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Proces poglgbiajacej si¢ integracji gospodarczej panstw europejskich (Unii
Europejskiej/EWG) w istoty sposdb oddziatywal na funkcjonujace na tym rynku
podmioty. Niewatpliwie zmuszat je do okreslonych zachowan dostosowaw-
czych. Przedsiebiorstwa dziatajace wczesniej w ramach konkretnych gospodarek
narodowych (a przynajmniej identyfikowane z konkretnym obszarem narodo-
wym) najpierw zyskiwaty przywileje w ramach obszaru unii celnej, nastgpnie
stawaly si¢ podmiotami jednolitego rynku europejskiego czy wreszcie korzysta-
ty ze swobdd, (ale i podlegaty ograniczeniom) unii gospodarczej i walutowej
(UGW). Dla kazdego etapu rozwoju procesow integracyjnych mozna wskazaé
sfery koniecznych zmian w funkcjonowaniu uczestnikdw (tak panstw jak
i przedsigbiorstw). Przedmiotem rozwazan w niniejszym opracowaniu bedzie
wylacznie proba oceny zmian na rynku przedsigbiorstw a doktadniej w gronie
korporacji sklasyfikowanych w rankingu WIR UNCTAD', w kontekscie
utworzenia zintegrowanego obszaru walutowego —strefy euro.

W artykule podjeto probg oceny, w jaki sposdb utworzenie unii walutowe;j
w ramach UE wplyngto na pozycj¢ korporacji transnarodowych pochodzacych
z Europy. Przeanalizowano pozycje korporacji europejskich (w tym pochodza-
cych ze strefy euro) w gronie 100 najwigkszych niefinansowych korporacji
$wiata (uwzgledniono jedynie korporacje niefinansowe?). Zakres czasowy bada-
nia obejmuje lata 1990-2008, co umozliwia oceng zmian dekade przed i dekade
po utworzeniu strefy euro. Bardziej szczegdtowe analizy przeprowadzono na
bazie pierwszej 20 rankingu UNCTAD.

* Dr, adiunkt w Katedrze Miedzynarodowych Stosunkéw Gospodarczych UL

! Coroczne raporty agendy ONZ ds. Handlu i Rozwoju —Swiatowe Raporty Inwestycyjne
z lat 1991-2008

% Korporacje finansowe sa klasyfikowane osobno. Raporty UNCTAD dla tej grupy podmio-
tow sa publikowane dopiero od roku 2003.
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Artykut podzielony zostat na trzy czesci. W pierwszej odwotano si¢ do Swia-
towych Raportéw Inwestycyjnych, jako bazy dla wskazania najpotgzniejszych
korporacji transnarodowych. Wyjasniono takze rozumienie pojgcia ,,strefa euro”
dla potrzeb niniejszej analizy. Celem jest podkreslenie istoty wprowadzonych
ograniczen i uproszczen. W czgsci drugiej zawgzono obszar badan do czotowki
rankingu najpot¢zniejszych korporacji transnarodowych, czyli korporacji sklasyfi-
kowanych w pierwszej dwudziestce rankingu. Czgs¢ trzecia to proba analizy
zmian w strategiach rozwoju wybranych korporacji w kontekscie zmian makro-
otoczenia, czyli ogdlnych uwarunkowan dziatalnosci przedsigbiorstw, w tym wy-
padku w wyniku utworzenia jednolitego obszaru walutowego. Odwotano si¢ do
konkretnych przykladéw ksztattowania swoich strategii rozwojowych przez
niemieckie i francuskie przedsigebiorstwa, nalezace do grona 20 najpotezniejszych
korporacji na $wiecie (a zarazem spetniajace wymog lokalizacji w strefie euro).
Zwrocono uwage na zmiany w systemie powiazan biznesowych korporacji,
w postaci fuzji i przejeé, w kontekscie utworzenia strefy euro.

1. Najpotezniejsze korporacje transnarodowe na Swiecie
wedhlug rankingu UNCTAD

Korporacje transnarodowe sa obecnie nieodlacznym elementem gospodarki
Swiatowej a zachodzace w nich zmiany moga stanowi¢ wyznacznik trendow
ogolnoswiatowych. Dlatego warto przyjrzeé¢ si¢ zmianom zachodzacym w ich
gronie takze w kontek$cie przebudowy uwarunkowan makroekonomicznych,
jaka niewatpliwie stanowi powstanie zintegrowanego obszaru walutowego
w Europie. Same korporacje to przedsigbiorstwa bardzo zréznicowane, co do
wielkosci, zasiggu, przedmiotu, form i metod dziatania. Dlatego jako grupe
podmiotow na bazie, ktorej podjeto si¢ proby oceny wpltywu utworzenia strefy
euro na kierunki rozwoju gospodarki $wiatowej wybrano setke najpotgzniej-
szych korporacji. W tym celu postuzono si¢ corocznym raportem ONZ (Agendy
ds. Handlu i Rozwoju) za lata 1990-2008.

Ranking UNCTAD wybrano, jako bazowy z uwagi na fakt, ze spetia on
wymog stabilnosci i kompleksowosci. Jest to coroczna klasyfikacja, w ktorej
korporacje uszeregowane zostaly wedtlug wartosci zagranicznych aktywow.
Podawane sa w nim dane o aktywach ogdétem jak i zagranica, wysokosci

’Korporacje w rankingu uporzadkowane zostaly wedlug aktywow zagranicznych. Nalezy
zwroci¢ uwage, ze w WIR2009 uporzadkowanie korporacji transnarodowych dla roku 2008 nie
odpowiada wielkosciom ich aktywow zagranicznych. Z uwagi na fakt, ze dane dla roku 2008 nie
byty pelne UNCTAD przedstawiajac ranking najpotezniejszych korporacji transnarodowych
$wiata za rok 2008 uporzadkowat je wedlug aktywoéw zagranicznych z roku 2007 r., podajac
réwnoczesnie dostgpne dane (wstepne) wszystkich parametrow-aktywow, sprzedazy, zatrudnienia
(ogotem i zagranica).
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przychodow ze sprzedazy ogdtem jak i zagranica, wielkosci zatrudnienia ogotem
jak 1 zagranica jak rowniez wskaznik umig¢dzynarodowienia dziatalnosci (TNI-
transnacjonalizacji') oraz indeks internacjonalizacji (II- indeks internacjonaliza-
cji’). Ranking wydaje si¢ stanowi¢ najbardziej spéjne ujecie zmian na rynku
najwigkszych korporacji, gdyz analiza dotyczy zawsze 100 KTN. Kluczowg
kwestia w niniejszym badaniu jest, bowiem stabilno$¢ sktadu poddawanej
badaniom grupy korporacji. Daje to mozliwos¢ przeprowadzenia analizy zmian
w gronie najpotezniejszych KTN w kontekscie utworzenia strefy euro.

Dokonujac zestawienia korporacji wedtug miejsca lokalizacji siedziby kor-
poracji wyodrgbniono trzy obszary: amerykanski, azjatycki i europejski.
Dodatkowo starajac si¢ oceni¢ zmiany w strukturze geograficznej 100 najpotgz-
niejszych korporacji, po wprowadzeniu wspdlnej waluty europejskiej (w 1999 r.)
wyodrgbniono z grona korporacji europejskich obszar strefy euro. W tabeli 1
przedstawiono dane dotyczace liczby korporacji z poszczegélnych obszarow
notowanych w raportach UNCTAD za wybrane lata (1990, 1999, 2008) badane-
go okresu. Do obszaru europejskiego zaliczono wszystkie korporacje z siedziba
w Europie (w tym takze np. Rio Tinto, majace siedzib¢ w Australii 1 Wielkiej
Brytanii). Oczywiscie wszystkie korporacje z siedzibami w Austrii, Belgii,
Finlandii, Francji, Niemczech, Irlandii, Wtoszech, Luksemburgu, Holandii,
Portugalii, Hiszpanii, czyli w krajach, ktore naleza do strefy euro od poczatku jej
istnienia zaliczono do tegoz obszaru w tabeli nr 1°.

Inaczej sytuacja wyglada dla podmiotéw brytyjskich, dunskich i szwedzkich
(Wielka Brytania, Dania i Szwecja nie planuja przyjecia euro w najblizszej
przysztosci) oraz szwajcarskich i norweskich, korporacje tych krajow klasyfi-
kowane sa oczywiscie, jako europejskie, ale nie sg zaliczane do obszaru strefy
euro. Nalezy jednak zaznaczyé, ze jezeli korporacja deklaruje dwie siedziby
gtéwne np. Holandi¢ (w strefie euro) i Wielka Brytani¢ (poza strefa), jak jest to
w przypadku Royal Dutch Shell Group przypisano ja do obszaru strefy euro.

* Wskaznik umiedzynarodowienia zwany takze indeksem transnacjonalizacji (TNI) sktada
si¢ srednia z trzech wskaznikéw: stosunek kapitatu zagranicznego do jej ogoélnego kapitatu,
stosunek zagranicznej sprzedazy firmy do ogolnej sprzedazy oraz stosunek zatrudnienia za granica
do ogolnego zatrudnienia firmy. TNI wyraza intensywnos$¢ lokowania za granica funkcji/operacji
realizowanych przez przedsigbiorstwo. Por. Nowakowski M. (red)]; Biznes migdzynarodowy —
obszary decyzji strategicznych; Key Text; Warszawa 2000; s. 249-253 czy Aniot W; Paradoksy
globalizacji; Oficyna Wydawnicza ASPRA-JR; Warszawa 2002; s. 63

> Indeks internacjonalizacji oddaje relacje liczby zagranicznych filii do liczby wszystkich filii
danej korporacji, przy czym liczone sa wylacznie filie o wigkszosciowym udziale danego
przedsigbiorstwa. Zorska A; Korporacje Transnarodowe Przemiany, oddziatywania, wyzwania;
Polskie Wydawnictwo Ekonomiczne; Warszawa 2007; s. 99

8 Korporacje ,,nowych czlonkéw strefy”, czyli pafistw, ktore zostaly wlaczone do strefy euro
pozniej jak: Grecja (od 2001), Stowenia, Malta, Cypr (od 2008 r.) czy Stowacja (od 2009)
potraktowano, jako majace siedziby w strefie. W odniesieniu do tej grupy nie ma to jednak
znaczenia, gdyz w gronie 100 najpotezniejszych korporacji swiata kraje te nie majg swoich
przedstawicieli.
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Tabela 1. Korporacje transnarodowe wedtug lokalizacji siedziby (kraju pochodzenia)
na podstawie rankingu UNCTAD 100 najpotezniejszych niefinansowych korporacji
transnarodowych za lata 1990-2008

Liczba korporacji
Lokalizacja siedziby KTN w danym roku

w rankingu WIR
Obszar lokalizacji siedziby Panstwa reprezentujace obszar 1990 | 1999 | 2008
Ameryka Potnocna Stany Zjednoczone, Kanada, Meksyk,
. . 30 30 21
i Potudniowa Wenezuela
Azja i Australia Japonia, Chiny, Hong Kong, Korea Pd., 15 21 17

Malezja, Australia, Nowa Zelandia

Europa Wielka Brytania, Niemcy, Francja,
Wrtochy, Szwecja, Hiszpania, Belgia,
Luksemburg, Niderlandy, Szwajcaria,

Finlandia, Norwegia, Irlandia

55 49 62

Ogodtem 100 100 100
Strefa ,,euro” (z grona Niemcy, Francja, Wtochy, Hiszpania,
0golu korporacji europej- | Luksemburg, Niderlandy, Finlandia, 32 39 41
skich) Irlandia

Zrédlo: opracowanie wiasne na podstawie: World Investment Report 1991-2009; www.
unctad.org

Na podstawie danych zawartych w tabeli 1 mozna stwierdzi¢, ze 62% naj-
potezniejszych korporacji $wiata (rok 2009, raport za 2008) ma siedziby
zlokalizowane w Europie, z czego 2/3 na terenie krajow strefy euro. Na poczat-
ku badanego okresu 55 ze 100 notowanych w rankingu podmiotéw miato
siedziby w Europie, z czego prawie potowa poza obecng strefg euro. Obecnie
wigkszos¢ to korporacje dziatajace w panstwach nalezacych do zintegrowanego
obszaru walutowego. Potwierdzeniem wzrostu zainteresowania firm lokowanie
swojej dziatalnosci w strefie euro jest analiza rankingu 500 najpotgzniejszych
korporacji $wiata wedlug Fortune’. Na 500 podmiotéw notowanych w roku
2009%, az 179 to korporacje europejskie, w tym 163 pochodza z Unii Europej-

7 Ranking Fortune prezentuje korporacje uwzgledniajac, jako podatkowe wartosé przycho-
déw ze sprzedazy dokonywanej przez korporacj¢. Inne rankingi publikowane sa takze przez
magazyn BusinessWeek. ,,BusinessWeek” stworzyt ranking ,,The Global 2000” (wczesniej Global
1000, Global 1200), klasyfikujacy korporacje transnarodowe wedtug wartosci rynkowej, co z kolei
umozliwia ocen¢ biezacej kondycji finansowej korporacji (dodatkowo uwzglednia obok wartosci
rynkowej spotki takze wielkos$¢ zysku/straty, wielkos¢ aktywow i wielko$¢ sprzedazy). Szerzej:
Rosinska-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, wsrod ktorych 129 zlokalizowanych jest w panstwach strefy euro (m.in.: 40
we Francji, 39 w Niemczech, 12 w Hiszpanii, 12 w Holandii, 10 we Wloszechg).

Na poczatku lat 90. XX w. sytuacja wygladata inaczej. Dziesi¢¢ korporacji
notowanych w 1990 r. byly to przedsigbiorstwa brytyjskie, (podobnie jest
w 2008 1., z tym, Ze sa to juz inne podmioty). W rankingu WIR pozostaty caty
ten okres pozostawaly British Petroleum (BP) i British American Tobacco
(BAT) Dwie z firm Glaxo i SmithklineBeecham potaczyly si¢ i powstato
GlaxoSmitkline, Grand Metropolitan przeksztatcit si¢ w Diageo. Drugim
panstwem, nienalezacym do strefy euro, w ktorym zlokalizowanych jest kilka
liczacych si¢ europejskich korporacji jest Szwajcaria. W 1990 r. byto ich sze$é:
ABB, Nestle, Roche, Ciba-geigy, Sandoz i Holderbank. W 2008 r. w rankingu
WIR2009 uplasowaty si¢ cztery korporacje szwajcarskie: Nestle (pozycja 28),
Roche Group (pozycja 32), Holderbank (obecna nazwa Holcim — pozycja 76)
i Novartis (powstaty w 1996 r. z polaczenia wezesniej wymienionych Sandoza
i Ciby— pozycja 93). Ze szwedzkiej piatki (Volvo, SKF, Stora, SCA, Electrolux)
notowanej w 1990 r. pozostato jedynie Volvo, (ktore juz obecnie wtasciwie nie
jest szwedzka marka).

Przygladajac si¢ blizej rankingom opracowywanym przez UNCTAD za lata
1990-2008 mozna stwierdzi¢, ze swiatowa czolowka KTN wiasciwie si¢ nie
zmienia. Grupa korporacji transnarodowych, posiadajacych najwigksze majatki
zagraniczne (powyzej 100 mld USD kazda) to niezmiennie te same podmioty,
ktére jedynie zamieniaja si¢ miejscem w rankingu lub zmieniaja nazwy. ,,Nowe”
podmioty w rankingu to bowiem najczesciej w istocie efekt polityki konsolidacji
majatkow wczesniej istniejacych przedsigbiorstw, czyli postgpujacego wraz
z rozwojem rynku przedsigbiorstw procesu mi¢dzynarodowych fuzji i przejeé
(M&As)'’. Na przyktad ,,numer dwa” w notowaniu za rok 2008, czyli Vodafone
Group zdobyt swoja pozycje dzigki przejeciu niemieckiej korporacji Mannesm-
mann AG., ktéra jeszcze 1999 roku figurowata w raporcie WIR (pozycja 18)
samodzielnie''. W ten sposéb brytyjski operator (Vodafone) uzyskat dostep do

? Belgia posiada w rankingu 5 korporacji, deklarujacych ja, jako kraj pochodzenia. Finlandia,
Portugalia, Austria ulokowaty po 2 korporacje w rankingu, Luksemburg, Irlandia po 1. Spoza
strefy euro: 26 Wielka Brytania, 6 Szwecja, 2 Dania, po jednej Polska i Wegry. Panstwa europej-
skie spoza UE 1 strefy euro Szwajcaria (15) Norwegia (1). Gdyby doliczy¢ do grona ,,europejskie-
20” Rosje (8) 1 Turcje liczba ta zblizataby si¢ niemal do 200 podmiotow.

1%Szerzej na temat procesu miedzynarodowych fuzji i przejeé z udziatem korporacji transna-
rodowych: Rosifiska-Bukowska M; Rola korporacji transnarodowych w procesach globalizacji.
Kreowanie globalnej przestrzeni biznesowej; Wyd. Marszatek-Dom A. Wyd. Duet; Torun 2009;
s. 203-270

"Kiedy Vodafone pojawit si¢ po raz pierwszy po transakcji przejecia Mannesmann byt no-
towany w rankingu w 2000 r. i uzyskat wowczas pozycj¢ lidera. Por. World Investment Report
2001: Promoting Linkages; United Nations UNCTAD; New York— Geneva 2001; table IV.1.; s. 86
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ogromnego rynku telekomunikacyjnego niejako ,,obchodzac” problemy zwiaza-
ne z pozostawaniem poza strefa euro. Konsolidacja aktywow w wyniku pode;j-
mowania kolejnych przejeé jest takze wykorzystywana przez inne korporacje
notowane w czotowce rankingu WIR jako metoda ,,wciagania” kapitatu do
strefy euro. W ten sposob m.in. postgpowaty niemieckie firmy jak: Volkswagen,
Daimler, Siemens czy francuskie France Telecom (FT), GDF Suez, EDF, Total
jak 1 zarejestrowany w Luksemburgu ArcelorMittal. Pomyst na ekspansj¢ po
utworzeniu zintegrowanego obszaru walutowego polegal na wykorzystaniu
internalizacji, jako metody poprawy efektywnosci na rynkach poza strefg euro.
Korporacje realizujac strategie ekspansji kupowaly aktywa podmiotéw w pans-
twach nienalezacym do strefy euro (np. w Polsce przejecie Telekomunikacji
Polskiej przez FT czy polskich hut przez Arcelor). W ten sposob korporacje nie
tylko poprawialy swoja pozycj¢ rynkowa, poprzez wzrost udziatu w rynku
globalnym, ale ,,omijaly”” niedogodnosci transakcji rynkowych.

Analizujac histori¢ korporacji z czolowych dwudziestu miejsc rankingu
WIR2009 mozna zaryzykowac tezg, ze ustanowienie zintegrowanego obszaru
walutowego mialo istotny wptyw na modele rozwojowe tych przedsigbiorstw
a konkretne odbicie dokonywanych rekonstrukcji znajdujemy w poprawie
wskaznikéw ich potencjatu ekonomicznego (zmiany aktywow 1 wielkosci
sprzedazy, zwltaszcza dla lat 1999-2001 i po tym okresie).

2. Korporacje europejskie w gronie dwudziestu najpotezniejszych
korporacji w World Investment Report 2009

Analizie poddano pierwsza dwudziestke rankingu World Investment Report
UNCTAD z roku 2009 (WIR 2009) —list¢ przedstawia tabela 2. Wsrod 20 kor-
poracji sklasyfikowanych w tym gronie az 14 to korporacje europejskie, w tym
12 ma siedziby zlokalizowane na terenie strefy euro. Zatem w 2008 r. wsrod 20
korporacji najpotezniejszych korporacji transnarodowych 60% stanowia
podmioty utozsamiajace si¢ z obszarem strefy euro, w wigkszosci sa to przed-
sigbiorstwa niemieckie (5) i francuskie (4)", czyli pochodzace z dwdch najpo-
tezniejszych gospodarek jednolitego obszaru walutowego. Przyjmujac, jako
definicj¢ strefy euro jej obecny obszar w tabeli 3 przedstawiono zestawienie
rozktadu geograficznego lokalizacji najpote¢zniejszych KTN (wg UNCTAD)
w roku 1990, 1999 i 2008. Zakres czasowy badania obejmuje lata 1990-2008, co
umozliwia ocen¢ zmian dekadg¢ przed i dekadg 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 Wsrod badanych w tej czesci opracowania korporacji europejskich strefy euro. Ponadto po
jednej korporacji ulokowanej w 20 KTN maja Holandia (Shell- wraz z Wielka Brytania),
Luksemburg (ArcelorMittal) i Hiszpania (Telefonica).
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Tabela 2. Ranking najpot¢zniejszych korporacji transnarodowych $wiata wg World Investment
Report UNCTAD za rok 2008 (WIR 2009)

Wartos¢ Wartos¢
. aktywow aktywow
Nazwa korporacji . . \ .
(stosowany skrét nazwy) Kraj pochodzenia ogdtem  [zagranicznych
W e wmld USD | wmld USD
(2008) (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 2824 2223
4. British Petroleum Company Plc Wielka Brytania 228,2 187,5
(BP)
5. ExxonMobil (Exxon) Stany Zjednoczone 228,0 161,2
6. Toyota Motor Corporation Japonia 320,2 183,3
(Toyota)
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 1429 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 2327 119,4

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie: World Investment Report 2009; Transantional
Corporations, Agricultural Production and Development; Table A.1.10; s. 228
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Tabela 3. Liczba korporacji transnarodowych wedhug kraju pochodzenia dla pierwszej 20 rankingu
WIR UNCTAD (100 najpotezniejszych niefinansowych korporacji transnarodowych)
dla lat 1990, 1999, 2008

Liczba korporacji
Lokalizacja siedziby KTN w danym roku

w rankingu WIR
Obszar lokalizacji siedziby Panstwa reprezentujace obszar 1990 | 1999 | 2008
Ameryka Potnocna i Stany Zjednoczone, Kanada, Meksyk,

. 7 6 5

Potudniowa Wenezuela
Azja i Australia Japonia, Chiny, Hong Kong, Korea Pd., 3 ) |

Malezja, Australia, Nowa Zelandia

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

10 12 14

Ogotem 20 20 20
Strefa ,,euro” (z grona Niemcy, Francja, Wlochy, Hiszpania,
ogolu korporacji europej- | Luksemburg, Niderlandy, Finlandia, 5 9 12
skich) Irlandia

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

Na podstawie danych przedstawionych w tabeli 3 mozna wyraznie dostrzec,
ze tylko obszar europejski, w tym unii walutowej (strefy euro) charakteryzuje sie
wzrostem liczby korporacji notowanych w pierwszej ,,dwudziestce” rankingu
WIR UNCTAD. Z kazda dekada spada liczba korporacji amerykanskich jak
i azjatyckich. Oczywiscie mozna uznaé, ze liczba panstw zaliczonych do
obszaru europejskiego jest nieporéwnywalnie wigksza niz w obu pozostalych
przypadkach, ale skoro takie dysproporcje nie wystgpuja w gronie 100 najpotez-
niejszych korporacji (por. tabela 1) a jedynie w ,$cistej” czotdwce, wydaje sig,
ze mozna uznaé to za sukces europejskiej $ciezki rozwojowe;.

Analiza przemian zachodzacych w korporacjach strefy euro ma na celu od-
powiedZ na pytanie: jak najsilniejsze przedsigbiorstwa na zintegrowanym
obszarze walutowym funkcjonowatly bezposrednio przed zastapieniem walut
narodowych ich kraju pochodzenia przez wspdlny pieniadz europejski i w jaki
sposéb dostosowywaly sie do nowej sytuacji, juz po wprowadzeniu euro.
Badanie dotyczy¢ bedzie jedynie zmian w strategiach rozwojowych korporacji,
a Scislej strukturze wlasnosciowo—organizacyjnej podmiotu.

Oczywistym jest, ze przedsigbiorstwa podejmujq okreslone dziatania po to,
aby jak najlepiej wykorzystaé swoje szanse i zminimalizowa¢ ewentualne za-
grozenia ptynace z otoczenia. Tworzenie zintegrowanego obszaru walutowego
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w Europie odbywalo si¢ etapami i dlatego wigkszos¢, zwlaszcza duzych
podmiotow odpowiednio wczesnie podjeta kroki zabezpieczajace ich interesy.
Analizujac histori¢ rozwoju poszczegdlnych korporacji, zwlaszcza migdzy
rokiem 1990 a latami 1999-2001 i nastgpnie obserwujac zmiany struktur
organizacyjnych a przede wszystkim powstajacy system powiazan (po 2001
roku) mozna prébowac oceni¢ zdolnosci dostosowawcze danego podmiotu.
Najsprawniej dziatajace korporacje odpowiednio przygotowujac si¢ do zacho-
dzacych zmian widocznie poprawity swoje pozycje rynkowe. Przyktadami, jak
dzigki umiej¢tnemu wykorzystaniu potencjatu zintegrowanego rynku mozna
uzyskac¢ wzrost konkurencyjnosci moga by¢, jak pokazuje analiza przeprowa-
dzona w tabeli 2, niemieckie i francuskie korporacje, ktore dynamicznie wkro-
czyty do $wiatowej czotowki najpotezniejszych KTN swiata.

W dalszej czgsci opracowania przedstawiono studia przypadkow, uwzgled-
niajace histori¢ rozwoju danej korporacji oraz zmiany struktury organizacyjnej,
w tym systemu powiazan dla tych wilasnie korporacji. Kazdy przypadek uzupet-
nia analiza statystyczna aktywow, sprzedazy, zatrudnienia za lata 1990-2008.

3. Modele rozwojowe najpotezniejszych niemieckich i francuskich korporacji
(w kontekscie utworzenia zintegrowanego obszaru walutowego)
— studia przypadkow

W tej czgsci opracowania przedstawione zostang cztery koncepcje rozwo-
jowe konkretnych korporacji, ktore przynajmniej czgSciowo mozna uznaé za
sposéb ich dostosowywania si¢ do zmieniajacych si¢ uwarunkowan makroeko-
nomicznych, jakimi sg m.in. wymogi funkcjonowania w ramach obszaru
jednowalutowego. Lata 1999-2001 uznano za okres uksztattowania si¢ zinte-
growanego obszaru walutowego (strefy euro)”, dlatego analizy prowadzono
dekade przed (1990 r.) i niemal dekade po zaistnieniu tego faktu (2008 r.'*).

Jako studia przypadkow przedstawione zostang modele rozwojowe dwdch
francuskich korporacji —Total i EDF oraz dwoch niemieckich —E.ON i Volkswa-

13 Oficjalna decyzja o rozpoczeciu budowy UGW (unii gospodarczej i walutowej) i wprowa-
dzaniu wspolnej waluty zapadta dopiero na poczatku lat 90. XX w., ale juz wczesniej (w 1970 r.)
pojawialy si¢ pierwsze takie plany (Plan Wernera). Od 1 stycznia 1999 r. wprowadzono euro
w obrocie bezgotowkowym a od 1 stycznia 2002 r. w obrocie gotowkowym, zatem okres 1999—
2001 wydaje si¢ uzasadniona cezura czasowa, oddzielajaca system gospodarczy UE przed i po
wprowadzeniu wspdlnej waluty.

'* W tym wypadku ograniczenie wynika z faktu dostepnosci poréwnywalnych danych. Ra-
porty WIR publikuja dane zweryfikowane jednak z opdznieniem czasowym. Zasadniczo peine
dane za dany rok publikowane sa z dwuletnim opdznieniem. W raporcie WIR2009 wyjatkowo
podano dane za 2007 (petne) i za 2008 (dla niektorych podmiotdéw jeszcze szacunkowe).
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gen. Wybor podmiotdw podyktowany jest faktem, ze Francja i Niemcy umiesci-
ty w rankingu Global 500" najwigksza liczbe korporacji, biorac pod uwage kraje
Unii Europejskiej— odpowiednio 40 i 39 korporacji. Z kolei konkretnie te cztery
korporacje to po dwie najwyzej notowane podmioty francuskie i niemieckie
w rankingu UNCTAD (podobnie w innych rankingach np. The Global 2000'°).

Total jest wiodaca wielonarodowa firma branzy petrochemicznej, zatrud-
niajaca blisko 100 tys. pracownikow oraz operujaca w ponad 130 krajach.
Lacznie z filiami i oddziatami plasuje si¢ na czwartym miejscu na liscie przed-
sigbiorstw handlowych w branzy petrochemicznej na §wiecie (2009). Przychody
firmy w 2009 r. wyniosty prawie 235 mld USD.

Korporacja powstata w roku 1924, jako Compagnie Frangaise des Pétroles
(CFP). Zostata wowczas zatozona przez rzad francuski i miala by¢é narodowa
spotka z branzy naftowej. Od poczatku jej istnienia silnie zaangazowany byt
w nig kapital prywatny, jednak dopiero lata 90. XX w. to niemal catkowita
prywatyzacja jej majatku'’ i mozna odnies¢ wrazenie, ze w ten sposéb wiasnie
spotka przygotowywala si¢ do uczestnictwa w jednolitym rynku europejskim.
Dzigki temu korporacja, jako podmiot z kapitatem prywatnym mogta rozpoczaé
rzeczywiste dziatania rynkowe. W 1999 r. nastapita fuzja Total i PetroFina (nowa
Grupa przybrata nazwe Totalfina) a nastgpnie w 2000 r. w wyniku fuzji Totalfina
1 Elf Aquitaine powstatTotalFinaElf (w 2003 r. zmienit nazwe na Total).

Powstaje pytanie— czy mozna powiazaé te zmiany z tworzeniem zintegro-
wanego obszaru walutowego, poza zbieznoscia czasowa? Oczywiscie nie
wprost, ale niewatpliwie poglebianie integracji gospodarczej na poziomie
panstw (wspolny rynek i przejscie do UGW) wymusilo zmiany w sferze
przedsigbiorstw. Konieczna byta chociazby rewizja przepisow dotyczacych
pomocy panstwa (zasady konkurowania na jednolitym rynku) czy uwzglednienie
mozliwosci wejscia na rynek konkurentow z innych panstw cztonkowskich. Tak
wiec, samo otwarcie rynku nastapilo juz wraz z ustanowieniem wspdlnego
rynku, ale wprowadzenie wspdlnej waluty znacznie usprawniato transakcje
wewnatrz jednolitego obszaru. W przypadku Total zmiany struktury wtasnosci
dodatkowo przestawilty przedsiebiorstwo (stato 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 zajeta pozycje 11, VW pozycje 15 a EDF 27 na
notowanych 2000 podmiotow. Wsrdd niemieckich korporacji niefinansowych w tym rankingu
silniejsze od spotki E.ON. (pozycja 62) okazaly 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

7'W 1992 r. nastepuje podziat akcji cztery do jednego (four-for-one stock split) i rzad Francji
redukuje bezposrednie udziaty w Total z 31,7% do 5,4%. W roku 1996 nastgpuje redukcja
zaangazowania panstwa francuskiego do poziomu 0,97%, co mozna uzna¢ za catkowita prywaty-
zacj¢ spotki.
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tem) na inne tory. Korporacja musiata opracowa¢ nowg strategi¢ rozwoju.
Model rozwojowy, zaktadajacy konsolidacje¢ rynku krajowego sprawil, ze Total
wszedt do grona najpotezniejszych korporacji petrochemicznych s$wiata'®.
Wowczas dopiero stal si¢ liczacym partnerem dla wiodacych spotek sektora
paliwowego a dodatkowo uzyskat kolejny atut (wartos¢ dodana), jako podmiot
reprezentujacy jednolity obszar walutowy. W konsekwencji rozpoczat wielo-
ptaszczyznowa ekspansje, nawiazujac wspolprace z brytyjsko—holenderskim
Shell-em, amerykanskim Exxon—em, finskim Neste Oil. Pomyst prywatyzacji
i ekspansji kapitalowej, niejako wymuszony przez integracj¢ gospodarcza okazat
si¢ zatem w pelni trafiong koncepcja.

Warto$¢ rynkowa Total (wedtug rankingu Global 2000"°) zmienita si¢ zna-
czaco w latach 1999-2000, gdyz wzrosta z 30,20 mld USD do 116,32 mld USD
(zmiana o blisko 300%), co bylo wlasnie zwiazane z polityka fuzyjna firmy.
W kolejnych latach w konsekwencji podjgtych dziatan umi¢dzynaradawiajacych
dziatalno$¢ korporacji’ wartos¢ rynkowa Total systematycznie rosta (w roku
2008 osiagneta maksymalna wartos¢ ponad 180 mld USD?'), podobnie jak inne
parametry (np. mi¢gdzy rokiem 1998 a 1999 nastgpito niemal potrojenie aktywow
rok do roku— tabela 4), obrazujace sytuacj¢ rynkowa przedsigbiorstwa. State
zapotrzebowanie na surowce pozwala sadzié, ze trend ten utrzyma si¢, bowiem
korporacja kontynuuje swoja polityke ekspansji, ktora opiera na silnych podsta-
wach, czyli konsolidacji majatku wymuszonej niejako postgpami integracji
europejskiej. W ten wilasnie sposdéb mozna powiaza¢ poprawe sytuacji spotki
z procesem integracji a nasilenie w latach 1999-2000 juz konkretnie z budowa-
niem zintegrowanego obszaru walutowego.

'8 W roku 1999 EIf zajmowat 40 pozycje w rankingu (WIR2001) i posiadat trzykrotnie
mniejsze aktywa (43 mld USD) od potentatow branzy — Exxona (pozycja 2, aktywa 144 mld USD)
i Shella (pozycja 3, aktywa 114 mld USD). W roku 2000 TotalFinaElf zajal pozycje 19
z aktywami 81,7 mld USD (WIR2002) a w 2001 juz 10 (WIR2003 ) posiadajac 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.

1 Special Report Global 2000; op. cit.

2 Na przyktad w roku 2005 Total nabywa 30 filii detalicznych ExxonMobil w 14 krajach
Afryki, uzyskuje zgod¢ wiadz chinskich na zalozenie joint venture z firma Snochem w celu
stworzenia sieci 200 stacji benzynowych.

2l Rok 2009 to znaczny jej spadek, spowodowany nie tylko kryzysem finansowym, ktory
dotknat wszystkie korporacje, ale takze skandalami wokét firmy. Dotyczy to m.in. oskarzen
cztonkéw zarzadu Total (w tym najwyzszego kierownictwa) o naruszanie prawa w realizacji
wydobycia ropy w Iraku i wspotpracy z rezimem Saddama Husajna. Wykryto m.in. znaczace
nieprawidlowosci w realizacji ONZ-owskiego programu ,,Ropa za zywno$¢”.
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Tabela 4. Aktywa, sprzedaz, zatrudnienie Total w latach 1990-2008

rAktywa Aktywa Spr%edaz Sprzed.az Zatruflnienie Zatrudnienic zagr.

Lata ogotem w mld|  zagranica ogotem zagranica ogoiem, W tys. 0s6b
USD w mld USD wmldUSD | wmldUSD | w tys. 0sob
T|P|E|T|P|E|T|P|E|T|P|E|T|P|E|T]|P|E

1990|20,6/12,3]42,6/10,87(9,47| 17,0 |23,6/17,4(32,4(17,1| 5,7 |11,4/46,023,8/90,0| 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
1992120,9(10,7(45,1{12,6719,57|21,6"[25,916,7|36,2[14,9| 15,07 [13,2|51,1{15,5(87,9| 28,5 | 10,5 |32,0"
1993]9,0 [11,145,5| 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(28,411,5[49,4/15,0"(7,3 [26,97[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(23,07( 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| 252 |42,0| 184" (26,7 | 31,9 |423| 234 [256] 544 |83,7] 398  [40,5
1998 27,0 (432 186" 20,7 | 28,6 [37,9] 208 [21,8] 572 |850| 351 [42,0
1999| 77,6 |43.2| 546" [188 | 39,6 [358| 31,6 [257| 744 |57.4| 505 (29,7
2000, 81,7 33,1 105,8 82,5 1233 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 1233 1114 62,2
2005 1257 108,1 178,3 133,0 112,9 64,1
2006  138,6 120,6 192,9 146,7 95,1 572
2007  167,1 143,8 2337 177,8 96,4 59,1
2008  164,7 1414 250,5 189,8 97,0 59,9

(Total — T, Petrofina — P, Elf Acquitane — E)
 dane oszacowane na podstawie $redniej arytmetycznej
" obliczono, jako iloczyn aktywéw (sprzedazy, zatrudnienia) ogétem i wartosci TNI w danym
roku; dla lat 1990 i 1992 obliczono wskaznik TNI ze wzoru.

** Dane dla 1991, 1993,1994 roku liczone, jako $rednia geometryczna z lat 1990 i 1992.

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

Druga analizowang spotkg francuska jest notowana na pozycji 8 rankingu
WIR2009 Electricite de France (EDF), ktora powstala w 1946 r. w wyniku
nacjonalizacji przemystu energetycznego na rynku francuskim. Obecnie EDF
jest jedna z najwiekszych firm energetycznych na swiecie, ktora zajmuje si¢ nie
tylko obrotem energia, ale przede wszystkim projektowaniem, budowgq i eks-
ploatacja zrédet energii elektrycznej, sieci przesytowych i rozdzielczych.
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W przypadku EDF sytuacja jest specyficzna mamy, bowiem do czynienia
z przedsigbiorstwem panstwowym o wrecz autarkicznym nastawieniu. Dopiero
w 1992 r. kierownictwo EDF podjelo decyzje o migdzynarodowym rozwoju
firmy. Zaczgto wowczas skupowac udziaty w elektrowniach i przedsigbior-
stwach energetycznych w Europie (takze na $wiecie). W ten sposéb budujac
potencjal na obszarze jednolitego rynku. W roku 2001 spodtka po raz pierwszy
pojawia si¢ w rankingu WIR, majac ulokowane zagranica 28 mld USD. W roku
2004 dyrektywy unijne zmuszaja Francj¢ do otwarcia 70% rynku energii, co
powoduje wprowadzenie wolnej konkurencji i skutkuje dalsza reorganizacja
firmy (korporacja zmienita status na publiczng spotke akcyjna, ale panstwo
zachowato 85% udziatow w firmie). Kolejne kroki to uruchamianie programu
inwestycyjnego zwigzanego z przygotowaniem EDF na calkowita komercjaliza-
cje rynku (2006-2007). W roku 2008 korporacja posiadata juz aktywa zagra-
niczne blisko 130 mld USD a jej warto$¢ rynkowa osiaga 170 mld USD?.
Aktywa korporacji migdzy rokiem 2001 a 2008 wzrosty ze 120 mld do 280 mld
USD (por. tabela 5).

Tabela 5. Aktywa, sprzedaz, zatrudnienie Electricite de France w latach 2001-2008

Aktywa Sprzedaz Zatrudnienie

Lata (w mld USD) (w mld USD) (W tys. 0sdb)
ogbltem zagranica ogbltem zagranica ogbltem Zagranica

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 74,0 339 156,0 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

Zrédto: opracowanie na podstawie: ,,The world’s top 100 non-financial TNCs, ranked by
foreign assets”, z poszczegdlnych 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 kontekscie budowy jed-
nolitego obszaru walutowego to przede wszystkim uzmystowienie sobie daty
wkroczenia przez przedsigbiorstwo na ,,nowa” Sciezke rozwoju. Wlasnie w roku
1992, czyli momencie ustanowienia jednolitego rynku europejskiego i przejscia
do budowy UGW w Europie, EDF postanowito z narodowej spotki energetycz-
nej przeksztatci¢ si¢ w liczacego si¢ gracza rynku ogolnoeuropejskiego. W tym
miejscu warto odwotac¢ si¢ od razu do kolejnego studium przypadku analizowa-
nego w niniejszym opracowaniu, czyli niemieckiej spotki energetycznej E.ON.
(notowanej w WIR2009 na pozycji 10). Dostrzec mozna, bowiem pewne
podobienstwo zasad koncepcji rozwojowej E.ON. i EDF, mimo r6éznych krajow
pochodzenia i catkowicie innych zrodet kapitatu.

E.ON. jest to korporacja, ktora powstata w roku 2000 na skutek fuzji przed-
sigbiorstw VEBA (Vereinigte Elektrizitiits— und Bergwerks Aktiengesellschaft)
oraz VIAG -byla to najwigksza fuzja w historii niemieckiego przemystu.
Obecnie E.ON. jest jedng z kluczowych spotek uzytecznosci publicznej w Euro-
pie. Warto$¢ rynkowa korporacji mi¢dzy rokiem 2001 (12 mld USD) a rokiem
2008 (126 mld USD) wzrosta az 10-krotnie™ a aktywa 7-krotnie (odpowiednio
2001 r.— 90 mld a 2008 r.— 220 mld USD- tabela 6).

Analiza zmian wskaznikéw dla korporacji E.ON. z pewnoscia odzwiercie-
dla strategi¢ umacniania pozycji na zintegrowanym rynku UE a takze budowanie
,»przyczotkow” na obszarze panstw wowczas jeszcze kandydujacych do czton-
kostwa. Proces ten jest odpowiednikiem ekspansji EDF na rynki zagraniczne,
rozpoczetej wraz z decyzja o umigdzynaradawianiu dziatalnosci tej dotychczas
narodowej spotki. I tak, w 2001 r. miato miejsce porozumienie E.ON Energie
z City Council of Espoo w celu zakupu 34% udziatow Espoon Séihko. W 2002 r.
E.ON. przejat brytyjski Powergen (i jego amerykanskie filie -LG&E Energy),
niemiecka korporacje Thiiga (Thiiringer Gas AG) oraz wegierskiego Eszak—
dundntili Aramszolgdltaté (Eddsz). Podpisat tez joint venture z Allianz Capital
Partners oraz otrzymat zgodg¢ na przejecie Ruhragas (ostatecznie przejat
Ruhragas AG w 2003 r). Rok 2004 to takze umowy o wspotpracy przy strate-
gicznych projektach z OAO Gazprom oraz z bulgarskim rzadem na wigkszo-
sciowe dostawy energii do Gorna Oryahovitza i Varna. Spektakularne wejscie
firmy na rynki Europy Srodkowo—Wschodniej rozpoczeto przejecie wegierskie-
go MOLa (2004 r.) i rumunskiej Electrica Moldova (2005 r.). Kolejne dziatania
umacniaty pozycje korporacji na rynku strefy euro, glownie Hiszpanii, Francji,
Beneluxu, Wloch. Kluczowe znaczenie mialo przejecie portfolio aktywow
Endesy (2007 r.). oraz podpisanie umowy joint venture RWE 1 E.ON. (elektrow-
nie jadrowe w Wielkiej Brytanii).

2 The BusinessWeek Global 1000”; , The BusinessWeek Global 1200” i ,,The Global
20007; http://www.forbes.com/lists/2009/18/global-09 The-Global-2000 Rank.html; 2010.03.03
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(Veba Group i Viag AG) w latach 1990-2008

Tabela 6. Aktywa, sprzedaz, zatrudnienie i wskaznik umigdzynarodowienia E.ON.

Aktywa Aktywa Sprzedaz Sprzedaz | Zatrudnienie | Zatrudnienie
ogdtem w mld|zagranica w mldjogoétem w mld| zagranica w |  ogdtem w zagr. w tys.
Lata USD USD USD mld USD tys.osob 0sob
Veba | Viag | Veba | Viag | Veba | Viag | Veba | Viag | Veba | Viag | Veba | Viag
1990 30,8 - 6,6" - 329 | - 9,5 - |106,9 - 14,7 -
19917 | 313 | - | 67| - [302| - |77 | - |[1227| - |218 | -
1992 324 - 6,5 - 394 | - 10,5 | — |129,8 - 21,7 -
1993 32,0 - 122 - 353 | - 10,8 | — | 1283 - 32,3 -
1994 38,6 | 233 | 7,7 11,2 | 43,7 | 17,8 | 12,4 | 8,6 | 126,9 | 86,0 | 23,9 | 41,3
1995 | 40,1 | 254 | 83 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 | 449 | 22,2 | 14,1 | 11,7 | 1284 | 90,7 | 27,7 | 459
1997 45,0 | 32,7 | 104 174 | 462 | 27,6 | 16,0 | 159 |130,0 | 956 | 32,2 | 51,07
1998 522 | 34,8 |14,7° | 192" | 49,0 | 27,9 | 14,7 | 16,3 | 116,8 | 85,7 | 39,2 | 42,0
1999 558 (342|151 | 14,8 [ 39,1 | 19,6 | 24,5 | 11,1 | 131,6 | 81,8 | 49,6 | 41,7
2000 115,0 453" 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 1554 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 1234 101,2 41,4 90,8 53,3
2008 218,6 141,2 120,7 50,4 96,6 57,3

" Obliczono, jako iloczyn aktywow (sprzedazy, zatrudnienia) ogélem i wartosci TNI w da-
nym roku.

™ Dane dla 1991 roku liczone, jako $rednia geometryczna z lat 1990 i 1992; odpowiednio
1996 z lat 1997 1 1994 a 1995 z lat 1996 1 1994.

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

W konsekwencji przyjetej sciezki rozwoju, bedacej niewatpliwie przygoto-
waniem zaréwno EDF jak i E.ON. do funkcjonowania na zintegrowanym
i wysoce konkurencyjnym jednolitym rynku unijnym (strefy euro) obie korpora-
cje zgromadzily wysokie 130-140 miliardowe™ aktywa zagraniczne. Dzigki

2 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.1.10.; s. 228
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temu z narodowych dostawcow energii staty si¢ korporacjami transnarodowymi
zdolnymi wptywaé na europejski a nawet globalny rynek doébr publicznych
(energia, gaz, woda). Procesy coraz glgbszego scalania panstw UE a zwtaszcza
strefy euro, w kontekscie faktu, ze energia to dobro strategiczne miaty niewat-
pliwie kluczowe znaczenie.

Ostatnie przywotane w niniejszym opracowaniu studium przypadku to mo-
del rozwojowy korporacji Volkswagen Group, reprezentujacej branz¢ motory-
zacyjna. W tym przypadku przemyslana strategia rozwoju, realizowana konse-
kwentnie 1 czasem nawet wydawaloby si¢ opieszale okazata si¢ bardzo sku-
teczng receptag na sukces w dlugim okresie. Volkswagen Group w catym
badanym okresie utrzymywala si¢ w pierwszej dwudziestce rankingu WIR (od
pozycji 6 do 18%). Strategia VW opiera si¢, podobnie jak w poprzednich
analizowanych korporacjach na gromadzeniu aktywéw, w tym zwlaszcza
zagranicznych. Dla VW bylo to wiaczanie pod skrzydta koncernu (VW GRO-
UP) kolejnych marek™, aby w ten sposob dokonaé niemal pelnego pokrycia
rynku. W konsekwencji aktywa korporacji wzrosly w okresie 1990-2008 ponad
S—krotnie (z 42 mld do 233 mld USD), a zagraniczne nawet 6—krotnie (z 20 mld
do 124 mld USD), sprzedaz zwigkszyla si¢ niemal 4—krotnie (z 42 mld USD do
blisko 160 mld USD) a liczba pracownikow powigkszyta si¢ o blisko 100 tys.
osob (tabela 7).

Koncepcja rozwoju grupy VW takze bazowata, zatem na konsolidacji akty-
wow, poczynajac od rynku krajowego (przejecie Auto Union, wlasciciela marki
Audi) a nastgpnie ekspansji na inne rynki. W modelu rozwojowym koncernu
mozemy dostrzec dos¢ wyrazng zbiezno$¢ z procesem integracji gospodarczej
w Europie. I tak, w 1986 r. Hiszpania zostaje przyjeta w poczet cztonkow EWG
a VW przejmuje 51% udziatéw w hiszpanskim Sociedad Espariola de Automovi-
les de Turismo, SA (SEAT, w latach 90. XX w. udziat ten wzrost do 99,9%).
Perspektywa wiaczania krajow Europy Srodkowo—Wschodniej w struktury
Wspdlnoty sktaniata koncern do ,,spojrzenia” na potencjat tego rynku. W 1990 r.
nastapito przejecie przez VW czeskiej SKODA, automobilova a.s. Kolejne kroki
w podbijaniu rynku europejskiego to przejecie firmy Bentley (1998 r.) i zakup
od amerykanskiego Chryslera wloskiej marki Lamborghini. Szczegolnie istotna
w kontekscie tych rozwazan byta megafuzja VW AG i Scania AB (Szwecja)”’,
zmierzajaca do zdobycia silnej pozycji na rynku produkcji cigzardwek i autobu-
sow. Nie tylko umocnita ona korporacje, jako jednego z lideréw rynku motory-

% Wyjatek rok 1993 pozycja 27, ale z kolei juz w 1994 i 1995 awans na pozycje 6, najlepsze
pozycje VW w rankingu.

% Na Volkswagen Group sklada si¢ obecnie 10 znanych marek: Volkswagen, Audi, Bentley,
Bugatti, Lamborghini, Porsche, SEAT, Skoda, Suzuki oraz Volkswagen Commercial Vehicles
(w tym: MAN, Scania).

2TW 2006 r. VW zakupit kolejny pakiet akcji Scanii, uzyskujac 69% i 37,7% gtosow. 2008 r.
VW zwigkszyt swoje udziaty w Scanii do blisko 70% glosow.
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zacyjnego, ale wskazywata na S$cisty zwiazek jej posunig¢ rozwojowych
z makroekonomicznymi uwarunkowaniami rozwoju. Transakcja miata miejsce
w roku 2000 a zatem po inauguracji strefy euro (w obrocie bezgotdwkowym)
i decyzji Szwecji o wycofaniu si¢ z uczestnictwa w tym procesie. W ten sposob
korporacja ,,wessata” w swoja orbite wplywow silng marke spoza strefy euro.

Tabela 7. Aktywa, sprzedaz, zatrudnienie Volkswagen Group w latach 1990-2008

Lata Aktywa (w mld USD) Sprzedaz (w mld USD) | Zatrudnienie (w tys. 0sob)
ogodtem zagranica ogotem zagranica ogoltem zagranica
1990 42,0 20,2" 42,1 25,5 268,7 95,9
1991 44,2 21,1" 48,0 274 2708 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 52,4 433" 49,3 29,0 2423 96,5
1995 58,7 49,8 61,5 374 257,0 114,0
1996 60,8 33,5 64,4 41,0 260,8 123,0
1997 57,0 32,47 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 3244 160,3
2001 92,5 47,5 79,4 574 3244 157,6
2002 1442 57,1 82,2 59,7 3249 157,9
2003 150,4 57,8 98,3 71,2 334,9 160,3
2004 172,9 84,0 110,5 80,0 3425 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 aktywow (sprzedazy, zatrudnienia) ogélem i wartosci TNI w da-
nym roku; dla lat 1990 i 1992 obliczono wskaznik TNI ze wzoru.

" Dane dla 1991 roku liczone, jako $rednia geometryczna z lat 1990 i 1992.

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

Koncepcja rozwoju przyjeta przez VW Group w zasadzie nie rdzni si¢ wizji
budowania konkurencyjnosci pozostatych przedstawionych podmiotéow. Charak-
terystyczne jest, ze takze w tym przypadku mozna powiaza¢ ekspansj¢ z pro-
cesami integracyjnymi kontynentu. Drugim waznym elementem strategii VW
jest bardzo systematycznie postepujaca realizacja przemyslanej Sciezki ,,za-
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wlaszczania” przestrzeni catego rynku branzowego (motoryzacyjnego). Grupa
posiada w konsekwencji w ofercie i pojazdy luksusowe jak: Bentley, i sportowe
jak: Porsche, Bugatti i Lamborgini, uzytkowe: Scania, Man, czy wreszcie pelne
pokrycie tzw. tradycyjnego rynku konsumpcyjnego: od Skody, przez VW, Seata,
Suzuki do Audi. Zgromadzony portfel marek pozwala na poprawe pozycji
konkurencyjnej dzigki przenoszeniu sprawdzonych rozwigzan mi¢dzy produk-
tami i niwelowanie wahan poszczegoélnych segmentow rynku. Krytycy koncepcji
VW wskazywali na ,kanibalizacj¢®™” jednych marek przez inne, nalezace do
tego samego whasciciela. Okazato si¢ jednak, ze straty z tego tytulu sa znacznie
mniejsze, niz zyski z polaczenia. Mozna dokona¢ tu poréwnania, ze podobnie
wygladata sprawa wlaczenia Niemiec (marki niemieckiej -DEM) do zintegro-
wanego obszaru walutowego. Sama DEM byla silna jak VW, ale nie na tyle by
sprosta¢ wyzwaniom globalnej gospodarki XXI w., stad wejscie do strefy euro
i stworzenie grupy VW, to przemyslana reakcja na nowe globalne uwarunkowa-
nia rynkowe.

Podsumowujac podjete rozwazania, pozostaje odpowiedz na pytanie, na ile
mozna ,,wysyp” fuzji i przeje¢, stanowiacych droge konsolidacji majatkéw poszcze-
golnych korporacji powiaza¢ z utworzeniem jednolitego obszaru walutowego
w Europie? Wydaje si¢, ze we wszystkich analizowanych przypadkach istnieje taki
zwiazek, ale o charakterze posrednim. Niewatpliwie zmiany w makrootoczeniu,
jakie stanowi utworzenie zintegrowanego obszaru walutowego, jako kolejny krok
liberalizacji rynku wewngtrznego UE to impuls do przebudowy systemow organiza-
cyjnych korporacji. Poszukiwanie nowych korzystniejszych lokalizacji a tym
samym ustanawianie sieci powiazan zewnetrznych, przy rownoczesnym dostrzega-
niu korzysci z funkcjonowania w ,,zintegrowanym” $rodowisku powoduje chegé
przenoszenia transakcji do wnetrza systemu. Okazuje sig¢, ze najlepiej dzialaé
w ramach wlasnej struktury, co prowadzi do internalizacji (a zatem fuzji i przejec).
Konsolidacja aktywow na rynku krajowym pozwala korporacjom na zgromadzenie
majatku (przewaga wlasnosciowa), umozliwiajacego dalsza ekspansj¢ na obszar UE
(w tym kandydatow do czlonkostwa) a takze catej gospodarki §wiatowej (przewaga
lokalizacyjna) i rozbudowe wiasnych struktur organizacyjnych w celu poprawy
konkurencyjnosci (przewaga internalizacyjna)

Z analizy historycznej rozwoju poszczegolnych spoltek wynika, ze wszyst-
kie najpotgzniejsze korporacje swiata budowaly swoja potgge stopniowo,
wykorzystujac elementy paradygmatu OLI”. Nalezy przy tym zauwazyé, ze

8 Kanibalizacja marki oznacza ,,zjadanie” jednej marki tego samego koncernu przez druga
tego samego wiasciciela, z uwagi na ich upodabnianie si¢. Niektorzy np. twierdza, ze rozwinigty
projekt Skody Superb ,,zjada” VW. A audi Q5 Porscge Cayene,

% Mozna tu odwola¢ sie do paradygmatu OLI-. Dunninga J.H. Korporacje majac przewage
wiasnosciowa (konsolidacja majatku, marka), poglebiaja ekspansj¢ na rynki zewnetrzne (poszuki-
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w przypadku wskazanych korporacji europejskich, cho¢ historia podmiotow byta
roézna to model rozwojowy (np. E.ON. i EDF) po roku 2000 okazat si¢ bardzo
podobny. Migedzynarodowy rozwoj firm zaczat si¢, kiedy podely decyzje o inter-
nacjonalizacji swoich przewag wlasnosciowych (potencjatu zbudowanego na
rynku narodowym). Zwigkszajac swoje udziaty w przedsigbiorstwach konkuren-
cyjnych i pokrewnych (fuzje horyzontalne i wertykalne) realizowaty postulat
internalizacji z wykorzystaniem najkorzystniejszych lokalizacji. Interesujace
(a nawet intrygujace) jest jednak, ze bez wzgledu na branz¢ czy kraj pochodze-
nia korporacji (Total- Francja, petrochemia, VW- Niemcy, motoryzacja) okres
nasilenia ekspansji czasowo si¢ pokrywa. Wyjasnieniem moze by¢ wiasnie
poglebienie integracji w ramach UE. Lata 1999-2002 przyj¢te, jako wprowa-
dzenie jednolitego obszaru walutowego okazaty si¢ okresem nasilenia procesow
konsolidacyjnych, co moze oznaczaé, ze wydarzenie to dziatalo jak stymulator
ich dziatan. Gdyby, bowiem bazowa¢ wylacznie na analizie historii rozwoju
poszczegdlnych podmiotow dla kazdego z nich wydarzenia te winny by¢
umiejscowione w innym momencie, gdyz Sciezki rozwoju nie pokrywaly sig.
Oczywiscie nalezy tutaj zaznaczy¢, ze lata te odpowiadajg rowniez piatej fali
fuzji i przeje¢ miedzynarodowych (M&As)™, co nie pozwala z pewnoscia na
jednoznaczne uznanie, ze utworzenie strefy euro miato wptyw bezposredni na
proces konsolidacji korporacji europejskich. Zasadne w tej sytuacji jest uznanie,
ze M&As aktywizowaly si¢ z uwagi na tworzenie strefy euro, ale rownoczesnie
byly wynikiem ogdlnoswiatowej koniunktury.

Réwnoczesnie warto jednak zauwazy¢, ze po raz pierwszy M&As w Euro-
pie byty intensywniejsze niz na wiodacym dotychczas pod tym wzglgdem rynku
amerykanskim. W 1999 roku wartos¢ transakcji fuzji i przej¢¢ w Europie byla
wyzsza niz w Stanach Zjednoczonych®'. Przyczyna wzmozonej aktywnosci
korporacji europejskich byly postepujace procesy integracyjne, w tym wilasnie
wprowadzenie wspodlnej waluty. W konsekwencji pozycja Unii Europejskiej na
rynku fuzji i przeje¢ istotnie si¢ poprawita. Jeszcze w roku 1987 udziat UE
w $wiatowych M&As wynosit mniej niz jedng piata, wraz z utworzeniem
wspolnego rynku i rozpoczeciem budowy zintegrowanego obszaru walutowego
drastycznie wzrost (65% w 1992 r.). Obecnie udziat UE w $§wiatowych M&As
oscyluje stale wokdt 50-60%.

wanie lepszych lokalizacji) a réwnoczesnie chcac ominaé¢ niedogodnosci rynkowe stawiajg na
rozbudowg¢ wilasnych struktur (internalizacja).

39 W historii gospodarczej wskazuje sie dotychczas szesé takich fal, oznaczajacych nasilenie
procesow konsolidacji przedsigbiorstw. Fala pierwsza miata miejsce na przetomie wieku XIX
i XX, druga wystapita w poznych latach 20. XX w., trzecia w latach 60. XX w., czwarta w latach
80. XX w., piata w latach 90. XX w. a szésta w latach 2004-2007 (zakonczona w zwiazku
z globalnym kryzysem finansowym).

31 Por. Rosinska-Bukowska M; Rola korporacji..op. cit.; s. 229-231 oraz Dziworska K; Fuzje
i przejgcia przedsigbiorstw na $wiecie; [w:] Wybrane problemy wspotczesnej gospodarki
rynkowej; Fundacja Rozwoju Uniwersytetu Gdanskiego; Gdansk 2003; s. 63
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Potwierdzeniem poprawy pozycji korporacji europejskich rankingach swia-
towych, w zwiazku z wprowadzeniem wspoélnej waluty moze by¢, przywolywa-
ny juz ranking Global 500. Na 500 podmiotéw 40% to korporacje europejskie
(w tym ponad 70% z nich zlokalizowana jest w panstwach strefy euro), 35%
amerykanskie i 25% azjatyckie’>. Przewaga Europy nad pozostatymi dwoma
krggami kulturowo—cywilizacyjnymi niewatpliwie jest odzwierciedleniem suk-
cesu procesu integracji kontynentu, w tym utworzenia wspolnej waluty, ktora
juz obecnie, jako walutg narodowa postuguja si¢ 22 panstwa (16 w strefie i 6
poza nig), a kolejne planuja jej przyjecie (np. juz od 2011 Estonia).

Konkludujac rozwazania —pozycja korporacji europejskich w $wiatowych
rankingach, a zatem w $wiatowe] gospodarce rosnie i z pewnoscia przynajmniej
czg$ciowo mozna odnosi¢ to do utworzenia i rozszerzania zintegrowanego
obszaru walutowego.
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32 Liczba korporacji amerykanskich wynosi 154, w tym 140 ze Stanéw Zjednoczonych i 14
z Kanady. Liczba korporacji azjatyckich 120, w tym 68 japonskich, 37 chinskich, 14 potudniowo-
koreanskich. Wystepuja ponadto przedsigbiorstwa z Wenezueli, Meksyku, Malezji, Australii- stad
podane liczby nie sumuja si¢ do 500.
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Magdalena Rosinska-Bukowska
(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.



