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FUZJE W GOSPODARCE SWIATOWE]

WPROWADZENIE

W minionych latach w gospodarce $wiatowej byliSmy Swiadkami fali fuzji,
ktéra przyémita wczesniejsze tego rodzaju procesy. Ostatnio zjawisko to wyraznie
ostabto, a niektére szczegOlnie spektakularne fuzje okazaty sie chybione. Czyzby
owa fala fuzji nie byta niczym innym jak tylko moda, ktéra po czasie okazuje sie
zbiorowym szalenstwem? A moze dziatania te przyczynily sie do wyksztatcenia
nowych struktur zarzadzania, ktére sa konieczne, by sprostaé zmianom techno-
logicznym i nowym wzorcom miedzynarodowego podziatu pracy.

Ponadto rodzi sie takze pytanie, na ile owa fala fuzji sprzyja konkurencji na
rynkach miedzynarodowych. Czy wielkie koncerny dostosowujg sie jedynie do
otwierajacych sie w procesie globalizacji rynkéw, czy tez moze megafuzje stworzyty
nowe monopole na skale Swiatowg? Od odpowiedzi na to pytanie zalezy, jak polityka
gospodarcza powinna reagowa¢ na fale fuzji. By¢ moze trzeba miedzynarodowej
polityki konkurencji, aby mdéc skutecznie sprosta¢ Swiatowym monopolom.

Decydujagcym impulsem najnowszej fali fuzji jest globalizacja gospodarki
Swiatowej, ta za$ ma swoje zrodta w skokowym wzroscie miedzynarodowych
inwestycji bezposrednich. Pierwszy rozdziat daje przeglad aktualnych tendencji
globalizacyjnych i wskazuje na zwigzek miedzy inwestycjami bezposrednimi
a fuzjami transgranicznymi. Drugi omawia aktualne procesy tgczenia na tle
wczesniejszych fal oraz przedstawia podobienstwa iréznice. Kolejne dwa rozdziaty
podejmujg kwestie motywow najnowszej fali fuzji i jej konsekwencje dla zmian
w strukturze przedsiebiorstw. Rozdziat ostatni podsumowuje wyniki i rzuca $wiatto na
implikacje w sferze konkurencyjnosci wynikajace z zachodzacych proceséw scalania.

MIEDZYNARODOWE INWESTYCJE BEZPOSREDNIE A FUZJE TRANSGRANICZNE
Gdy $swiatowa wymiana handlowa i miedzynarodowe strumienie inwestycyjne

wzrastajg szybciej niz produkcja $Swiatowa, prowadzi to do pogtebienia miedzy-
narodowego podziatu pracy i integracji ekonomicznej gospodarek narodowych.
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Z takim procesem globalizacji mamy bez watpienia do czynienia w minionych
dziesiecioleciach, przy czym czynnikiem, ktéry przyspieszy! globalizacje, byty
przede wszystkim inwestycje bezposrednie. O ile $wiatowa produkcja i handel
Swiatowy od roku 1982 sie potroity, to inwestycje bezposrednie wzrosty siedemnas-
tokrotnie (tabela 1). Jak wielkie znaczenie dla gospodarki Swiatowej majg przedsie-
biorstwa miedzynarodowe, pokazuje jeszcze jaskrawiej eksport tworzonych przez
nie filii zagranicznych: jego wartos¢ od 1982 r. zwiekszyta sie czterokrotnie, ajego
udziat w catej wymianie handlowej na Swiecie sigga okoto jednej trzeciej. Znaczace
ostabienie multinarodowej aktywnos$ci odnotowano w roku 2001. Poziom inwestycji
bezposrednich spadt o prawie 50%. Jakie przyczyny do tego doprowadzity, zostanie
omoéwione dalej, o ile dotyczy to zwigzku miedzy inwestycjami bezposrednimi
a dziataniami koncentracyjnymi.

TABELA 1

Wskazniki globalizacji gospodarki $wiatowej (w mld USD)

1982 1990 2000 2001
Produkt krajowy brutto 10612 21475 31895 31900
1982= 700 100 202 301 301
Eksport débr i ustug 2124 4381 7036 7430
1982 = 100 100 206 331 350
Inwestycje bezposrednie (outflows) 37 235 1150 621
1982 = 700 100 635 3108 1678
Eksport zagranicznych filii 637 1166 3572 2600
przedsiebiorstw 700 183 561 408

1982 = 700

Zr6dto: UNCTAD (2001, 2002).

W Niemczech, ale rowniez w innych krajach inwestycje bezposrednie od-
grywajg istotng role w tzw. debacie lokalizacyjnej. To, na ile atrakcyjna jest
lokalizacja dla inwestora dziatajacego w skali miedzynarodowej, wynika w niematej
mierze z bilansu inwestycji bezposrednich. Ujemne saldo, ktére Niemcy wykazywa-
ty przez wiele lat, jest dowodem na to, ze inwestorzy miedzynarodowi odwracajg sie
plecami i potrzeba gtebokich reform niezbednych dla podniesienia atrakcyjnosci
lokalizacyjnej.

Dyskusja w Niemczech rozpoczeta sie wéwczas, gdy Yodafone w roku 2000 za
rekordowg cene 186 mld dolar6w wykupito Mannesmanna AG, co tradycyjny
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deficyt w niemieckim bilansie inwestycji bezposrednich przemienito w znaczacg
nadwyzke. Ten zwrot nie byt jednak $wietowany jako sukces niemieckiej polityki
lokalizacyjnej, lecz wywotat dyskusje, jak - poprzez np. zaostrzone kryteria
przejmowania etc. - mozna zapobiega¢ wyprzedazy gospodarki niemieckiej.

Kwestia, czy doptyw zagranicznych inwestycji bezposrednich jest Swiadectwem
sity czy stabosci danej lokalizacji, zalezy w opinii publicznej w znacznej mierze od
tego, czy kapitat zagraniczny wykorzystywany jest do rozbudowy nowych zasob6éw
wytwadrczosci (greenfield investment) czy do wykupu rodzimych przedsiebiorstw.
Do momentu fuzji Vodafone/ Mannesmann dominowato przekonanie, ze miedzy-
narodowe inwestycje bezposrednie w przewazajacej mierze dokonujg sie jako
greenfield investment, tj. kazdy kapitat naptywajacy z zagranicy zwieksza produkcje
i zatrudnienie w kraju, podczas gdy niemieckie inwestycje za granicg oznaczajg
eksport miejsc pracy.

Opinie te nie bedg w tym miejscu szerzej omawianel W ramach tego artykutu
wydaje sie wazniejsze podkresli¢, ze oddziatywanie inwestycji na polityke kon-
kurencji rézni sie takze w zaleznosci od tego, czy sg one przeprowadzane w formie
greenfield investment czy fuzji.

Pierwsze z reguty wzmacniajg konkurencje w regionie lokowania kapitatu,
poniewaz liczba podmiotéw na rynku i oferta sie poszerzajg. Natomiast od-
dziatywanie konkurencyjne fuzji transgranicznych nie jest tak tatwe do oceny. Jesli
na przyktad wielki bank z zagranicy wykupuje mniejszy bank niemiecki i wykorzys-
tuje gojako przyczdétek, by wejs¢ na rynek niemiecki, to z pewnos$cig wzmacnia tym
konkurencje, w znacznym stopniu nacechowang przez rodzime wielkie banki. Jesli
natomiast zagraniczny koncern handlowy jednoczes$nie wykupuje kilka krajowych
sieci handlowych, to ostabia konkurencje. W ten spos6b postepujaca globalizacja
moze wiec oddziatywa¢ negatywnie na wspoétzawodnictwo ekonomiczne, choé
z drugiej strony (przede wszystkim przez rozszerzenie waznych rynkéw) jedno-
znacznie to wspotzawodnictwo wzmacnia.

Nietatwe jest statystyczne okreSlenie rzeczywistej wielkosci udziatu fuzji
w inwestycjach bezposrednich. Wynika to przede wszystkim z tego, ze inwestycje te
ujete sa w statystykach bilanséw ptatniczych, podczas gdy statystyki fuzji z reguty
bazujg na sprawozdaniach zainteresowanych przedsiebiorstw2 ROznig sie one
przede wszystkim dlatego, ze zakup przedsiebiorstw przynajmniej w czesci
finansowany jest na zagranicznych rynkach kapitatowych. Gdyby na przykiad
Yodafone sfinansowat zakup Mannesmanna catkowicie z kredytow w niemieckich

1 Obszerniej na ten temat: H. Klodt, R. Maurer, Internationale Direktinvestitionen: Determinan-
ten und Konseguenzen fiir den Standort Deutschland, Kieler Diskussionsbeitrage 375, 1996; H. Klodt,
International Direct Investment: Export of Headguarter Services or Export of Jobsl w: W. Filc,
C. K8hler (Hrsg.), Macroeconomic Causes of Unemployment: Diagnosis and Policy Recommendations,
1999, s. 117-126.

2 O szczeg6towych zagadnieniach statystycznych zob. UNCTAD 2000, s. 105.
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bankach handlowych (a tak sie nie stato), fuzja ta w ogéle nie zostataby ujeta

w niemieckim bilansie inwestycji bezposrednich3.

W Stanach Zjednoczonych mozna ustali¢ udziat fuzji w inwestycjach zagranicz-
nych na podstawie specjalnie przygotowywanych danych. Pokazujg one, ze
miedzynarodowe strumienie inwestycyjne wyraznie zdominowane sg przez dziata-
nia koncentracyjne i ze ich relatywna waga znacznie wzrosta na przestrzeni lat

(tabela 2).

Inwestycje bezposrednie inwestoréw zagranicznych w Stanach Zjednoczonych i ich rodzaje

Rok

1980
1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998

Zrédto: UNCTAD 2000, s. 249.

Inwestycje
ogbtem
mid USD

12,2
23,2
10,8
8,1
15,2
23,1
39,2
40,3
72,7
71,2
65,9
25,5
153
26,2
45,6
57,2
79,9
69,7
201,0

mld USD

3,2
51
4,3
3.2
3,4
3,0
7,7
6,4
78,0
115
10,6
7,7
4,7
4,5
6,9
10,0
11,2
9,0
20,3

Inwestycje typu greenfield

%

26,3
21,8
39,3
40,1
22,1
131
19,7
158
10,8
16,1
16,1
30,3
30,8
17,0
151
17,5
14,0
12,9
10,1

mld USD

9,0
18,2
6,6
4.8
11,8
20,1
31,4
339
64,9
59,7
55,3
17,8
10,6
21,8
38,8
47,0
68,7
60,7
180,7

Fuzje i przejecia przedsiebiorstw

%

73,7
78,2
60,7
59,9
779
86,9
80,3
84,2
89,2
83,9
83,9
69,7
69,2
83,0
84,9
82,5
86,0
87,1
89,9

Wrazenie to potwierdza poréwnanie ogoélnoswiatowego wzrostu inwestycji
bezposrednich z wartoscig fuzji transgranicznych (wykres 1). Wprawdzie bazy
danych sag zroznicowane, a rdznic miedzy tymi dwoma szeregami nie mozna
poréwnywac z inwestycjami typu greenfield na Swiecie, to jednak synchroniczno$é

3

Woéwczas fuzja ta ujeta bytaby jedynie w statystykach stanu inwestycji bezposrednich, gdyz te

oparte sa na danych bilansowych przedsiebiorstw. Na temat rozbieznosci w okre$laniu wielkosci
strumieni i zmian w zasobach w réznych statystykach dotyczacych inwestycji bezposrednich patrz:
H. Klodt, International Direct Investment...
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Wykres 1

Zagraniczne inwestycje bezposrednie w skali $wiatowej orazfuzje transgraniczne (w mld USD)

Zr6dto: UNCTAD 2000, 2001, 2002.

tych dwoch wielkoSci pokazuje dobitnie w jak wielkim stopniu obecna fala
miedzynarodowych inwestycji bezposrednich uwarunkowana jest falg fuzji w skali
miedzynarodowej. W latach 2000 i 2001 warto$¢ fuzji transgranicznych pokrywata
sie niemal z warto$cig inwestycji miedzynarodowych (inwestycje bezposrednie
2000: 1150 mlid doi., 2001: 621 mld doi.; fuzje 2000: 1144 mld doi., 2001:
601 mld doi.).

Kto chce oceni¢ konsekwencje globalizacji dla rozwoju konkurencji w wysoko
rozwinietych gospodarkach narodowych i w gospodarce $Swiatowej, musi wiec
przeanalizowac¢ kulisy aktualnej fali fuzji.

SKALA | PRZYCZYNY FALI FUZJI

Liczba potgczen i przeje¢ przedsiebiorstw, ktéra dokonata sie w roku 2000, byta
trzykrotnie wieksza niz w roku 1990; wolumen transakcji wzrést nawet dwunasto-
krotnie (wykres 2). Nawet jesli sie uwzgledni, ze wiele fuzji zostato sfinansowanych
drogg wymiany akcji i ze dzieki spekulacyjnej hossie ten rodzaj waluty transakcyj-
nej na pewien czas zostat znacznie przewarto$ciowany, mozna z pewnos$cig mowic
o wyraznej fali fuzji, ktéra pojawita sie w potowie lat dziewiecdziesigtych. Wedle
wszelkiego prawdopodobienstwa fala ta w roku 2000 osiggneta swa kulminacje,
jednak catkowicie nie przemineta do dnia dzisiejszego. Zatamanie wielkos$ci
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Wykres 2

Liczba i warto$¢fuzji przedsiebiorstw w $wiecie (w mld USD)
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odzwierciedla przede wszystkim spadek kurséw na gietdach, ktéry notowane na
nich przedsiebiorstwa uczynit tafiszymi. Zmniejszyta sie wprawdzie liczba fuzji, ale
ich poziom jest wcigz znaczaco wyzszy niz w pierwszej potowie lat dziewieé-
dziesigtych, gdy fala sie rozpoczeta.

Fale fuzji zdarzaty sie juz w przesztosci, a kazda z nich miata swoje szczeg6lne
wiasciwosci. Ich impulsem zawsze byly zewnetrzne wstrzasy, a zrodtem tychze byt
postep technologiczny lub nagta zmiana uwarunkowan politycznych. Poniewaz
zjawiska te nie dotykajg wszystkich branz w réwnym stopniu, z fali na fale widaé
wyrazne, zmienne w réznych sektorach gospodarki, punkty ciezkosci. Na przyktad
w Stanach Zjednoczonych struktura branzowa proceséw koncentracji zdetermino-
wana byta surowcowym szokiem cenowym w latach siedemdziesigtych, mikroele-
ktronikg w latach osiemdziesigtych i polityka deregulacji w latach dziewie¢-
dziesigtych4.

4 G. Andrade, M. Mitchell, E. Stafford, New Evidence and Perspectives on Mergers. ,,Journal of
Economic Perspectives” 1 (15), 2001, s. 103-120.
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Teza 0 egzogenicznych, specyficznych dla poszczegdlnych branz wstrzgsach
jako zrodle fali fuzji trafna jest takze w odniesieniu do znacznie odleglejszych
czasow, jak to dalej zostanie pokrdtce pokazane. Nietatwo zresztg przy tym w ogéle
0 nalezyte ujecie statystyczne wczesniejszych fal, gdyz systematyczne statystyki
tego rodzaju prowadzi sie na Swiecie od niedawna; na przyktad dla Unii Europej-
skiej dopiero od konca lat osiemdziesigtych, gdy fuzje zostaty poddane wspolno-
towej kontroli. Dla Niemiec Zachodnich, ktére mocg noweli ustawy kartelowej
z 1973 r. wprowadzity kontrole fuzji, istniejg dane juz od potowy lat szesc-
dziesigtych. Analiza wczesniejszych okresdw wymaga natomiast siegniecia po dane
amerykarnskie, bowiem w USA juz od roku 1905 obowigzuje kontrola fuzji,
a statystyki jg zwiastujgce prowadzone sg od kofica XIX w. Gdy wezmie sie te dane
za podstawe i uwzgledni, ze z roznych zrédet wiecej wiemy o wystepowaniu takich
zataman w przesztosci, to w minionych stu latach stwierdzamy pie¢ fal fuzji.

- Pierwsza fala datuje sie na lata 1897-1904. Byta ostatnim refleksem rewolucji
przemystowej, gdy masowe wykorzystanie pary umozliwito wzrost produkcji na
wielkg skale w przemysle ciezkim. Doprowadzito to do powstania wielkich
koncerndéw przemystowych, ktore jeszcze dzis wywierajg wptyw na tradycyjne
gatezie gospodarki w Stanach Zjednoczonych i poza nimi. Koncentracja przedsie-
biorstw, przewaznie o charakterze horyzontalnym, zostata zahamowana wraz
z przyjeciem przepisow antytrustowych Shermana i Claytona, ktore zakazywaty
fuzji, gdyby miaty one prowadzi¢ do dominacji na rynku5.

- Druga fala rozpoczeta sie okoto roku 1920 i utrzymywata sie do roku 1929.
Poniewaz ustawa Claytona uniemozliwita fuzje horyzontalne, tym razem zaczely
dominowaé¢ fuzje wertykalne i konglomeratowe. Jako nowe branze objete tymi
procesami doszty koleje i sektor energetyczny - koncentracji sprzyjata posiadana
przez nie infrastruktura.

- Trzecia fala datuje sie na lata 1964-1975. Dominujacq zachetg staty sie
wowczas dgzenia do osiaggniecia korzysSci skali dzieki produkcji masowej w przemy-
stach débr konsumpcyjnych oraz dywersyfikacji palety produkcji przez wykup
przedsiebiorstw z innych rynkéw. W Stanach Zjednoczonych zaowocowato to
dalszym zaostrzeniem przepiséw antytrustowych (Hart-Scott-Rodino Improvements
Act z 1976 r.), a w Niemczech, jak juz wspomniano, drugg nowelg ustawy
kartelowej z 1973 r., ktora po raz pierwszy wprowadzata kontrole fuzji.

- Czwarta fala, przypadajgca na lata 1984-1988, zaznaczyta sie znacznie stabiej
w Stanach Zjednoczonych niz w Europie, gdzie - dziatajagc w imie optymalizacji
rynku wewnetrznego - narodowe niegdy$ firmy przeksztatcano i rozbudowywano
w firmy europejskie. W polityce konkurencji skutkowato to przyjeciem przez UE
w 1989 r. przepiséw dotyczacych kontroli fuzji (z mocg obowigzujgcg od 21
wrzesnia 1990 r.). Koncentracja kapitatu dokonywata sie wowczas pod hastem

5 Przeglad amerykanskiego prawa o konkurencji daje np. I. Schmidt, Wettbewerbspolitik und
Kartellrecht, Stuttgart 2001, str. 249 i nast.
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efektow synergicznych, ktére miaty by¢ osiggniete przez taczenie sfer wytwdrczosci
0 pokrewnych technologiach. Przedmiotem dziatan koncentracyjnych byty branze
zaawansowanych technologii.

- Piagtg fale, ktora rozpoczeta sie w roku 1995, znamionuje globalizacja
lderegulacja. W procesie globalizacji powiekszaja sie rynki, a struktury przedsie-
biorstw do tego wzrostu sie dostosowuja. W procesie deregulacji odgrodzone dawniej
monopole sg otwierane dla konkurencji miedzynarodowej, a przez przemyslany zakup
szybko mozna zaja¢ czotowga pozycje na nowych rynkach. Zjawiska te widoczne sg
zjednej strony tam, gdzie zglobalizowane rynki majg najwieksze znaczenie (choéby
w przemysle samochodowym lub farmaceutycznym), z drugiej natomiast tam, gdzie
deregulacja doprowadzita do szczegdlnie niekorzystnych zmian warunkéw politycz-
nych (przede wszystkim w telekomunikacji i gospodarce energetycznej).

Globalizacja czerpie swojg moc przede wszystkim z nowoczesnych technologii
informacyjno-komunikacyjnych, ktére rozbudowe i organizacje $wiatowych kon-
cerndw czynig znacznie tatwiejszg i tanszg niz kiedy$. Na polityke deregulacji
ostatnich lat bardzo wptywajg rowniez - przynajmniej w dziedzinie telekomunikacji
- najnowoczesniejsze technologie, prowadzi to bowiem do coraz wigkszej erozji
tradycyjnych monopoli panstwowych operatoréw telekomunikacyjnych i poczto-
wych. Tak oto przewrot technologiczny okazuje sie by¢ decydujgcym impulsem
piatej fali, stojacym zaréwno za globalizacja, jak i za deregulacja.

Ten szok technologiczny uwazany jest takze za najistotniejszy czynnik przejscia
do tzw. nowej ekonomii, ktérej poczatek literatura przedmiotu datuje na potowe lat
dziewieédziesigtych, a wiec dokladnie na poczatek pigtej fali. Wowczas to
- szczeg6lnie w Stanach Zjednoczonych - doszto do wyraznego przyspieszenia
wzrostu gospodarczego, do czego przyczynit sie przede wszystkim rozwdéj najnow-
szych technologii IK6. Motywy i tto aktualnej fali fuzji moga by¢ réwniez
analizowane z innego punktu widzenia, a mianowicie, czy i na ile przemiany
technologiczne przyczyniajg sie do ulepszania struktur przedsiebiorstw i czy
dziatania koncentracyjne rzeczywiscie sprzyjaja powstawaniu struktur optymal-
nych. To temat nastepnego rozdziatu.

ZMIANY W STRUKTURZE PRZEDSIEBIORSTW. OD HIERARCHII DO SIECI

Na pierwszy rzut oka technologie IK i megafuzje zdajg sie byC ze sobg
w sprzecznosci. Na podstawie kalkulacji kosztow transakcyjnych Coase’a i Wil-
liamsona7mozna bowiem stwierdzi¢, ze prohibicyjnie wysokie koszty transakcyjne

6 Przeglad literatury na ten temat zob. D. W. Jorgenson, Information Technology and the U.S.
Economy, ,,American Economic Review” 1 (91), 2001.

7 R. Coase, The Nature ofthe Firm, ,,Economica” 4,1937, s. 386-405; O. E. Williamson, Markets
and Hierarchies: Some Elementary Considerations, ,,American Economic Review” 2 (63),
1973, s. 316-325.
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koordynowania dziatalnoSci gospodarczej na rynku sa powodem, dla ktérego
w og0le istniejg przedsiebiorstwa. Jesli teraz - dzieki wprowadzeniu nowoczesnych
technologii IK - koszty transakcyjne spadng w spos6b odczuwalny, nalezy
oczekiwaé poszerzenia dziatalnoSci gospodarczej na rynkach, a mniej wewnatrz
hierarchicznie zorganizowanych przedsiebiorstw. Firmy powinny wiec raczej
usitowac podzieli¢ sie na mate, samodzielnie dziatajgce jednostki, miast przez fuzje
rozrasta¢ sie ciggle do coraz wiekszych podmiotow.

Argumentacja ta daje sie objasni¢ za pomocg kanatéw informacyjnych, koniecz-
nych w organizacji proceséw produkcyjnych, z jednej strony w uktadzie hierar-
chicznym, z drugiej za pomocg sieci (wykres 3). Po lewej stronie naszkicowano

Wykres 3

Koszty komunikacyjne w hierarchii i w sieci

hierarchicznie zbudowane przedsiebiorstwo, sktadajgce sie z oSmiu bezposrednich
wytworcdw (najnizszy poziom) i whasciwych im przetozonych. Widac¢ przy tym, ze
jeden przetozony nadzoruje kazdorazowo dwoch podwiadnych, co powoduje
konieczno$¢ istnienia w calej strukturze siedmiu przetozonych, aby hierarchia
funkcjonowata. Po prawej przedstawiono przedsiebiorstwo catkowicie ,,usieciowio-
ne”, w ktérym kazdy pracownik produkcyjny komunikuje sie z kazdym i zadni
przetozeni nie sa potrzebni - potrzeba za to nieporéwnanie wiecej kanatow
informacyjnych.

Opis graficzny jest oczywiscie bardzo schematyczny, lecz pokazuje wyraznie,
ze istotna korzy$¢ ptynaca z hierarchicznych form organizacyjnych polega na
oszczednosciach poczynionych na technikach IK, podczas gdy sie¢ nie wymaga tak
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wielu management-overheads. Gdy spada relatywna cena ustug IK, powinno to
prowadzi¢ do stopniowego wypierania hierarchicznie zorganizowanych wielkich
przedsiebiorstw przez mniejsze, dziatajgce w sieci, jednostki produkcyjne.

W gtdwnych zarysach przemiana taka jest juz zauwazalna w strukturach
przedsiebiorstw. Czysto funkcjonalne formy organizacyjne sg zastepowane or-
ganizacja zorientowang na produkt lub na klienta, przez zawezenie S$redniego
managementu hierarchie stajg sie ptaskie, poszczegélne sktadniki przedsiebiorstw
przeksztatcajg sie w prafit-center, a mozliwosci outsourcingu sg lepiej wykorzys-
tywane8 To wiasnie outsourcing9 odzwierciedla sie w narodowych rachunkach
gospodarczych, z ktérych wynika staty wzrost wskaznika naktadéw wstepnych.

TABELA 3

Wskaznik naktadéw wstepnych w gospodarce niemieckiej (w procentach)"

W cenach biezacych W cenach z 1995 r.

1993 2000 1993 2000

Sektor producyjny 49,0 63,4 59,3 63,0
Przedsiebiorstwa facznie 47,6 50,1 46,8 49,2
Wszystkie dziedziny gospodarki" 41,7 50,0 47,3 50,0

* przez wskaznik ten rozumie sie' Hdziat naktadow wstepnych w wartosci produkcji
b wszystkie dziedziny gospodarki bez panstwa i organizacji prywaknych o charakterze niekomercyjnym

Zrédto: Statistisches Bundesamt (2000, 2001); obliczenia wiasne.

Z drugiej strony przejscie do nowej ekonomii ujawnia korzysci skali, ktore
w starej ekonomii odgrywaty raczej podrzednag role. Zasadniczym zagadnieniem jest
w tym przypadku reputacja oferenta, ktora staje sie coraz wazniejszym czynnikiem
konkurencjilo Powdéd tego tkwi w tym, ze dobra wyprodukowane w wysoko
rozwinietych gospodarkach narodowych coraz bardziej przybierajg charakter dobr
doswiadczenia, tj. takich, ktérych jakos$¢ trudno kupujacemu zweryfikowac przed
dokonaniem zakupull Dla sprostania konkurencji nie wystarczy w podobnych
warunkach wytwarza¢ produkt o odpowiedniej jakoSci i cenie - producent musi

8 A. Picot, R. Reichwald, R. T. Wigand, Die grenzenlose Untemehmung, Wiesbaden 1998.

9 Inne wskazniki $wiadczace o wzrastajacym znaczeniu outsourcingu, zob. R. C. Feenstra,
Integration ofTrade and Desintegration of Production in the Global Economy, ,,JJournal of Economic
Perspectives” 12, 1998.

1 C. Shapiro, H. R. Varian, Information Rules. A Strategie Guide to the NetWork Economy,
Boston (Mass.) 1999.

' Kategorie experience goods i inspection goods wprowadzi! do literatury Nelson, zob.
P. Nelson, Information and Consumer Behavior, ,Journal of Political Economy” 2 (78), 1970,

s. 311-329.
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cieszy¢ sie zaufaniem klienta. Wielkie przedsiebiorstwa osiggajg pozycje uprzywi-
lejowang, jesli uda im sie przenie$¢ reputacje okreSlonego produktu na catg palete
oferowanych towaréw. Oczekiwanie uzyskania korzysci skali dzieki wykorzystaniu
wiasnej reputacji jest wiec waznym motywem fuzji.

Nalezy przypuszczaé, ze motyw ten w nowej ekonomii zyska bardzo na
znaczeniu. Przejscie do nowej ekonomii oznacza przede wszystkim, ze dobra
informacyjne jako czynnik input bedg coraz wazniejsze. W owej przemianie
strukturalnej nie chodzi o wyparcie starych gatezi gospodarki przez nowe, lecz
0 wyparcie tradycyjnych produktoéw przez produkty o duzym tadunku informacji,
ktére wprawdzie na rozne branze r6znie oddziatywajg, ale w koncu dotycza
wszystkich sfer gospodarki. Im bardziej dobro posiada wtasnie takie cechy, tym
bardziej nabiera charakteru dobra z doSwiadczenia i tym wazniejsza jest reputacja
producental2

Reputacja istniejacej nazwy markowej ma wewnatrz przedsiebiorstwa charakter
dobra publicznego. Inne przyktady wtasciwych przedsiebiorstwu doébr publicznych
stanowig rezultaty dziatalnoSci badawczo-rozwojowej (B+ R) i rozwdj opty-
malnych metod managementu. Wszystkie te czynniki zyskujg na znaczeniu
w wiodacych ku nowej ekonomii przemianach strukturalnych. Jako ze potencjat
wynikow skali we wszystkich tych dziedzinach jest tym wyzszy, im rozmaite
komorki przedsiebiorstwa bardziej sie do siebie upodabniajg, argumentacja ta
stuzy przede wszystkim wyjasnieniu fuzji horyzontalnych. W istocie, fuzje ho-
ryzontalne w og6lnym bilansie fuzji transgranicznych zyskujg z biegiem czasu
na znaczeniu (wykres 4).

W literaturze teorii handlu zagranicznego od dituzszego czasu docenia sie
znaczenie ddbr publicznych kojarzonych z przedsiebiorstwem. Helpman i Mar-
kusen13 wskazali, jak wspdlne wykorzystanie tzw. headguarter services w za-
ktadach krajowych i zagranicznych danej firmy staje sie waznym motywem
powstania multinarodowego koncernu. W tych i po6zniejszych pracachl chodzi
w gtéwnej mierze o wyjasnienie miedzynarodowych inwestycji bezposrednich; sg
one zarazem waznym przyczynkiem do wyjasnienia fuzji horyzontalnych.

Podsumowujac, przedsiebiorstwa w coraz wiekszym stopniu stajg sie ,,ptaskie”
1,szerokie”, tzn. dzieki outsourcingowi integracja wertykalna traci na znaczeniu,
a horyzontalna zyskuje dzieki fuzjom wewnatrz tego samego segmentu rynkowego.

2 Inne korzysci skali w nowej ekonomii wynikaja na przyktad z agregacji, zob. J. Y. Bakos,
E. Brynjolfsson, Bundling Information Goods: Pricing, Profits and Efficiency, ,,Management Science”
December 1999. Korzysci tego typu daje zbiorcza oferta kilku débr informacyjnych (np. pakiet software).
Strategia ta jednak nie jest dostepna producentom niszowym z waska paletg produkcyjna.

B E. Helpman, A Simple Theory of International Trade witli Multinational Corporations, .Journal
of Political Economy” 92, 1984, s. 451-471; J. R. Markusen, Multinationals, Multi-Plant Economics,
and the Gainsfrom Trade, ,Journal of International Economics” 16, 1984, s. 205-226.

X Np. J. R. Markusen, A. J. Venables, Multinational Firms and the New Trade Theory (NBER
Working Paper Series 5036), Cambridge (Mass.) 1995.
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Wykres 4

Udziat fuzji wertykalnych, konglomeratowych i hoiyzontalnych w catosci fuzji transgranicznych
na $wiecie (w procentach)

Stad pewne hasta, ktére w obecnym procesie koncentracji pojawiajg sie dosé
powszechnie, jawig sie w nowym Swietle: dazenie do ,dominacji na rynkach
Swiatowych” moze stuzy¢ wykorzystaniu wielkosci skali w przypadku dobr
publicznych witasciwych danemu przedsigbiorstwu, a ,,koncentracja na wiasciwej
kompetencji” moze odzwierciedla¢ przejscie z hierarchii do zwigzkéw produkcyj-
nych opartych na sieci. Tak wiec najnowsza fala fuzji nie byta ani zwykg moda, ani
zhiorowa pomytka niekompetentnych manageréw, lecz w znacznym stopniu
przyczynita sie¢ do dostosowania struktur wytwérczych do przetomu technologicz-
nego i zmian w strukturze rynku.

KONSEKWENCJE DLA GLOBALNEJ KONKURENCII

Z punktu widzenia polityki konkurencji, postepujgca w procesie globalizacji
integracja gospodarki $wiatowej oznacza przede wszystkim przestrzenne poszerze-
nie waznych rynkéw, co ceteris paribus wzmacnia konkurencje. Oto dystans
geograficzny traci na znaczeniu, a narodowe granice stajg sie coraz bardziej
przepuszczalne; na naszych oczach potega rynkowa niegdysiejszych national
champions w konkurencji z championami z innych krajow odchodzi w przesztos¢.

Ostatnia fala integracji - ktorg mozna uwazaé za refleks globalizacji - spowodo-
wata nie tylko wzrost waznych rynkéw, ale takze samych przedsigbiorstw.
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Wspierajgce konkurencje pierwotne skutki globalizacji zostaty bez watpienia
przyttumione, jednak per se z pewnoscig nie zostalty catkowicie wyeliminowane.
W gospodarce Swiatowej jako catosci saldo globalizacji i fuzji wypada uzna¢ za
pozytywne dla intensyfikacji konkurencji.

W roznych dziedzinach inaczej to jednak wyglada, a to przede wszystkim
dlatego, ze globalizacja i przemiany technologiczne sprzyjajg gtdwnie fuzjom
horyzontalnym. Jak pokazano wyzej, ich udziat w og6lnym bilansie integracyjnym
sie zwiekszyt. Podkreslono réwniez odpowiedzialno$¢ za ten stan rzeczy wzras-
tajacego znaczenia débr publicznych wiasciwych danej firmie. Dominacja fuzji
horyzontalnych w najnowszej fali wysuwa na plan pierwszy problem opanowania
rynku, ktéry przy fuzjach konglomeratowych (charakterystycznych dla wczesniej-
szych fal) miat podrzedne znaczenie.

Mimo globalizacji polityka wspotzawodnictwa jest wcigz pozadana. | z powodu
globalizacji musi ona uwzglednia¢ w jeszcze wiekszym stopniu globalng perspek-
tywe, tzn. przekracza¢ granice narodowe. Nie jest rzeczg tatwg odpowiedzie¢ na
pytanie, jak nalezatoby ksztattowac globalng polityke konkurencji, by mogta jak
najskuteczniej zapewnié¢ ogélnoswiatowe wspoétzawodnictwo bez przeszkdéd biuro-
kratycznych. W nastepnym rozdziale zaprezentowane zostang koncepcyjne roz-
wazania, ktére nie powinny umkngé uwadze na drodze do uregulowania zasad
konkurencji.

PODSTAWY GLOBALNEGO UREGULOWANIA ZASAD KONKURENCII

Jezeli catkowicie zarzuci sie¢ obowigzujgce wszystkich reguly, moze to do-
prowadzi¢ do znacznych strat gospodarczych w skali miedzynarodowej. Jesli
natomiast regulacje pdjda za daleko w sfery, w ktérych panujg istotne watpliwosci
co do optymalnych form regulacji i w ktérych dynamika innowacyjna jest wysoka,
zaktdci to instytucjonalne wspétzawodnictwo miedzy ré6znymi porzadkami i utrudni
stworzenie nowych, przemys$lanych regut.

W konkurencji systemowej, wg Hayekals powstanie regut interpretuje sie
jako proces ewolucyjny, w ktorym ,konkurencja jako proces odkrywczy”
odgrywa zasadniczg role w koncypowaniu regut optymalnych. Jesli na przyktad
chodzi o to, czy korzystniejszy ze wzgledéw ogdlnogospodarczych jest system
statych czy zmiennych kurséw wymiany, to trudno na to odpowiedzie¢,
positkujac sie li tylko teoretycznymi rozwazaniami. DosSwiadczenia wynikajgce
z zasad sformutowanych w Bretton Woods lub z floatingiem dostarczajg
waznych wskazowek dla miedzynarodowej regulacji S$wiatowych rynkow
dewizowych.

5 F. A. von Hayek, The Use of Knowledge in Society, ,,American Economic Review” 35, 1945,
s. 519-530; tenze. Der Wettbewerb ais Entdeckimgsverfahren, Kieler Vortrage 56 (Institut fur
Weltwirtschaft), Tiibingen 1968.
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To, czy miedzynarodowe reguty bedg sprzyja¢ dobrobytowi czy nie, zalezy wiec
nie tylko od zakresu miedzynarodowych oddziatywan, ale takze od tego, na ile
konkurencja systemowa ich potrzebuje, by mdc uzyska¢ niezbedne informacje
0 uksztattowaniu optymalnych regut. Istnieje zasada og6lna, ze reguty miedzy-
narodowe szkodzg konkurencji systemowej w jej funkcji procesu odkrywczego na
tyle, na ile duze sg watpliwosci dotyczace optymalnych regut. Nadrzedny cel
miedzynarodowej polityki koordynacji winien polega¢ na zapobieganiu efektom
miedzynarodowym, aby nie zaktéci¢ konkurencji systemowej bardziej niz to
niezbedne. Z tego daja sie wywie$¢ nastepujgce kryteria:

Kryterium 1: KorzySci spotecznych z ujednoliconych w skali miedzynarodowej
regut oczekuje sie tam, gdzie wystepujg znaczace skutki miedzynarodowe. Z tego
punktu widzenia nie jest bez znaczenia, czy reguly te ustanawia instancja sup-
ranarodowa, czy tez sg one rezultatem multilateralnych uzgodnier instancji narodo-
wych. W tych natomiast obszarach, gdzie oddziatywania miedzynarodowe sg
nieznaczne, ujednolicenie regut nie tylko nie przynosi korzysci, ale wrecz straty,
ktérych zrédtem jest niewtasciwe uwzglednienie narodowych i regionalnych réznic
w preferencjach.

Kryterium 2: W obszarach, na ktdrych panuje watpliwos¢, jakie reguty najlepiej
zapobiegtyby efektom ponadlokalnym i na ile beda one dynamicznie oddziatywac
na otoczenie, istnieje niebezpieczenstwo spowodowania nieprzewidzianych strat
spotecznych przez ustanowienie regut nieoptymalnych. W takim przypadku stano-
wione reguty nie powinny by¢ bardziej szczegdtowe niz to niezbedne dla osigg-
niecia celu regulacji —tak, aby nie zamknaé¢ alternatywnych drég rozwigzan i nie
zaktdci¢ ewolucyjnego rozwoju systemu regut przez miedzynarodowg konkurencje
systemowa.

Co to oznacza dla polityki konkurencji? W zasadzie nie ulega watpliwosci, ze
zachowanie przedsiebiorstw zmierzajace do ograniczania konkurencji sprzyja
wywotywaniu efektéw miedzynarodowych. Gdy, powiedzmy, kilka przedsiebiorstw
faczy sie w kartel cenowy, dotyka to klientéw nie tylko w krajach macierzystych, ale
1klientow w krajach, do ktorych owe przedsiebiorstwa eksportujg. Coraz wieksze
miedzynarodowe powigzania handlowe przyczyni¢ sie mogg do nasilenia takich
zjawisk.

To samo dotyczy fuzji i innych form lgczenia przedsiebiorstw. Jesli uczest-
niczacym w nich firmom.zapewniajg dominujacg pozycje na rynku, obcigza to ich
klientow we wszystkich krajach importujacych, a nie tylko w krajach, w ktorych
firmy te majg swojg siedzibe. Ponadto inne przedsiebiorstwa moga by¢ ograniczone
w swoim rozwoju, wowczas gdy integrujace sie podmioty zdotajg stworzy¢ bariery
dostepnosci do rynku lub podejma dziatania zmierzajgce do wyparcia konkurencji.

Wreszcie z pola widzenia nie moze umkng¢ zaktdcenie dynamicznych funkcji
konkurencji. Jesli kartele lub fuzje zmniejszajg dynamike technologiczng w okres-
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lonej branzy, pomniejsza to potencjaty wzrostu i zatrudnienia w tej branzy
nie tylko w tych krajach, w ktoérych przedsiebiorstwa te funkcjonuja. W coraz
bardziej zglobalizowanej gospodarce Swiatowej istniejg wiec rozmaite mozliwosci
postepowania ograniczajgcego wystepowanie skutkéw miedzynarodowych. Kry-
terium 1 na rzecz miedzynarodowej koordynacji polityki mozna przeto uznaé
za wypetnione.

Przy analizie kryterium 2 nalezy poczyni¢ rozréznienie miedzy rozmaitymi
instrumentami polityki konkurencji. Istnieje daleko idgca zbiezno$¢ pogladdéw, ze
klasyczne kartele cenowe i iloSciowe utrudniajg konkurencje i sa niekorzystne
spotecznie. W tym przypadku nie trzeba tworzy¢ miedzynarodowej konkurencji
systemowej, przy ktorej we wspoOtzawodnictwie miedzy odmiennymi narodowo
politykami konkurencji zastanawianoby sie, czy tego rodzaju agresywne kartele nie
sg by¢ moze pozadane gospodarczo. Kryterium 2 nie stawia przeszkod, by za
pomoca miedzynarodowych regut zakazac karteli agresywnych, oddziatujacych na
zagranice.

Mniej jednoznaczna jest sytuacja karteli zmierzajacych do pewnych ograniczen
konkurencji, ktére wszakze zarazem kazg oczekiwa¢ zyskow indywidualnych
i ogolnogospodarczych wyniktych z ich sprawnosci. Przyktadem tego sg kartele
racjonalizacyjne lub porozumienia kartelowe dla wymiany wynikow dziatalnosci
badawczo-rozwojowej. Zardwno niemieckie, jak i europejskie prawo konkurencji
pozwala takie porozumienia uwolni¢ spod przepisow powszechnego prawa kar-
telowego, chociaz w nauce i polityce toczy sie spor, pod jakimi warunkami
dopuszcza¢ (lub nie) do takich zwolnien. W przypadku miedzynarodowego
ujednolicenia réwniez tego rodzaju przepiséw kartelowych konkurencja systemowa
miedzy ustawami kartelowymi roznych krajéow i obszarbw mogtaby poniesé
znaczacy uszczerbek w swej funkcji procesu odkrywczego.

Ocene skutkdw fuzji dla polityki konkurencji rowniez nalezy r6znicowac: raczej
nie ma watpliwosci, ze fuzje horyzontalne, ktére sprzyjajg tworzeniu lub wzmac-
nianiu pozycji dominujacej na rynku, powinny droga konkurencji by¢ powstrzymy-
wane, zaleznie od tego, czy dokonujg sie w ramach narodowych czy ponad-
narodowych. Nie przekonuje tez argument, ze negatywne dla konkurencji od-
dziatywanie takich fuzji z nawiazkg zrekompensowalyby zyski wynikte z rac-
jonalizacji. Zadaniem polityki konkurencji jest bowiem tylko zapewnienie wolnosci
konkurencji, ktora stanowi warto$¢ samg w sobie. Trudniej natomiast ocenic,
w jakich okolicznosciach takze fuzje wertykalne lub konglomeratowe prowadza do
ograniczania konkurencji. W tym przypadku wy#taczenie instytucjonalnego wspot-
zawodnictwa miedzy réznymi uregulowaniami narodowych polityk konkurencji
mogtoby oddziatywaé negatywnie na ewolucyjne ksztattowanie i rozwo6j optymal-
nej polityki konkurencji.

Podsumowujac, kryterium 1 przemawia za tym, by dla unikniecia oddziatywan
miedzynarodowych, wynikajagcych z dazen do ograniczania konkurencji, stworzy¢
globalne uregulowania zasad konkurencji, podczas gdy kryterium 2 zaleca
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ograniczenie sie do podstawowych regut, ktére nie bedg powodowac¢ watpliwosci
wzgledem adekwatnej polityki konkurencji. Oznacza to skoncentrowanie sie na
zwalczaniu karteli agresywnych (w szczeg6lnosci karteli cenowych, demarkacyj-
nych i eksportowych) oraz fuzji horyzontalnych, ktére tworzag lub wzmacniajg
pozycje monopolistyczng na rynku. Ponadto miedzynarodowe reguty konkurencji
winny by¢ stosowane wytgcznie do przypadkéw, ktére tgczg sie z oddziatywaniami
transgranicznymi. Zadnemu panistwu nie mozna odmowié prawa do tolerowania
ograniczania konkurencji, jesli skutkuje to wytgcznie w jego granicach, nawet gdy
w ostatecznym rozrachunku samo sobie szkodzi.

Wokot takze tych problemoéw toczy sie nowa runda rozmoéw o handlu Swiato-
wym (runda Doha), na ktorej pod hastem TRAPs {Tracie Related Antitrust
Principles) i pod patronatem WTO dyskutowaé sie bedzie o perspektywach
ustanowienia globalnych zasad konkurencji.
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Hennig Klodt, professor at the Klei Institute of World Economics, takes up the issue of the major
influences on world economy in the last decade ofthe 20'2century, which liad an impact on the social life
in many countries, i.e. the issue ofCapital concentration in theform ofcompanyfusions. The author refers
to the first experience of the American economy, and American legat regulations in this area. He
describes the phenomenon, and characterizes the earlier ,,waves" offusions, indicating the causes which
led to them. The main theme ofhis considerations, however, are the current developments in this sphere
of economic activity, rapid technological progress, the enormous role of Information in the modern
world, aprogressing globalisation, and last but not least the impact ofongoing processes on competition
both on the local and global market.
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