Mi�dzynarodowych Stosunków Gospodarczych UŁ 
1 Coroczne raporty agendy ONZ ds. Handlu i Rozwoju –�wiatowe Raporty Inwestycyjne  

z lat 1991–2008 
2 Korporacje finansowe s� klasyfikowane osobno. Raporty UNCTAD dla tej grupy podmio-

tów s� publikowane dopiero od roku 2003. 
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Artykuł podzielony został na trzy cz��ci. W pierwszej odwołano si� do �wia-
towych Raportów Inwestycyjnych, jako bazy dla wskazania najpot��niejszych 
korporacji transnarodowych. Wyja�niono tak�e rozumienie poj�cia „strefa euro” 
dla potrzeb niniejszej analizy. Celem jest podkre�lenie istoty wprowadzonych 
ogranicze� i uproszcze�. W cz��ci drugiej zaw��ono obszar bada� do czołówki 
rankingu najpot��niejszych korporacji transnarodowych, czyli korporacji sklasyfi-
kowanych w pierwszej dwudziestce rankingu. Cz��� trzecia to próba analizy 
zmian w strategiach rozwoju wybranych korporacji w kontek�cie zmian makro-
otoczenia, czyli ogólnych uwarunkowa� działalno�ci przedsi�biorstw, w tym wy-
padku w wyniku utworzenia jednolitego obszaru walutowego. Odwołano si� do 
konkretnych przykładów kształtowania swoich strategii rozwojowych przez 
niemieckie i francuskie przedsi�biorstwa, nale��ce do grona 20 najpot��niejszych 
korporacji na �wiecie (a zarazem spełniaj�ce wymóg lokalizacji w strefie euro). 
Zwrócono uwag� na zmiany w systemie powi�za� biznesowych korporacji,  
w postaci fuzji i przej��, w kontek�cie utworzenia strefy euro. 

1. Najpot��niejsze korporacje transnarodowe na �wiecie  

według rankingu UNCTAD 

Korporacje transnarodowe s� obecnie nieodł�cznym elementem gospodarki 
�wiatowej a zachodz�ce w nich zmiany mog� stanowi� wyznacznik trendów 
ogólno�wiatowych. Dlatego warto przyjrze� si� zmianom zachodz�cym w ich 
gronie tak�e w kontek�cie przebudowy uwarunkowa� makroekonomicznych, 
jak� niew�tpliwie stanowi powstanie zintegrowanego obszaru walutowego  
w Europie. Same korporacje to przedsi�biorstwa bardzo zró�nicowane, co do 
wielko�ci, zasi�gu, przedmiotu, form i metod działania. Dlatego jako grup�
podmiotów na bazie, której podj�to si� próby oceny wpływu utworzenia strefy 
euro na kierunki rozwoju gospodarki �wiatowej wybrano setk� najpot��niej-
szych korporacji. W tym celu posłu�ono si� corocznym raportem ONZ (Agendy 
ds. Handlu i Rozwoju) za lata 1990–2008. 

Ranking UNCTAD wybrano, jako bazowy z uwagi na fakt, �e spełnia on 
wymóg stabilno�ci i kompleksowo�ci. Jest to coroczna klasyfikacja, w której 
korporacje uszeregowane zostały według warto�ci zagranicznych aktywów3. 
Podawane s� w nim dane o aktywach ogółem jak i zagranic�, wysoko�ci 

                     
3Korporacje w rankingu uporz�dkowane zostały według aktywów zagranicznych. Nale�y 

zwróci� uwag�, �e w WIR2009 uporz�dkowanie korporacji transnarodowych dla roku 2008 nie 
odpowiada wielko�ciom ich aktywów zagranicznych. Z uwagi na fakt, �e dane dla roku 2008 nie 
były pełne UNCTAD przedstawiaj�c ranking najpot��niejszych korporacji transnarodowych 
�wiata za rok 2008 uporz�dkował je według aktywów zagranicznych z roku 2007 r., podaj�c 
równocze�nie dost�pne dane (wst�pne) wszystkich parametrów-aktywów, sprzeda�y, zatrudnienia 
(ogółem i zagranic�). 
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przychodów ze sprzeda�y ogółem jak i zagranic�, wielko�ci zatrudnienia ogółem 
jak i zagranic� jak równie� wska�nik umi�dzynarodowienia działalno�ci (TNI- 
transnacjonalizacji4) oraz indeks internacjonalizacji (II- indeks internacjonaliza-
cji5). Ranking wydaje si� stanowi� najbardziej spójne uj�cie zmian na rynku 
najwi�kszych korporacji, gdy� analiza dotyczy zawsze 100 KTN. Kluczow�
kwesti� w niniejszym badaniu jest, bowiem stabilno�� składu poddawanej 
badaniom grupy korporacji. Daje to mo�liwo�� przeprowadzenia analizy zmian 
w gronie najpot��niejszych KTN w kontek�cie utworzenia strefy euro.  

Dokonuj�c zestawienia korporacji według miejsca lokalizacji siedziby kor-
poracji wyodr�bniono trzy obszary: ameryka�ski, azjatycki i europejski. 
Dodatkowo staraj�c si� oceni� zmiany w strukturze geograficznej 100 najpot��-
niejszych korporacji, po wprowadzeniu wspólnej waluty europejskiej (w 1999 r.) 
wyodr�bniono z grona korporacji europejskich obszar strefy euro. W tabeli 1 
przedstawiono dane dotycz�ce liczby korporacji z poszczególnych obszarów 
notowanych w raportach UNCTAD za wybrane lata (1990, 1999, 2008) badane-
go okresu. Do obszaru europejskiego zaliczono wszystkie korporacje z siedzib�
w Europie (w tym tak�e np. Rio Tinto, maj�ce siedzib� w Australii i Wielkiej 
Brytanii). Oczywi�cie wszystkie korporacje z siedzibami w Austrii, Belgii, 
Finlandii, Francji, Niemczech, Irlandii, Włoszech, Luksemburgu, Holandii, 
Portugalii, Hiszpanii, czyli w krajach, które nale�� do strefy euro od pocz�tku jej 
istnienia zaliczono do tego� obszaru w tabeli nr 16.  

Inaczej sytuacja wygl�da dla podmiotów brytyjskich, du�skich i szwedzkich 
(Wielka Brytania, Dania i Szwecja nie planuj� przyj�cia euro w najbli�szej 
przyszło�ci) oraz szwajcarskich i norweskich, korporacje tych krajów klasyfi-
kowane s� oczywi�cie, jako europejskie, ale nie s� zaliczane do obszaru strefy 
euro. Nale�y jednak zaznaczy�, �e je�eli korporacja deklaruje dwie siedziby 
główne np. Holandi� (w strefie euro) i Wielk� Brytani� (poza stref�), jak jest to 
w przypadku Royal Dutch Shell Group przypisano j� do obszaru strefy euro.  

                     
4 Wska�nik umi�dzynarodowienia zwany tak�e indeksem transnacjonalizacji (TNI) składa 

si� �rednia z trzech wska�ników: stosunek kapitału zagranicznego do jej ogólnego kapitału, 
stosunek zagranicznej sprzeda�y firmy do ogólnej sprzeda�y oraz stosunek zatrudnienia za granic�
do ogólnego zatrudnienia firmy. TNI wyra�a intensywno�� lokowania za granic� funkcji/operacji 
realizowanych przez przedsi�biorstwo. Por. Nowakowski M. (red)]; Biznes mi�dzynarodowy – 
obszary decyzji strategicznych; Key Text; Warszawa 2000; s. 249–253 czy Anioł W; Paradoksy 
globalizacji; Oficyna Wydawnicza ASPRA-JR; Warszawa 2002; s. 63  

5 Indeks internacjonalizacji oddaje relacj� liczby zagranicznych filii do liczby wszystkich filii 
danej korporacji, przy czym liczone s� wył�cznie filie o wi�kszo�ciowym udziale danego 
przedsi�biorstwa. Zorska A; Korporacje Transnarodowe Przemiany, oddziaływania, wyzwania; 
Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne; Warszawa 2007; s. 99 

6 Korporacje „nowych członków strefy”, czyli pa�stw, które zostały wł�czone do strefy euro 
pó�niej jak: Grecja (od 2001), Słowenia, Malta, Cypr (od 2008 r.) czy Słowacja (od 2009) 
potraktowano, jako maj�ce siedziby w strefie. W odniesieniu do tej grupy nie ma to jednak 
znaczenia, gdy� w gronie 100 najpot��niejszych korporacji �wiata kraje te nie maj� swoich 
przedstawicieli. 
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Tabela 1. Korporacje transnarodowe według lokalizacji siedziby (kraju pochodzenia)  
na podstawie rankingu UNCTAD 100 najpot��niejszych niefinansowych korporacji  

transnarodowych za lata 1990–2008  

Lokalizacja siedziby KTN 
Liczba korporacji  

w danym roku  
w rankingu WIR 

Obszar lokalizacji siedziby Pa�stwa reprezentuj�ce obszar 1990 1999 2008 

Ameryka Północna  
i Południowa 

Stany Zjednoczone, Kanada, Meksyk, 
Wenezuela 

  30   30   21 

Azja i Australia Japonia, Chiny, Hong Kong, Korea Pd., 
Malezja, Australia, Nowa Zelandia 

  15   21   17 

Europa Wielka Brytania, Niemcy, Francja, 
Włochy, Szwecja, Hiszpania, Belgia, 
Luksemburg, Niderlandy, Szwajcaria, 
Finlandia, Norwegia, Irlandia 

  55   49   62 

Ogółem 100 100 100 

Strefa „euro” (z grona 
ogółu korporacji europej-
skich) 

Niemcy, Francja, Włochy, Hiszpania, 
Luksemburg, Niderlandy, Finlandia, 
Irlandia 

  32   39   41 

	ródło: opracowanie własne na podstawie: World Investment Report 1991–2009; www. 
unctad.org 

Na podstawie danych zawartych w tabeli 1 mo�na stwierdzi�, �e 62% naj-
pot��niejszych korporacji �wiata (rok 2009, raport za 2008) ma siedziby 
zlokalizowane w Europie, z czego 2/3 na terenie krajów strefy euro. Na pocz�t-
ku badanego okresu 55 ze 100 notowanych w rankingu podmiotów miało 
siedziby w Europie, z czego prawie połowa poza obecn� stref� euro. Obecnie 
wi�kszo�� to korporacje działaj�ce w pa�stwach nale��cych do zintegrowanego 
obszaru walutowego. Potwierdzeniem wzrostu zainteresowania firm lokowanie 
swojej działalno�ci w strefie euro jest analiza rankingu 500 najpot��niejszych 
korporacji �wiata według Fortune7. Na 500 podmiotów notowanych w roku 
20098, a� 179 to korporacje europejskie, w tym 163 pochodz� z Unii Europej-

                     
7 Ranking Fortune prezentuje korporacje uwzgl�dniaj�c, jako podatkowe warto�� przycho-

dów ze sprzeda�y dokonywanej przez korporacj�. Inne rankingi publikowane s� tak�e przez 
magazyn BusinessWeek. „BusinessWeek” stworzył ranking „The Global 2000” (wcze�niej Global 
1000, Global 1200), klasyfikuj�cy korporacje transnarodowe według warto�ci rynkowej, co z kolei 
umo�liwia ocen� bie��cej kondycji finansowej korporacji (dodatkowo uwzgl�dnia obok warto�ci 
rynkowej spółki tak�e wielko�� zysku/straty, wielko�� aktywów i wielko�� sprzeda�y). Szerzej: 
Rosi�ska-Bukowska M; Rola korporacji ..op. cit.; s. 131–161 

8 Global 500. Countries; http://money.cnn.com/magazines/fortune/global500/2009/countries. 
html; 2010.07.15 
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skiej, w�ród których 129 zlokalizowanych jest w pa�stwach strefy euro (m.in.: 40 
we Francji, 39 w Niemczech, 12 w Hiszpanii, 12 w Holandii, 10 we Włoszech9). 

Na pocz�tku lat 90. XX w. sytuacja wygl�dała inaczej. Dziesi�� korporacji 
notowanych w 1990 r. były to przedsi�biorstwa brytyjskie, (podobnie jest  
w 2008 r., z tym, �e s� to ju� inne podmioty). W rankingu WIR pozostały cały 
ten okres pozostawały British Petroleum (BP) i British American Tobacco 
(BAT) Dwie z firm Glaxo i SmithklineBeecham poł�czyły si� i powstało 
GlaxoSmitkline, Grand Metropolitan przekształcił si� w Diageo. Drugim 
pa�stwem, nienale��cym do strefy euro, w którym zlokalizowanych jest kilka 
licz�cych si� europejskich korporacji jest Szwajcaria. W 1990 r. było ich sze��: 
ABB, Nestle, Roche, Ciba-geigy, Sandoz i Holderbank. W 2008 r. w rankingu 
WIR2009 uplasowały si� cztery korporacje szwajcarskie: Nestle (pozycja 28), 
Roche Group (pozycja 32), Holderbank (obecna nazwa Holcim – pozycja 76)  
i Novartis (powstały w 1996 r. z poł�czenia wcze�niej wymienionych Sandoza  
i Ciby– pozycja 93). Ze szwedzkiej pi�tki (Volvo, SKF, Stora, SCA, Electrolux) 
notowanej w 1990 r. pozostało jedynie Volvo, (które ju� obecnie wła�ciwie nie 
jest szwedzk� mark�). 

Przygl�daj�c si� bli�ej rankingom opracowywanym przez UNCTAD za lata 
1990–2008 mo�na stwierdzi�, �e �wiatowa czołówka KTN wła�ciwie si� nie 
zmienia. Grupa korporacji transnarodowych, posiadaj�cych najwi�ksze maj�tki 
zagraniczne (powy�ej 100 mld USD ka�da) to niezmiennie te same podmioty, 
które jedynie zamieniaj� si� miejscem w rankingu lub zmieniaj� nazwy. „Nowe” 
podmioty w rankingu to bowiem najcz��ciej w istocie efekt polityki konsolidacji 
maj�tków wcze�niej istniej�cych przedsi�biorstw, czyli post�puj�cego wraz  
z rozwojem rynku przedsi�biorstw procesu mi�dzynarodowych fuzji i przej��
(M&As)10. Na przykład „numer dwa” w notowaniu za rok 2008, czyli Vodafone 
Group zdobył swoj� pozycj� dzi�ki przej�ciu niemieckiej korporacji Mannesm-
mann AG., która jeszcze 1999 roku figurowała w raporcie WIR (pozycja 18)
samodzielnie11. W ten sposób brytyjski operator (Vodafone) uzyskał dost�p do 

                     
9 Belgia posiada w rankingu 5 korporacji, deklaruj�cych j�, jako kraj pochodzenia. Finlandia, 

Portugalia, Austria ulokowały po 2 korporacje w rankingu, Luksemburg, Irlandia po 1. Spoza 
strefy euro: 26 Wielka Brytania, 6 Szwecja, 2 Dania, po jednej Polska i W�gry. Pa�stwa europej-
skie spoza UE i strefy euro Szwajcaria (15) Norwegia (1). Gdyby doliczy� do grona „europejskie-
go” Rosj� (8) i Turcj� liczba ta zbli�ałaby si� niemal do 200 podmiotów. 

10Szerzej na temat procesu mi�dzynarodowych fuzji i przej�� z udziałem korporacji transna-
rodowych: Rosi�ska-Bukowska M; Rola korporacji transnarodowych w procesach globalizacji. 
Kreowanie globalnej przestrzeni biznesowej; Wyd. Marszałek-Dom A. Wyd. Duet; Toru� 2009;  
s. 203–270 

11Kiedy Vodafone pojawił si� po raz pierwszy po transakcji przej�cia Mannesmann był no-
towany w rankingu w 2000 r. i uzyskał wówczas pozycj� lidera. Por. World Investment Report 
2001: Promoting Linkages; United Nations UNCTAD; New York– Geneva 2001; table IV.1.; s. 86 



Magdalena Rosi�ska-Bukowska 200

ogromnego rynku telekomunikacyjnego niejako „obchodz�c” problemy zwi�za-
ne z pozostawaniem poza stref� euro. Konsolidacja aktywów w wyniku podej-
mowania kolejnych przej�� jest tak�e wykorzystywana przez inne korporacje 
notowane w czołówce rankingu WIR jako metoda „wci�gania” kapitału do 
strefy euro. W ten sposób m.in. post�powały niemieckie firmy jak: Volkswagen, 
Daimler, Siemens czy francuskie France Telecom (FT), GDF Suez, EDF, Total 
jak i zarejestrowany w Luksemburgu ArcelorMittal. Pomysł na ekspansj� po 
utworzeniu zintegrowanego obszaru walutowego polegał na wykorzystaniu 
internalizacji, jako metody poprawy efektywno�ci na rynkach poza stref� euro. 
Korporacje realizuj�c strategie ekspansji kupowały aktywa podmiotów w pa�s-
twach nienale��cym do strefy euro (np. w Polsce przej�cie Telekomunikacji 
Polskiej przez FT czy polskich hut przez Arcelor). W ten sposób korporacje nie 
tylko poprawiały swoj� pozycj� rynkow�, poprzez wzrost udziału w rynku 
globalnym, ale „omijały” niedogodno�ci transakcji rynkowych. 

Analizuj�c histori� korporacji z czołowych dwudziestu miejsc rankingu 
WIR2009 mo�na zaryzykowa� tez�, �e ustanowienie zintegrowanego obszaru 
walutowego miało istotny wpływ na modele rozwojowe tych przedsi�biorstw  
a konkretne odbicie dokonywanych rekonstrukcji znajdujemy w poprawie 
wska�ników ich potencjału ekonomicznego (zmiany aktywów i wielko�ci 
sprzeda�y, zwłaszcza dla lat 1999–2001 i po tym okresie). 

2. Korporacje europejskie w gronie dwudziestu najpot��niejszych  

korporacji w World Investment Report 2009 

Analizie poddano pierwsz� dwudziestk� rankingu World Investment Report 
UNCTAD z roku 2009 (WIR 2009) –list� przedstawia tabela 2. W�ród 20 kor-
poracji sklasyfikowanych w tym gronie a� 14 to korporacje europejskie, w tym 
12 ma siedziby zlokalizowane na terenie strefy euro. Zatem w 2008 r. w�ród 20 
korporacji najpot��niejszych korporacji transnarodowych 60% stanowi�
podmioty uto�samiaj�ce si� z obszarem strefy euro, w wi�kszo�ci s� to przed-
si�biorstwa niemieckie (5) i francuskie (4)12, czyli pochodz�ce z dwóch najpo-
t��niejszych gospodarek jednolitego obszaru walutowego. Przyjmuj�c, jako 
definicj� strefy euro jej obecny obszar w tabeli 3 przedstawiono zestawienie 
rozkładu geograficznego lokalizacji najpot��niejszych KTN (wg UNCTAD)  
w roku 1990, 1999 i 2008. Zakres czasowy badania obejmuje lata 1990–2008, co 
umo�liwia ocen� zmian dekad� przed i dekad� po utworzeniu strefy euro. 

                     
oraz Word Investment Report 2000: Cross-border Mergers and Acquisitions and Development; 
United Nations UNCTAD; New York and Geneva 2000; table III.1.; s. 90 

12 W�ród badanych w tej cz��ci opracowania korporacji europejskich strefy euro. Ponadto po 
jednej korporacji ulokowanej w 20 KTN maj� Holandia (Shell- wraz z Wielk� Brytani�), 
Luksemburg (ArcelorMittal) i Hiszpania (Telefonica). 
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Tabela 2. Ranking najpot��niejszych korporacji transnarodowych �wiata wg World Investment 
Report UNCTAD za rok 2008 (WIR 2009) 

Nazwa korporacji  
(stosowany skrót nazwy) 

Kraj pochodzenia 

Warto��
aktywów 
ogółem  

w mld USD 
(2008) 

Warto��
aktywów 

zagranicznych
w mld USD 

(2008) 

1. General Electric (GE) Stany Zjednoczone 797,8 440,4 

2. Vodafone Group Plc (Vodafone) Wielka Brytania 222,6 204,9 

3. Royal Dutch Shell Group (Shell) Holandia/Wielka Brytania 282,4 222,3 

4. British Petroleum Company Plc 
(BP) 

Wielka Brytania 228,2 187,5 

5. ExxonMobil (Exxon) Stany Zjednoczone 228,0 161,2

6. Toyota Motor Corporation 
(Toyota) 

Japonia 320,2 183,3 

7. Total (Total) Francja 164,7 141,4 

8. Electricite De France (EDF) Francja 278,8 128,6 

9. Ford Motor Company (Ford) Stany Zjednoczone 223,0 102,6 

10. E.ON AG (E On) Niemcy 218,6 141,2 

11. ArcelorMittal (Arcelor) Luksemburg 133,1 127,1 

12. Telefonica SA (Telefonica) Hiszpania 139,0 95,4

13. Volkswagen Group (VW) Niemcy 233,7 123,7 

14. ConocoPhillips (Conoco) Stany Zjednoczone 142,9 77,9 

15. Siemens AG (Siemens) Niemcy 131,5 110,0 

16. Daimler AG (Daimler) Niemcy 184,0 87,9 

17.Chevron Corporation (Chevron) Stany Zjednoczone 161,2 106,1 

18. France Telecom (FT) Francja 132,6 81,4 

19. Deutsche Telekom AG (DT) Niemcy 171,4 95,0 

20. GDF Suez (Suez) Francja 232,7 119,4 

	ródło: opracowanie własne na podstawie: World Investment Report 2009; Transantional 
Corporations, Agricultural Production and Development; Table A.I.10; s. 228 
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Tabela 3. Liczba korporacji transnarodowych według kraju pochodzenia dla pierwszej 20 rankingu 
WIR UNCTAD (100 najpot��niejszych niefinansowych korporacji transnarodowych)  

dla lat 1990, 1999, 2008 

Lokalizacja siedziby KTN 
Liczba korporacji  

w danym roku  
w rankingu WIR 

Obszar lokalizacji siedziby Pa�stwa reprezentuj�ce obszar 1990 1999 2008 

Ameryka Północna i 
Południowa 

Stany Zjednoczone, Kanada, Meksyk, 
Wenezuela 

  7   6   5 

Azja i Australia Japonia, Chiny, Hong Kong, Korea Pd., 
Malezja, Australia, Nowa Zelandia 

  3   2   1 

Europa Wielka Brytania, Niemcy, Francja, 
Włochy, Szwecja, Hiszpania, Belgia, 
Luksemburg, Niderlandy, Szwajcaria, 
Finlandia, Norwegia, Irlandia 

10 12 14 

Ogółem 20 20 20 

Strefa „euro” (z grona 
ogółu korporacji europej-
skich) 

Niemcy, Francja, Włochy, Hiszpania, 
Luksemburg, Niderlandy, Finlandia, 
Irlandia 

  5   9 12 

	ródło: opracowanie własne na podstawie: World Investment Report 1991, 2000, 2009; 
www.unctad.org 

Na podstawie danych przedstawionych w tabeli 3 mo�na wyra�nie dostrzec, 
�e tylko obszar europejski, w tym unii walutowej (strefy euro) charakteryzuje si�
wzrostem liczby korporacji notowanych w pierwszej „dwudziestce” rankingu 
WIR UNCTAD. Z ka�d� dekad� spada liczba korporacji ameryka�skich jak  
i azjatyckich. Oczywi�cie mo�na uzna�, ze liczba pa�stw zaliczonych do 
obszaru europejskiego jest nieporównywalnie wi�ksza ni� w obu pozostałych 
przypadkach, ale skoro takie dysproporcje nie wyst�puj� w gronie 100 najpot��-
niejszych korporacji (por. tabela 1) a jedynie w „�cisłej” czołówce, wydaje si�, 
�e mo�na uzna� to za sukces europejskiej �cie�ki rozwojowej. 

Analiza przemian zachodz�cych w korporacjach strefy euro ma na celu od-
powied� na pytanie: jak najsilniejsze przedsi�biorstwa na zintegrowanym 
obszarze walutowym funkcjonowały bezpo�rednio przed zast�pieniem walut 
narodowych ich kraju pochodzenia przez wspólny pieni�dz europejski i w jaki 
sposób dostosowywały si� do nowej sytuacji, ju� po wprowadzeniu euro. 
Badanie dotyczy� b�dzie jedynie zmian w strategiach rozwojowych korporacji,  
a �ci�lej strukturze własno�ciowo–organizacyjnej podmiotu.  

Oczywistym jest, �e przedsi�biorstwa podejmuj� okre�lone działania po to, 
aby jak najlepiej wykorzysta� swoje szanse i zminimalizowa� ewentualne za-
gro�enia płyn�ce z otoczenia. Tworzenie zintegrowanego obszaru walutowego  
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w Europie odbywało si� etapami i dlatego wi�kszo��, zwłaszcza du�ych 
podmiotów odpowiednio wcze�nie podj�ła kroki zabezpieczaj�ce ich interesy. 
Analizuj�c histori� rozwoju poszczególnych korporacji, zwłaszcza mi�dzy 
rokiem 1990 a latami 1999–2001 i nast�pnie obserwuj�c zmiany struktur 
organizacyjnych a przede wszystkim powstaj�cy system powi�za� (po 2001 
roku) mo�na próbowa� oceni� zdolno�ci dostosowawcze danego podmiotu. 
Najsprawniej działaj�ce korporacje odpowiednio przygotowuj�c si� do zacho-
dz�cych zmian widocznie poprawiły swoje pozycje rynkowe. Przykładami, jak 
dzi�ki umiej�tnemu wykorzystaniu potencjału zintegrowanego rynku mo�na 
uzyska� wzrost konkurencyjno�ci mog� by�, jak pokazuje analiza przeprowa-
dzona w tabeli 2, niemieckie i francuskie korporacje, które dynamicznie wkro-
czyły do �wiatowej czołówki najpot��niejszych KTN �wiata.  

W dalszej cz��ci opracowania przedstawiono studia przypadków, uwzgl�d-
niaj�ce histori� rozwoju danej korporacji oraz zmiany struktury organizacyjnej, 
w tym systemu powi�za� dla tych wła�nie korporacji. Ka�dy przypadek uzupeł-
nia analiza statystyczna aktywów, sprzeda�y, zatrudnienia za lata 1990–2008.  

3. Modele rozwojowe najpot��niejszych niemieckich i francuskich korporacji 

(w kontek�cie utworzenia zintegrowanego obszaru walutowego)  

– studia przypadków 

W tej cz��ci opracowania przedstawione zostan� cztery koncepcje rozwo-
jowe konkretnych korporacji, które przynajmniej cz��ciowo mo�na uzna� za 
sposób ich dostosowywania si� do zmieniaj�cych si� uwarunkowa� makroeko-
nomicznych, jakimi s� m.in. wymogi funkcjonowania w ramach obszaru 
jednowalutowego. Lata 1999–2001 uznano za okres ukształtowania si� zinte-
growanego obszaru walutowego (strefy euro)13, dlatego analizy prowadzono 
dekad� przed (1990 r.) i niemal dekad� po zaistnieniu tego faktu (2008 r.14). 

Jako studia przypadków przedstawione zostan� modele rozwojowe dwóch 
francuskich korporacji –Total i EDF oraz dwóch niemieckich –E.ON i Volkswa-

                     
13 Oficjalna decyzja o rozpocz�ciu budowy UGW (unii gospodarczej i walutowej) i wprowa-

dzaniu wspólnej waluty zapadła dopiero na pocz�tku lat 90. XX w., ale ju� wcze�niej (w 1970 r.) 
pojawiały si� pierwsze takie plany (Plan Wernera). Od 1 stycznia 1999 r. wprowadzono euro  
w obrocie bezgotówkowym a od 1 stycznia 2002 r. w obrocie gotówkowym, zatem okres 1999–
2001 wydaje si� uzasadnion� cezur� czasow�, oddzielaj�c� system gospodarczy UE przed i po 
wprowadzeniu wspólnej waluty. 

14 W tym wypadku ograniczenie wynika z faktu dost�pno�ci porównywalnych danych. Ra-
porty WIR publikuj� dane zweryfikowane jednak z opó�nieniem czasowym. Zasadniczo pełne 
dane za dany rok publikowane s� z dwuletnim opó�nieniem. W raporcie WIR2009 wyj�tkowo 
podano dane za 2007 (pełne) i za 2008 (dla niektórych podmiotów jeszcze szacunkowe). 
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gen. Wybór podmiotów podyktowany jest faktem, �e Francja i Niemcy umie�ci-
ły w rankingu Global 50015 najwi�ksz� liczb� korporacji, bior�c pod uwag� kraje 
Unii Europejskiej– odpowiednio 40 i 39 korporacji. Z kolei konkretnie te cztery 
korporacje to po dwie najwy�ej notowane podmioty francuskie i niemieckie  
w rankingu UNCTAD (podobnie w innych rankingach np. The Global 200016). 

Total jest wiod�c� wielonarodow� firm� bran�y petrochemicznej, zatrud-
niaj�c� blisko 100 tys. pracowników oraz operuj�c� w ponad 130 krajach. 
Ł�cznie z filiami i oddziałami plasuje si� na czwartym miejscu na li�cie przed-
si�biorstw handlowych w bran�y petrochemicznej na �wiecie (2009). Przychody 
firmy w 2009 r. wyniosły prawie 235 mld USD.  

Korporacja powstała w roku 1924, jako Compagnie Française des Pétroles
(CFP). Została wówczas zało�ona przez rz�d francuski i miała by� narodow�
spółk� z bran�y naftowej. Od pocz�tku jej istnienia silnie zaanga�owany był  
w ni� kapitał prywatny, jednak dopiero lata 90. XX w. to niemal całkowita 
prywatyzacja jej maj�tku17 i mo�na odnie�� wra�enie, �e w ten sposób wła�nie 
spółka przygotowywała si� do uczestnictwa w jednolitym rynku europejskim. 
Dzi�ki temu korporacja, jako podmiot z kapitałem prywatnym mogła rozpocz��
rzeczywiste działania rynkowe. W 1999 r. nast�piła fuzja Total i PetroFina (nowa 
Grupa przybrała nazw� Totalfina) a nast�pnie w 2000 r. w wyniku fuzji Totalfina  
i Elf Aquitaine powstałTotalFinaElf (w 2003 r. zmienił nazw� na Total). 

Powstaje pytanie– czy mo�na powi�za� te zmiany z tworzeniem zintegro-
wanego obszaru walutowego, poza zbie�no�ci� czasow�? Oczywi�cie nie 
wprost, ale niew�tpliwie pogł�bianie integracji gospodarczej na poziomie 
pa�stw (wspólny rynek i przej�cie do UGW) wymusiło zmiany w sferze 
przedsi�biorstw. Konieczna była chocia�by rewizja przepisów dotycz�cych 
pomocy pa�stwa (zasady konkurowania na jednolitym rynku) czy uwzgl�dnienie 
mo�liwo�ci wej�cia na rynek konkurentów z innych pa�stw członkowskich. Tak 
wi�c, samo otwarcie rynku nast�piło ju� wraz z ustanowieniem wspólnego 
rynku, ale wprowadzenie wspólnej waluty znacznie usprawniało transakcje 
wewn�trz jednolitego obszaru. W przypadku Total zmiany struktury własno�ci 
dodatkowo przestawiły przedsi�biorstwo (stało si� typowo rynkowym podmio-

                     
15 Global 500; http://money.cnn.com/magazines/fortune/fortune500/2008/full_list/2010.03.03 
16 W rankingu Global 2000 korporacja Total zaj�ła pozycj� 11, VW pozycj� 15 a EDF 27 na 

notowanych 2000 podmiotów. W�ród niemieckich korporacji niefinansowych w tym rankingu 
silniejsze od spółki E.ON. (pozycja 62) okazały sie Siemens (35 pozycja) i RWE (pozycja 57). 
Por. Special Report The Global 2000; http://www.forbes.com/lists/2009/18/global-09_The-Global-
2000_Rank.html; 2010.03.03 

17 W 1992 r. nast�puje podział akcji cztery do jednego (four-for-one stock split) i rz�d Francji 
redukuje bezpo�rednie udziały w Total z 31,7% do 5,4%. W roku 1996 nast�puje redukcja 
zaanga�owania pa�stwa francuskiego do poziomu 0,97%, co mo�na uzna� za całkowit� prywaty-
zacj� spółki. 
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tem) na inne tory. Korporacja musiała opracowa� now� strategi� rozwoju. 
Model rozwojowy, zakładaj�cy konsolidacj� rynku krajowego sprawił, �e Total 
wszedł do grona najpot��niejszych korporacji petrochemicznych �wiata18. 
Wówczas dopiero stał si� licz�cym partnerem dla wiod�cych spółek sektora 
paliwowego a dodatkowo uzyskał kolejny atut (warto�� dodan�), jako podmiot 
reprezentuj�cy jednolity obszar walutowy. W konsekwencji rozpocz�ł wielo-
płaszczyznow� ekspansj�, nawi�zuj�c współprac� z brytyjsko–holenderskim 
Shell–em, ameryka�skim Exxon–em, fi�skim Neste Oil. Pomysł prywatyzacji  
i ekspansji kapitałowej, niejako wymuszony przez integracj� gospodarcz� okazał 
si� zatem w pełni trafion� koncepcj�. 

Warto�� rynkowa Total (według rankingu Global 200019) zmieniła si� zna-
cz�co w latach 1999–2000, gdy� wzrosła z 30,20 mld USD do 116,32 mld USD 
(zmiana o blisko 300%), co było wła�nie zwi�zane z polityk� fuzyjn� firmy.  
W kolejnych latach w konsekwencji podj�tych działa� umi�dzynaradawiaj�cych 
działalno�� korporacji20 warto�� rynkowa Total systematycznie rosła (w roku 
2008 osi�gn�ła maksymaln� warto�� ponad 180 mld USD21), podobnie jak inne 
parametry (np. mi�dzy rokiem 1998 a 1999 nast�piło niemal potrojenie aktywów 
rok do roku– tabela 4), obrazuj�ce sytuacj� rynkow� przedsi�biorstwa. Stałe 
zapotrzebowanie na surowce pozwala s�dzi�, �e trend ten utrzyma si�, bowiem 
korporacja kontynuuje swoj� polityk� ekspansji, któr� opiera na silnych podsta-
wach, czyli konsolidacji maj�tku wymuszonej niejako post�pami integracji 
europejskiej. W ten wła�nie sposób mo�na powi�za� popraw� sytuacji spółki  
z procesem integracji a nasilenie w latach 1999–2000 ju� konkretnie z budowa-
niem zintegrowanego obszaru walutowego. 

                     
18 W roku 1999 Elf zajmował 40 pozycj� w rankingu (WIR2001) i posiadał trzykrotnie 

mniejsze aktywa (43 mld USD) od potentatów bran�y – Exxona (pozycja 2, aktywa 144 mld USD) 
i Shella (pozycja 3, aktywa 114 mld USD). W roku 2000 TotalFinaElf zaj�ł pozycj� 19  
z aktywami 81,7 mld USD (WIR2002) a w 2001 ju� 10 (WIR2003 ) posiadaj�c aktywa 78,5 mld 
USD. Por. World Investment Report 2001; table III.1.; s. 90, World Investment Report 2002: 
Transnational Corporations and Export Competitiveness; United Nations UNCTAD; New York 
and Geneva 2002; table IV.1.; s. 86 oraz World Investment Report 2003: FDI Policies for 
Development: National and International Perspectives; UN-UNCTAD; New York and Geneva 
2003; Annex table A.I.1.; s. 187. 

19 Special Report Global 2000; op. cit. 
20 Na przykład w roku 2005 Total nabywa 30 filii detalicznych ExxonMobil w 14 krajach 

Afryki, uzyskuje zgod� władz chi�skich na zało�enie joint venture z firm� Snochem w celu 
stworzenia sieci 200 stacji benzynowych.  

21 Rok 2009 to znaczny jej spadek, spowodowany nie tylko kryzysem finansowym, który 
dotkn�ł wszystkie korporacje, ale tak�e skandalami wokół firmy. Dotyczy to m.in. oskar�e�
członków zarz�du Total (w tym najwy�szego kierownictwa) o naruszanie prawa w realizacji 
wydobycia ropy w Iraku i współpracy z re�imem Saddama Husajna. Wykryto m.in. znacz�ce 
nieprawidłowo�ci w realizacji ONZ-owskiego programu „Ropa za �ywno��”. 
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Tabela 4. Aktywa, sprzeda�, zatrudnienie Total w latach 1990–2008 

Aktywa 
ogółem w mld 

USD 

Aktywa 
zagranic�  

w mld USD 

Sprzeda�
ogółem  

w mld USD 

Sprzeda�
zagranic�  

w mld USD 

Zatrudnienie 
ogółem  

w tys. osób 

Zatrudnienie zagr. 
w tys. osób Lata

T P E T P E T P E T P E T P E T P E 

1990 20,6 12,3 42,6 10,8* 9,4* 17,0 23,6 17,4 32,4 17,1 5,7 11,4 46,0 23,8 90,0 23,8 38,2* 33,9

1991 20,7 11,5 43,8 11,4 9,4 19,1 24,7 17,0 34,2 16,0 9,2 12,3 48,5 19,2 88,9 26,0 20,0 71,0 

1992 20,9 10,7 45,1 12,6* 9,5* 21,6* 25,9 16,7 36,2 14,9 15,0* 13,2 51,1 15,5 87,9 28,5 10,5 32,0*

1993 9,0 11,1 45,5 6,4 8,3 22,4 22,9 17,7 35,5 16,7 15,0 14,9 49,8 14,5 94,2 27,2 9,9 44,6 

1994 10,3 11,3 48,9 7,0 7,8 27,7 25,6 18,2 38,9 19,1 15,0 26,2 51,8 14,1 89,5 29,3 9,6 43,9 

1995 28,4 11,5 49,4 15,0* 7,3 26,9* 27,2 18,7 42,5 19,6 15,0 27,8 53,5 13,6 85,5 30,2 9,3 40,6 

1996 30,3 11,6 47,5 23,0* 7,8 29,3 34,0 19,8 44,8 25,8 15,9 26,6 57,6 13,6 85,4 43,7* 9,2 41,6 

1997 25,2 42,0 18,4* 26,7 31,9 42,3 23,4 25,6 54,4 83,7 39,8* 40,5 

1998 27,0 43,2 18,6* 20,7 28,6 37,9 20,8 21,8 57,2 85,0 35,1 42,0 

1999 77,6 43,2 54,6* 18,8 39,6 35,8 31,6 25,7 74,4 57,4 50,5 29,7*

2000 81,7 33,1 105,8 82,5 123,3 30,0 

2001 78,5 70,0 94,4 74,6 122,0 69,0 

2002 89,4 79,0 97,0 77,5 121,5 68,5 

2003 101,0 87,8 118,1 94,7 110,8 60,9 

2004 114,6 98,7 152,4 123,3 111,4 62,2 

2005 125,7 108,1 178,3 133,0 112,9 64,1 

2006 138,6 120,6 192,9 146,7 95,1 57,2 

2007 167,1 143,8 233,7 177,8 96,4 59,1 

2008 164,7 141,4 250,5 189,8 97,0 59,9 

(Total – T, Petrofina – P, Elf Acquitane – E)
a dane oszacowane na podstawie �redniej arytmetycznej 
* obliczono, jako iloczyn aktywów (sprzeda�y, zatrudnienia) ogółem i warto�ci TNI w danym 

roku; dla lat 1990 i 1992 obliczono wska�nik TNI ze wzoru. 
** Dane dla 1991, 1993,1994 roku liczone, jako �rednia geometryczna z lat 1990 i 1992. 
	ródło: opracowanie na podstawie: „The world’s top 100 non-financial TNCs, ranked by 

foreign assets”, z poszczególnych lat w World Investment Report 1991-2009; www.unctad.org 

Drug� analizowan� spółk� francusk� jest notowana na pozycji 8 rankingu 
WIR2009 Electricite de France (EDF), która powstała w 1946 r. w wyniku 
nacjonalizacji przemysłu energetycznego na rynku francuskim. Obecnie EDF 
jest jedn� z najwi�kszych firm energetycznych na �wiecie, która zajmuje si� nie 
tylko obrotem energi�, ale przede wszystkim projektowaniem, budow� i eks-
ploatacj� �ródeł energii elektrycznej, sieci przesyłowych i rozdzielczych. 
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W przypadku EDF sytuacja jest specyficzna mamy, bowiem do czynienia  
z przedsi�biorstwem pa�stwowym o wr�cz autarkicznym nastawieniu. Dopiero 
w 1992 r. kierownictwo EDF podj�ło decyzj� o mi�dzynarodowym rozwoju 
firmy. Zacz�to wówczas skupowa� udziały w elektrowniach i przedsi�bior-
stwach energetycznych w Europie (tak�e na �wiecie). W ten sposób buduj�c 
potencjał na obszarze jednolitego rynku. W roku 2001 spółka po raz pierwszy 
pojawia si� w rankingu WIR, maj�c ulokowane zagranic� 28 mld USD. W roku 
2004 dyrektywy unijne zmuszaj� Francj� do otwarcia 70% rynku energii, co 
powoduje wprowadzenie wolnej konkurencji i skutkuje dalsz� reorganizacj�
firmy (korporacja zmieniła status na publiczn� spółk� akcyjn�, ale pa�stwo 
zachowało 85% udziałów w firmie). Kolejne kroki to uruchamianie programu 
inwestycyjnego zwi�zanego z przygotowaniem EDF na całkowit� komercjaliza-
cj� rynku (2006–2007). W roku 2008 korporacja posiadała ju� aktywa zagra-
niczne blisko 130 mld USD a jej warto�� rynkowa osi�ga 170 mld USD22. 
Aktywa korporacji mi�dzy rokiem 2001 a 2008 wzrosły ze 120 mld do 280 mld 
USD (por. tabela 5). 

Tabela 5. Aktywa, sprzeda�, zatrudnienie Electricite de France w latach 2001–2008 

Aktywa 

(w mld USD) 

Sprzeda�

(w mld USD) 

Zatrudnienie 

(w tys. osób) Lata 

ogółem zagranic� ogółem zagranic� ogółem Zagranic�

2001 120,1   28,1 36,5 12,5 162,5 38,1 

2002 151,8   47,4 45,7 12,6 172,0 50,4 

2003 185,5   67,1 50,7 16,1 167,3 51,8 

2004 200,1   65,4 55,8 17,9 156,2 50,5 

2005 202,4   91,5 63,6 26,1 161,6 17,8 

2006 235,9 111,9 74,0 33,9 156,0 17,2 

2007 274,0 129,0 87,8 40,3 154,0 17,0 

2008 278,8 128,6 89,5 41,8 155,9 17,2 

	ródło: opracowanie na podstawie: „The world’s top 100 non-financial TNCs, ranked by 
foreign assets”, z poszczególnych lat w World Investment Report 1991–2009; www.unctad.org 

                     
22 The Global 500; http://money.cnn.com/magazines/fortune/global500/2006/index.html oraz 

The Global 2000; http://www.forbes.com/lists/2009/18/global-09_The-Global-2000_Rank.html 
(03.03.10) 
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Interpretacja strategii rozwoju francuskiego EDF w kontek�cie budowy jed-
nolitego obszaru walutowego to przede wszystkim uzmysłowienie sobie daty 
wkroczenia przez przedsi�biorstwo na „now�” �cie�k� rozwoju. Wła�nie w roku 
1992, czyli momencie ustanowienia jednolitego rynku europejskiego i przej�cia 
do budowy UGW w Europie, EDF postanowiło z narodowej spółki energetycz-
nej przekształci� si� w licz�cego si� gracza rynku ogólnoeuropejskiego. W tym 
miejscu warto odwoła� si� od razu do kolejnego studium przypadku analizowa-
nego w niniejszym opracowaniu, czyli niemieckiej spółki energetycznej E.ON. 
(notowanej w WIR2009 na pozycji 10). Dostrzec mo�na, bowiem pewne 
podobie�stwo zasad koncepcji rozwojowej E.ON. i EDF, mimo ró�nych krajów 
pochodzenia i całkowicie innych �ródeł kapitału. 

E.ON. jest to korporacja, która powstała w roku 2000 na skutek fuzji przed-
si�biorstw VEBA (Vereinigte Elektrizitäts– und Bergwerks Aktiengesellschaft) 
oraz VIAG –była to najwi�ksza fuzja w historii niemieckiego przemysłu. 
Obecnie E.ON. jest jedn� z kluczowych spółek u�yteczno�ci publicznej w Euro-
pie. Warto�� rynkowa korporacji mi�dzy rokiem 2001 (12 mld USD) a rokiem 
2008 (126 mld USD) wzrosła a� 10-krotnie23 a aktywa 7-krotnie (odpowiednio 
2001 r.– 90 mld a 2008 r.– 220 mld USD– tabela 6). 

Analiza zmian wska�ników dla korporacji E.ON. z pewno�ci� odzwiercie-
dla strategi� umacniania pozycji na zintegrowanym rynku UE a tak�e budowanie 
„przyczółków” na obszarze pa�stw wówczas jeszcze kandyduj�cych do człon-
kostwa. Proces ten jest odpowiednikiem ekspansji EDF na rynki zagraniczne, 
rozpocz�tej wraz z decyzj� o umi�dzynaradawianiu działalno�ci tej dotychczas 
narodowej spółki. I tak, w 2001 r. miało miejsce porozumienie E.ON Energie  
z City Council of Espoo w celu zakupu 34% udziałów Espoon Sähkö. W 2002 r. 
E.ON. przej�ł brytyjski Powergen (i jego ameryka�skie filie –LG&E Energy), 
niemieck� korporacj� Thüga (Thüringer Gas AG) oraz w�gierskiego Észak–
dunántúli Áramszolgáltató (Édász). Podpisał te� joint venture z Allianz Capital 
Partners oraz otrzymał zgod� na przej�cie Ruhragas (ostatecznie przej�ł 
Ruhragas AG w 2003 r). Rok 2004 to tak�e umowy o współpracy przy strate-
gicznych projektach z OAO Gazprom oraz z bułgarskim rz�dem na wi�kszo-
�ciowe dostawy energii do Gorna Oryahovitza i Varna. Spektakularne wej�cie 
firmy na rynki Europy �rodkowo–Wschodniej rozpocz�ło przej�cie w�gierskie-
go MOLa (2004 r.) i rumu�skiej Electrica Moldova (2005 r.). Kolejne działania 
umacniały pozycj� korporacji na rynku strefy euro, głównie Hiszpanii, Francji, 
Beneluxu, Włoch. Kluczowe znaczenie miało przej�cie portfolio aktywów 
Endesy (2007 r.). oraz podpisanie umowy joint venture RWE i E.ON. (elektrow-
nie j�drowe w Wielkiej Brytanii). 

                     
23 „The BusinessWeek Global 1000”; „The BusinessWeek Global 1200” i „The Global 

2000”; http://www.forbes.com/lists/2009/18/global-09_The-Global-2000_Rank.html; 2010.03.03 
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Tabela 6. Aktywa, sprzeda�, zatrudnienie i wska�nik umi�dzynarodowienia E.ON.  
(Veba Group i Viag AG) w latach 1990–2008 

Aktywa 
ogółem w mld 

USD 

Aktywa 
zagranic� w mld 

USD 

Sprzeda�
ogółem w mld 

USD 

Sprzeda�
zagranic� w 

mld USD 

Zatrudnienie 
ogółem w 
tys.osób 

Zatrudnienie 
zagr. w tys. 

osób Lata 

Veba Viag Veba Viag Veba Viag Veba Viag Veba Viag Veba Viag 

1990 30,8 – 6,6* – 32,9 – 9,5 – 106,9 – 14,7 – 

1991** 31,3 – 6,7* – 30,2 – 7,7 – 122,7 – 21,8 – 

1992 32,4 – 6,5* – 39,4 – 10,5 – 129,8 – 21,7 – 

1993 32,0 – 12,2* – 35,3 – 10,8 – 128,3 – 32,3 – 

1994 38,6 23,3 7,7  11,2  43,7 17,8 12,4 8,6 126,9 86,0 23,9 41,3  

1995** 40,1 25,4 8,3  12,5  44,3 19,9 13,2 10,0 127,7 88,3 25,7 43,5  

1996** 41,7 27,6 8,9  14,0  44,9 22,2 14,1 11,7 128,4 90,7 27,7 45,9  

1997 45,0 32,7 10,4  17,4  46,2 27,6 16,0 15,9 130,0 95,6 32,2 51,0*

1998 52,2 34,8 14,7* 19,2* 49,0 27,9 14,7 16,3 116,8 85,7 39,2 42,0  

1999 55,8 34,2 15,1* 14,8* 39,1 19,6 24,5 11,1 131,6 81,8 49,6 41,7  

2000 115,0    45,3* 86,9 41,8 186,8 83,3 

2001 87,8 34,1 71,4 22,8 152,0 64,3 

2002 118,5 52,3 35,1 13,1 107,9 42,1 

2003 141,3 64,0 52,3 18,7 69,4 29,7 

2004 155,4 72,7 61,0 22,0 72,5 32,8 

2005 149,9 80,9 83,2 29,2 78,0 45,8 

2006 167,6 94,3 87,0 32,2 80,6 46,6 

2007 202,1 123,4 101,2 41,4 90,8 53,3 

2008 218,6 141,2 120,7 50,4 96,6 57,3 

* Obliczono, jako iloczyn aktywów (sprzeda�y, zatrudnienia) ogółem i warto�ci TNI w da-
nym roku. 

** Dane dla 1991 roku liczone, jako �rednia geometryczna z lat 1990 i 1992; odpowiednio 
1996 z lat 1997 i 1994 a 1995 z lat 1996 i 1994. 

	ródło: opracowanie na podstawie: „The world’s top 100 non-financial TNCs, ranked by 
foreign assets”, z poszczególnych lat w World Investment Report 1991–2009; www.unctad.org 

W konsekwencji przyj�tej �cie�ki rozwoju, b�d�cej niew�tpliwie przygoto-
waniem zarówno EDF jak i E.ON. do funkcjonowania na zintegrowanym  
i wysoce konkurencyjnym jednolitym rynku unijnym (strefy euro) obie korpora-
cje zgromadziły wysokie 130–140 miliardowe24 aktywa zagraniczne. Dzi�ki 

                     
24 EDF 128,6 mld USD a E.ON. 141,2 mld USD. Por. Word Investment Report 2009: Trans-

national Corporations, Agricultural Production and Development; UN-UNCTAD; New York and 
Geneva 2009; Annex Table A.I.10.; s. 228 
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temu z narodowych dostawców energii stały si� korporacjami transnarodowymi 
zdolnymi wpływa� na europejski a nawet globalny rynek dóbr publicznych 
(energia, gaz, woda). Procesy coraz gł�bszego scalania pa�stw UE a zwłaszcza 
strefy euro, w kontek�cie faktu, �e energia to dobro strategiczne miały niew�t-
pliwie kluczowe znaczenie.

Ostatnie przywołane w niniejszym opracowaniu studium przypadku to mo-
del rozwojowy korporacji Volkswagen Group, reprezentuj�cej bran�� motory-
zacyjn�. W tym przypadku przemy�lana strategia rozwoju, realizowana konse-
kwentnie i czasem nawet wydawałoby si� opieszale okazała si� bardzo sku-
teczn� recept� na sukces w długim okresie. Volkswagen Group w całym 
badanym okresie utrzymywała si� w pierwszej dwudziestce rankingu WIR (od 
pozycji 6 do 1825). Strategia VW opiera si�, podobnie jak w poprzednich 
analizowanych korporacjach na gromadzeniu aktywów, w tym zwłaszcza 
zagranicznych. Dla VW było to wł�czanie pod skrzydła koncernu (VW GRO-
UP) kolejnych marek26, aby w ten sposób dokona� niemal pełnego pokrycia 
rynku. W konsekwencji aktywa korporacji wzrosły w okresie 1990–2008 ponad 
5–krotnie (z 42 mld do 233 mld USD), a zagraniczne nawet 6–krotnie (z 20 mld 
do 124 mld USD), sprzeda� zwi�kszyła si� niemal 4–krotnie (z 42 mld USD do 
blisko 160 mld USD) a liczba pracowników powi�kszyła si� o blisko 100 tys. 
osób (tabela 7).  

Koncepcja rozwoju grupy VW tak�e bazowała, zatem na konsolidacji akty-
wów, poczynaj�c od rynku krajowego (przej�cie Auto Union, wła�ciciela marki 
Audi) a nast�pnie ekspansji na inne rynki. W modelu rozwojowym koncernu 
mo�emy dostrzec do�� wyra�n� zbie�no�� z procesem integracji gospodarczej  
w Europie. I tak, w 1986 r. Hiszpania zostaje przyj�ta w poczet członków EWG 
a VW przejmuje 51% udziałów w hiszpa�skim Sociedad Española de Automóvi-
les de Turismo, SA (SEAT, w latach 90. XX w. udział ten wzrósł do 99,9%). 
Perspektywa wł�czania krajów Europy �rodkowo–Wschodniej w struktury 
Wspólnoty skłaniała koncern do „spojrzenia” na potencjał tego rynku. W 1990 r. 
nast�piło przej�cie przez VW czeskiej ŠKODA, automobilová a.s. Kolejne kroki 
w podbijaniu rynku europejskiego to przej�cie firmy Bentley (1998 r.) i zakup 
od ameryka�skiego Chryslera włoskiej marki Lamborghini. Szczególnie istotna 
w kontek�cie tych rozwa�a� była megafuzja VW AG i Scania AB (Szwecja)27, 
zmierzaj�ca do zdobycia silnej pozycji na rynku produkcji ci��arówek i autobu-
sów. Nie tylko umocniła ona korporacj�, jako jednego z liderów rynku motory-

                     
25 Wyj�tek rok 1993 pozycja 27, ale z kolei ju� w 1994 i 1995 awans na pozycj� 6, najlepsze 

pozycje VW w rankingu. 
26 Na Volkswagen Group składa si� obecnie 10 znanych marek: Volkswagen, Audi, Bentley, 

Bugatti, Lamborghini, Porsche, SEAT, Skoda, Suzuki oraz Volkswagen Commercial Vehicles  
(w tym: MAN, Scania). 

27 W 2006 r. VW zakupił kolejny pakiet akcji Scanii, uzyskuj�c 69% i 37,7% głosów. 2008 r. 
VW zwi�kszył swoje udziały w Scanii do blisko 70% głosów. 



Pozycja europejskich korporacji transnarodowych w �wiatowych rankingach… 211

zacyjnego, ale wskazywała na �cisły zwi�zek jej posuni�� rozwojowych  
z makroekonomicznymi uwarunkowaniami rozwoju. Transakcja miała miejsce 
w roku 2000 a zatem po inauguracji strefy euro (w obrocie bezgotówkowym)  
i decyzji Szwecji o wycofaniu si� z uczestnictwa w tym procesie. W ten sposób 
korporacja „wessała” w swoj� orbit� wpływów siln� mark� spoza strefy euro. 

Tabela 7. Aktywa, sprzeda�, zatrudnienie Volkswagen Group w latach 1990–2008 

Aktywa (w mld USD) Sprzeda� (w mld USD) Zatrudnienie (w tys. osób)
Lata 

ogółem zagranic� ogółem zagranic� ogółem zagranic�

1990 42,0 20,2* 42,1 25,5 268,7 95,9 

1991** 44,2 21,1* 48,0 27,4 270,8 102,2 

1992 46,6 21,8* 54,7 29,4 273,0 109,0 

1993 45,9 15,6 44,4 24,5 253,0 103,0 

1994 52,4 43,3* 49,3 29,0 242,3 96,5 

1995 58,7 49,8 61,5 37,4 257,0 114,0 

1996 60,8 33,5* 64,4 41,0 260,8 123,0 

1997 57,0 32,4* 65,0 42,7 279,9 133,9 

1998 70,1 33,9* 80,2 52,3 297,9 142,5 

1999 64,3 32,9* 70,6 47,8 306,3 147,9 

2000 76,0 42,7 79,6 57,8 324,4 160,3 

2001 92,5 47,5 79,4 57,4 324,4 157,6 

2002 144,2 57,1 82,2 59,7 324,9 157,9 

2003 150,4 57,8 98,3 71,2 334,9 160,3 

2004 172,9 84,0 110,5 80,0 342,5 165,1 

2005 157,6 82,6 118,6 85,9 345,2 165,8 

2006 180,0 91,8 131,6 95,8 324,9 155,9 

2007 214,0 104,4 160,3 120,8 328,6 153,4 

2008 233,7 123,7 158,4 119,9 357,2 179,3 

* Obliczono, jako iloczyn aktywów (sprzeda�y, zatrudnienia) ogółem i warto�ci TNI w da-
nym roku; dla lat 1990 i 1992 obliczono wska�nik TNI ze wzoru. 

** Dane dla 1991 roku liczone, jako �rednia geometryczna z lat 1990 i 1992. 
	ródło: opracowanie na podstawie: „The world’s top 100 non-financial TNCs, ranked by 

foreign assets”, z poszczególnych lat w World Investment Report 1991-2009; www.unctad.org 

Koncepcja rozwoju przyj�ta przez VW Group w zasadzie nie ró�ni si� wizji 
budowania konkurencyjno�ci pozostałych przedstawionych podmiotów. Charak-
terystyczne jest, �e tak�e w tym przypadku mo�na powi�za� ekspansj� z pro-
cesami integracyjnymi kontynentu. Drugim wa�nym elementem strategii VW 
jest bardzo systematycznie post�puj�ca realizacja przemy�lanej �cie�ki „za-
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właszczania” przestrzeni całego rynku bran�owego (motoryzacyjnego). Grupa 
posiada w konsekwencji w ofercie i pojazdy luksusowe jak: Bentley, i sportowe 
jak: Porsche, Bugatti i Lamborgini, u�ytkowe: Scania, Man, czy wreszcie pełne 
pokrycie tzw. tradycyjnego rynku konsumpcyjnego: od Skody, przez VW, Seata, 
Suzuki do Audi. Zgromadzony portfel marek pozwala na popraw� pozycji 
konkurencyjnej dzi�ki przenoszeniu sprawdzonych rozwi�za� mi�dzy produk-
tami i niwelowanie waha� poszczególnych segmentów rynku. Krytycy koncepcji 
VW wskazywali na „kanibalizacj�28” jednych marek przez inne, nale��ce do 
tego samego wła�ciciela. Okazało si� jednak, �e straty z tego tytułu s� znacznie 
mniejsze, ni� zyski z poł�czenia. Mo�na dokona� tu porównania, �e podobnie 
wygl�dała sprawa wł�czenia Niemiec (marki niemieckiej –DEM) do zintegro-
wanego obszaru walutowego. Sama DEM była silna jak VW, ale nie na tyle by 
sprosta� wyzwaniom globalnej gospodarki XXI w., st�d wej�cie do strefy euro  
i stworzenie grupy VW, to przemy�lana reakcja na nowe globalne uwarunkowa-
nia rynkowe. 

Podsumowuj�c podj�te rozwa�ania, pozostaje odpowied� na pytanie, na ile 
mo�na „wysyp” fuzji i przej��, stanowi�cych drog� konsolidacji maj�tków poszcze-
gólnych korporacji powi�za� z utworzeniem jednolitego obszaru walutowego  
w Europie? Wydaje si�, �e we wszystkich analizowanych przypadkach istnieje taki 
zwi�zek, ale o charakterze po�rednim. Niew�tpliwie zmiany w makrootoczeniu, 
jakie stanowi utworzenie zintegrowanego obszaru walutowego, jako kolejny krok 
liberalizacji rynku wewn�trznego UE to impuls do przebudowy systemów organiza-
cyjnych korporacji. Poszukiwanie nowych korzystniejszych lokalizacji a tym 
samym ustanawianie sieci powi�za� zewn�trznych, przy równoczesnym dostrzega-
niu korzy�ci z funkcjonowania w „zintegrowanym” �rodowisku powoduje ch��
przenoszenia transakcji do wn�trza systemu. Okazuje si�, �e najlepiej działa�  
w ramach własnej struktury, co prowadzi do internalizacji (a zatem fuzji i przej��). 
Konsolidacja aktywów na rynku krajowym pozwala korporacjom na zgromadzenie 
maj�tku (przewaga własno�ciowa), umo�liwiaj�cego dalsz� ekspansj� na obszar UE 
(w tym kandydatów do członkostwa) a tak�e całej gospodarki �wiatowej (przewaga 
lokalizacyjna) i rozbudow� własnych struktur organizacyjnych w celu poprawy 
konkurencyjno�ci (przewaga internalizacyjna).

Z analizy historycznej rozwoju poszczególnych spółek wynika, �e wszyst-
kie najpot��niejsze korporacje �wiata budowały swoj� pot�g� stopniowo, 
wykorzystuj�c elementy paradygmatu OLI29. Nale�y przy tym zauwa�y�, �e  

                     
28 Kanibalizacja marki oznacza „zjadanie” jednej marki tego samego koncernu przez druga 

tego samego wła�ciciela, z uwagi na ich upodabnianie si�. Niektórzy np. twierdz�, ze rozwini�ty 
projekt Skody Superb „zjada” VW. A audi Q5 Porscge Cayene, 

29 Mo�na tu odwoła� si� do paradygmatu OLI-. Dunninga J.H. Korporacje maj�c przewag�
własno�ciow� (konsolidacja maj�tku, marka), pogł�biaj� ekspansj� na rynki zewn�trzne (poszuki-



Pozycja europejskich korporacji transnarodowych w �wiatowych rankingach… 213

w przypadku wskazanych korporacji europejskich, cho� historia podmiotów była 
ró�na to model rozwojowy (np. E.ON. i EDF) po roku 2000 okazał si� bardzo 
podobny. Mi�dzynarodowy rozwój firm zacz�ł si�, kiedy pod�ły decyzj� o inter-
nacjonalizacji swoich przewag własno�ciowych (potencjału zbudowanego na 
rynku narodowym). Zwi�kszaj�c swoje udziały w przedsi�biorstwach konkuren-
cyjnych i pokrewnych (fuzje horyzontalne i wertykalne) realizowały postulat 
internalizacji z wykorzystaniem najkorzystniejszych lokalizacji. Interesuj�ce  
(a nawet intryguj�ce) jest jednak, �e bez wzgl�du na bran�� czy kraj pochodze-
nia korporacji (Total- Francja, petrochemia, VW- Niemcy, motoryzacja) okres 
nasilenia ekspansji czasowo si� pokrywa. Wyja�nieniem mo�e by� wła�nie 
pogł�bienie integracji w ramach UE. Lata 1999–2002 przyj�te, jako wprowa-
dzenie jednolitego obszaru walutowego okazały si� okresem nasilenia procesów 
konsolidacyjnych, co mo�e oznacza�, �e wydarzenie to działało jak stymulator 
ich działa�. Gdyby, bowiem bazowa� wył�cznie na analizie historii rozwoju 
poszczególnych podmiotów dla ka�dego z nich wydarzenia te winny by�
umiejscowione w innym momencie, gdy� �cie�ki rozwoju nie pokrywały si�. 
Oczywi�cie nale�y tutaj zaznaczy�, �e lata te odpowiadaj� równie� pi�tej fali 
fuzji i przej�� mi�dzynarodowych (M&As)30, co nie pozwala z pewno�ci� na 
jednoznaczne uznanie, �e utworzenie strefy euro miało wpływ bezpo�redni na 
proces konsolidacji korporacji europejskich. Zasadne w tej sytuacji jest uznanie, 
�e M&As aktywizowały si� z uwagi na tworzenie strefy euro, ale równocze�nie 
były wynikiem ogólno�wiatowej koniunktury.  

Równocze�nie warto jednak zauwa�y�, �e po raz pierwszy M&As w Euro-
pie były intensywniejsze ni� na wiod�cym dotychczas pod tym wzgl�dem rynku 
ameryka�skim. W 1999 roku warto�� transakcji fuzji i przej�� w Europie była 
wy�sza ni� w Stanach Zjednoczonych31. Przyczyn� wzmo�onej aktywno�ci 
korporacji europejskich były post�puj�ce procesy integracyjne, w tym wła�nie 
wprowadzenie wspólnej waluty. W konsekwencji pozycja Unii Europejskiej na 
rynku fuzji i przej�� istotnie si� poprawiła. Jeszcze w roku 1987 udział UE  
w �wiatowych M&As wynosił mniej ni� jedn� pi�t�, wraz z utworzeniem 
wspólnego rynku i rozpocz�ciem budowy zintegrowanego obszaru walutowego 
drastycznie wzrósł (65% w 1992 r.). Obecnie udział UE w �wiatowych M&As 
oscyluje stale wokół 50–60%.  

                     
wanie lepszych lokalizacji) a równocze�nie chc�c omin�� niedogodno�ci rynkowe stawiaj� na 
rozbudow� własnych struktur (internalizacja). 

30 W historii gospodarczej wskazuje si� dotychczas sze�� takich fal, oznaczaj�cych nasilenie 
procesów konsolidacji przedsi�biorstw. Fala pierwsza miała miejsce na przełomie wieku XIX  
i XX, druga wyst�piła w pó�nych latach 20. XX w., trzecia w latach 60. XX w., czwarta w latach 
80. XX w., pi�ta w latach 90. XX w. a szósta w latach 2004–2007 (zako�czona w zwi�zku  
z globalnym kryzysem finansowym). 

31 Por. Rosi�ska-Bukowska M; Rola korporacji..op. cit.; s. 229–231 oraz Dziworska K; Fuzje 
i przej�cia przedsi�biorstw na �wiecie; [w:] Wybrane problemy współczesnej gospodarki 
rynkowej; Fundacja Rozwoju Uniwersytetu Gda�skiego; Gda�sk 2003; s. 63 
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Potwierdzeniem poprawy pozycji korporacji europejskich rankingach �wia-
towych, w zwi�zku z wprowadzeniem wspólnej waluty mo�e by�, przywoływa-
ny ju� ranking Global 500. Na 500 podmiotów 40% to korporacje europejskie 
(w tym ponad 70% z nich zlokalizowana jest w pa�stwach strefy euro), 35% 
ameryka�skie i 25% azjatyckie32. Przewaga Europy nad pozostałymi dwoma 
kr�gami kulturowo–cywilizacyjnymi niew�tpliwie jest odzwierciedleniem suk-
cesu procesu integracji kontynentu, w tym utworzenia wspólnej waluty, któr�
ju� obecnie, jako walut� narodow� posługuj� si� 22 pa�stwa (16 w strefie i 6 
poza ni�), a kolejne planuj� jej przyj�cie (np. ju� od 2011 Estonia). 

Konkluduj�c rozwa�ania –pozycja korporacji europejskich w �wiatowych 
rankingach, a zatem w �wiatowej gospodarce ro�nie i z pewno�ci� przynajmniej 
cz��ciowo mo�na odnosi� to do utworzenia i rozszerzania zintegrowanego 
obszaru walutowego. 
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32 Liczba korporacji ameryka�skich wynosi 154, w tym 140 ze Stanów Zjednoczonych i 14  

z Kanady. Liczba korporacji azjatyckich 120, w tym 68 japo�skich, 37 chi�skich, 14 południowo-
korea�skich. Wyst�puj� ponadto przedsi�biorstwa z Wenezueli, Meksyku, Malezji, Australii- st�d 
podane liczby nie sumuj� si� do 500. 
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(Summary) 

The main aim of the paper is to analyse the changes in the group of the world’s top transna-
tional corporations (TNCs) in the context of creation of integrated currency area – the Eurozone.  

The author tried to assess how creation of the monetary union affected the position of trans-
national corporations of European origin. Researches were done on the group of a hundred items 
(non–financial TNCs) classified in the UNCTAD ranking during the period 1990–2008. More 
specific examination was done for top 20 corporations.  

The paper is divided into three parts. In the first one authors cites World Investments Re-
ports, upon which corporations, for further analysis, were selected. In the next part of the paper 
researcher concentrated on the world’s top 20 TNCs. The third part consists of case studies. The 
world top 20 German and French corporations were taken as examples. 


