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WSTEP

Procesy integracji i dezintegracji ekonomicznej mozna rozpatrywaé na wielu
plaszczyznach. Jedna z nich jest niewatpliwie plaszczyzna mikroekonomicz-
na. W samej mikroekonomii jednak terminy te rozumiane sa wielorako. Jed-
nym z takich zastosowann moze by¢ okreslanie stopnia konkurencji rynkowej
na osi integracja—dezintegracja. Wysoki stopieni integracji oznacza stabilizacje,
wskazujaca na zanikanie konkurencji rynkowej. Sity dezintegracyjne, to z ko-
lei wzmozone dziatanie konkurencji rynkowej, przejawiajacej si¢ w zmienno-
§ci sytuacji poszczegélnych jednostek gospodarczych. W ramach mikroekono-
mii, tak zdefiniowang integracje i dezintegracj¢ rozpatrywa¢ mozna w grupie
najwickszych przedsigbiorstw na rynku.

Celem artykutu jest wielostronna analiza proceséw ekonomicznych zacho-
dzacych w grupie 100 najwigkszych korporacji amerykanskich, w latach 1955—
-2011. Analiza ta odpowiedzie¢ ma na nastepujace pytania: czy grupa 100 naj-
wigkszych korporacji amerykanskich jest mocno zwarta, tzn. trudno do niej
wejs¢, czy tez jest to grupa o dynamicznych i czestych zmianach uczestnikéw?
Czy pod tym wzgledem jest to grupa mocno zintegrowana, czy tez caly sy-
stem gospodarczy wywiera na nig wplyw dezintegracyjny'?

! Poprzez zintegrowanie bedzie rozumiane uodpornienie si¢ przedsi¢biorstw znajdujacych
si¢ na liscie na dziatanie konkurencji. Owe uodpornienie przejawia¢ si¢ moze przez stabilnosé
lub wzrost sity 100 najwiekszych korporacji amerykanskich. Znaczna lub rosnaca zmienno$¢ na
liscie postrzegana bedzie jako dziatanie konkurencji na rzecz dezintegracji listy i tym samym
jeszcze silniejszej konkurencji.
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Artykut podzielony jest na czgéci, w ktorych zawarte zostato odpowied-
nio: oméwienie dotychczasowych badan nad zagadnieniem, przedstawienie
wiasnych wynikéw oraz wnioski sformulowane na podstawie przeprowadzo-

nych badan.

DOTYCHCZASOWE BADANIA

Bezposrednim punktem odniesienia tego artykutu jest artykut 7he Size Stru-
cture of the Largest Industrial Firms, 1909—-1958 Normana R. Collinsa i Lee
E. Prestona’. W artykule tym Autorzy analizie poddaja 100 najwigkszych kor-
poracji amerykanskich z sektora produkeji przemystowej, wydobywczego oraz
sektora dystrybucji, uszeregowanych wedtug wielkosci aktywéw’. Poszczegdl-
nymi latami badania sa: 1909, 1919, 1929, 1935, 1948 oraz 1958. W artyku-
le przedstawionych jest kilka obszaréw analizy listy korporacji, a prezenta-
c¢ja wybranych wynikéw tej analizy w tym miejscu wydaje si¢ uzasadniona ze
wzgledu na mozliwosé pézniejszego poréwnania wynikéw z pierwszej potowy
XX wieku z jego druga potows oraz pierwsza dekada wieku XXI.

Rozktad 100 najwigkszych korporacji amerykanskich pod wzgledem
udziatu w aktywach poszczegélnych kwartyli, w badanym przez Collinsa
i Prestona okresie ulegt minimalnym zmianom. Wskazuje to na stabilng sytu-
acje w tej kwestii wewnatrz grupy 100 korporacji. Krzywa Lorenza utrzymu-
je przez caty okres badania Collinsa—Prestona bardzo zblizony ksztalt i pozy-
¢je. Do tozsamych wnioskéw prowadza wartosci wspétezynnikéw koncentracji
przedstawione w tabeli 1, ktére pokazuja znaczenie kilku najwigkszych kor-
poracji na liscie 100 najwiekszych korporacji. Wspétezynnik koncentracji po-
liczony zostat dla kolejno 4, 8 oraz 20 najwigkszych przedsi¢biorstw. Od roku
1919, jak wskazuja wartosci przyjmowane przez niniejsze wskazniki, sytuacja
jest bardzo stabilna i nie mozna dopatrzy¢ si¢ tutaj zadnych tendencji.

Tabela 2 przedstawia liczbe korporacji wypadajacych i wchodzacych na
liste najwickszych korporacji. Pierwsze dwa okresy, tj. lata 1909-1919 oraz
1919-1929 to okresy dos¢ znaczacej liczby wchodzacych/wychodzacych
z listy*.

2 N. R. Collins, L. E. Preston, The Size Structure of the Largest Industrial Firms, 1909-1958,
»The American Economic Review”, t. 51, nr 5 (grudzien 1961), s. 986-1011.

* Wszystkie dalsze odwotania do artykutu Collinsa i Prestona dotyczy¢ beda 100
najwickszych korporacji z wymienionych sektoréw. Z badania Collinsa—Prestona wytaczone
zostato rolnictwo, transport, sektor publiczny i sektor finansowy.

* Collins i Preston w pewnym stopniu tlumacza to éwczesng duza liczba potaczent
przedsigbiorstw oraz takze duza liczba sadownie zasadzanych podziatéw firm.
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Tabela 1. Wspétczynnik koncentracji, wyjscia i wejécia w 100 najwiekszych korporacjach amerykanskich
w wybranych sektorach i latach w okresie 1909-1958

WSPOLCZYNNIK KONCENTRACI™ 1909 1919 1929 1935 1948 1958
4 najwieksze 32,2 23,9 21,0 23,5 21,4 22,7
8 najwiekszych 39,4 32,2 31,0 343 31,8 33,9
20 najwiekszych 55,2 49,8 51,3 53,7 52,5 54,1

* Wspdtczynnik policzony jako udzial wartosci aktywéw kolejno 4, 8 oraz 20 najwiekszych korporacji pod tym
wzgledem w sumie aktywow wszystkich 100 korporaciji.

Zrédio: N. R. Collins, L. E. Preston, The Size Structure of the Largest Industrial Firms, 1909-1958, ,The American Eco-
nomic Review”, vol. 51, no. 5 (grudzien 1961), s. 989.

Tabela 2. Liczba firm wypadajacych i wchodzacych na liste 100 najwiekszych korporacji oraz procentowy
udziat wartosci aktywéw tych firm w aktywach korporacji ogétem z catej listy w podokresach
w latach 1909-1958

WYISCIA 1909-1919 1919-1929 1929-1935 | 1935-1948 | 1948-1958
Liczba* 40 31 16 20 16
Procent aktywow™ 17.8 19,0 7,5 78 6,0
Wejscia
Liczba* 40 31 16 20 16
Procent aktywow™ 31,3 18,5 5,6 89 8.2

* Liczba wejs¢ i wyjs¢ z listy jest obliczona przez poréwnanie list z roku z poczatku podokresu z listg z roku kon-
cowego podokresu. Oczywiscie liczbie wyjs¢ z listy odpowiada tozsama liczba wejs¢ na liste; **Procent akty-
wow jest policzony jako suma aktywow firm wychodzacych/wchodzacych na liste do sumy aktywow wszyst-
kich firm na liscie na poczatku/na koricu okresu.

Zrodio: N. R. Collins, L. E. Preston, op. cit., s. 989.

W pézniejszych okresach sytuacja ta ulega stabilizacji i coraz mniej kor-
poracji wypada z listy i, tym samym, jest nowych na liscie. Jednak jak za-
uwazaja Autorzy artykutu, az 109 (44%) z ogélnej liczby wejs¢ i wyjéé w ca-
tym badanym okresie (246)°, to korporacje umiejscowione w ostatniej, piatej
czedci listy. Zdecydowanie rzadziej ruchy dotyczyty korporacji z wyzszych
czesei listy®.

W tabeli 2 warto jeszcze zauwazy¢ procentowsg wartos¢ aktywow firm
opuszczajacych liste oraz wechodzacych na liste w tym samym okresie. W okre-
sie 1919-1929 oraz 1929-1935 stosunek wartosci aktywéw firm wychodza-
cych do wartosci aktywéw calej setki firm w poréwnaniu do stosunku war-
toéci firm wchodzacych na liste do wartosci aktywéw calej setki w tym roku,

* Dla korporacji wypadajacych z listy dla pierwszego roku danego okresu, a dla pojawiajacych
si¢ na liscie dla roku ostatniego.
¢ N. R. Collins, L. E. Preston, op. cit., s. 990.
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byl wyzszy. W pozostatych trzech okresach to relatywna wartos¢ firm wcho-
dzacych na liste byta wigksza niz relatywna warto$¢ firm wychodzacych. W tej
statystyce zawarta jest informacja o powodach ruchéw na liscie — czy byly one
spowodowane spadkiem wartosci firm znajdujacych si¢ na niej, czy tez ros-
naca wartoscig firm wchodzacych. W cytowanych badaniach w pierwszym,
czwartym i pigtym podokresie wskaza¢ nalezy na rosnaca wartos¢ firm wcho-
dzacych, z kolei w okresie drugim i trzecim raczej na stabo$¢ firm wypadaja-
cych z listy.

Collins i Preston analizie poddali takze zaleznos¢ pomiedzy pozycjami na
liscie zajmowanymi przez firmy, ktére byly na niej zaréwno na poczatku jak
i na koricu podokresu (np. w 1909 roku oraz 1919; dla tego podokresu byto to
60 przedsi¢biorstw). Zaleznos¢ te zbadali wspétczynnikiem korelacji Spearma-
na. Jak wida¢ w pierwszym wierszu tabeli 3 wspétczynnik korelacji z okresu
na okres wzrasta. Uwzgledni¢ nalezy, ze trzeci okres jest krétszy niz pozosta-
te, co zwykle ma duze znaczenie dla warto$ci wspétezynnika. Niemniej Auto-
rzy stwierdzaja wicksza jego stabilno$¢ w ostatnich dwdch okresach w poréw-
naniu do dwéch pierwszych, co oznacza wigksza zalezno$¢ pomiedzy pozycja
firmy na liscie na poczatku danego podokresu i na jego koricu’.

Tabela 3. Wspotczynnik korelacji pomiedzy pozycjami firm na liscie oraz wspétczynniki wzrostu wartosci
aktywow

WYSZCZEGOLNIENIE 1909-1919 [ 1919-1929 [ 1929-1935 | 19351948 | 1948-1958

Wspotczynnik korelacji pomiedzy pozycjami
w rankingu firm wystepujacych na liscie na po-
czatku oraz na koncu podokresu 0,65 0,70 0,89 0,83 0,79
Wspétczynnik wzrostu:

wartosci aktywow 100 przedsiebiorstw (Srednio-
roczna zmiana) 7,74 5,28 -2,55 5,28 8,32
wartosci aktywéw przedsiebiorstw, ktdre byty

na liscie na poczatku oraz na koncu podokresu
($rednioroczna zmiana) 5,83 5,80 -2,22 519 8,09

Zrédio: N. R. Collins, L. E. Preston, op. cit., 5. 992.

Ciekawych wnioskéw dostarczaja powyzsze dane w zestawieniu ze stopa-
mi wzrostu przedstawionymi takze w tabeli 3. Zauwazy¢ nalezy, ze jezeli war-
to$¢ sredniorocznej stopy wzrostu wartosci aktywéw calej setki przedsiebiorstw
przewyzsza warto$¢ sredniorocznej stopy wzrostu firm pozostalych na liscie,
tak jak np. w pierwszym podokresie, to srednioroczne tempo wzrostu nowych
firm na liscie jest wigksze, niz tych pozostalych na liscie. Dos¢ czytelnie ko-

7 Ibidem, s. 991.
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responduje to z wartosciami wspétczynnika korelacji, oméwionymi wczesniej
— jesli ta réznica jest duza, na stosunkowo nizszym poziomie ksztaltuje sig
wspotezynnik korelacji; jesli ta réznica jest niewielka, wspdtczynnik korelacji
przybiera wyzsze wartosci.

Collins i Preston konkluduja: w okresie objetym badaniem, tj. w latach
1909-1958 nastapit spadek liczby korporacji wypadajacych/wchodzacych na
liste; spadek ruchéw wewnatrz listy przejawiajacy si¢ rosnacym wspétczynni-
kiem korelacji pozycji zajmowanych na poczatku oraz na koricu podokresu;
pojawita si¢ niewielka tendencja w kierunku mniejszego zréznicowania korpo-
racji na liscie pod wzgledem wartosci aktywéw®. Mozna zatem podsumowac,
ze wyniki przedstawione przez Collinsa—Prestona pozwalaja stwierdzi¢ znacz-
ne i rosnace zintegrowanie listy 100 najwigkszych korporacji amerykanskich
oraz stabnace oddzialywanie dezintegracyjnych sit rynkowych.

Collins i Preston polemizuja w swoim artykule z badaniami przeprowa-
dzonymi przez Abrahama D. H. Kaplana, a opublikowanymi w Big Enterprise
in a Competitive System’. Kaplan stwierdza, ze pierwsza potowa XX wieku to
okres znaczacej konkurencji i niestabilnosci pozycji przedsigbiorstw znajduja-
cych si¢ na liscie 100 najwigkszych amerykanskich korporacji przemystowych.
Utrzymanie si¢ na liscie wymaga zatem wysitku i jest zdecydowanie niepew-
ne'. Collins i Preston stwierdzaja, Ze sytuacja na liScie jest stabilna i przewi-
dywalna, Ze im przedsi¢biorstwo wigksze, tym tatwiej mu utrzymac swoja po-
zycje w przysztosci.

Badania Collinsa i Prestona uaktualnit Robert J. Stonebraker", przedtu-
zajac je o dwa podokresy, tj. 1958-1967 i 1967-1976. Na podstawie wynikéw
swoich badan stwierdzat, ze: nie mozna potwierdzi¢ spadajacej liczby wyjs¢
i wejs¢ na liste'?; wspotezynnik korelacji pomigdzy pozycjami zajmowanymi
na liscie utrzymuje bardzo zblizone wartosci do wezesniejszych’; takze sta-

8 Ibidem, s. 1001. Whnioski o rosnacej zdolnosci do utrzymywania si¢ na liscie i konsoli-
dowania listy 100 najwigkszych korporacji amerykariskich w miare bycia coraz wigkszym
przedsiebiorstwem wyciaga takze David Mermelstein. Mermelstein w swoim badaniu opiera
si¢ jednak na wartosciach akcji. Zob. D. Mermelstein, Large Industrial Corporations and Asset
Shares, ,The American Economic Review”, t. 59, nr 4, cz. 1 (wrzesien 1969), s. 531-541.

* A. D. H. Kaplan, Big Enterprise In a Competitive System, Brookings Institution, Washington
1954.

10 Tbidem, s. 18. Mermelstein zarzuca Kaplanowi, ze postugiwal si¢ prymitywng metoda
»przychodowsa”; D. Mermelstein, op. cit., s. 531.

1 R. J. Stonebraker, Turnover and Mobility among the 100 Largest Firms: An Update,
»The American Economic Review”, t. 69, nr 5 (grudzien 1979), s. 968-973.

2 Dla podokresu 1958-1967 bylo to 21, a dla 1967-1976 — 18. R. J. Stonebraker, op. cit.,
s. 969, 972.

13 Dla lat 1958-1976 to 0,81, a dla lat 1967-1976 — 0,80. Ibidem, s. 970.
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bilne jest zréznicowanie miedzy poszczegdlnymi korporacjami pod wzgledem
wartosci aktywéw'!. Podsumowujac, Autor stwierdza, ze korporacje w bada-
nym okresie nie zwigkszyly swojej odpornosci na konkurencje.

BADANIE PROCESOW
ZACHODZACYCH WSROD NAJWIEKSZYCH
KORPORACJI AMERYKANSKICH

Badanie, ktére zostanie opisane w niniejszym artykule, przeprowadzono na
podstawie listy Fortune 500 dla najwickszych korporacji amerykanskich. Z li-
sty tej do badania uzyto 100 pierwszych korporacji w latach 1955-2011%,
gdzie kryterium wielkosci stanowita wartos¢ aktywéw'®. Okres podzielono na
pigcioletnie podokresy'. Z listy nie wylaczono przedsi¢biorstw z sektora finan-
sowego, tak jak w przytaczanych powyzej badaniach, poniewaz ich uwzgled-
nienie prowadzi do ciekawych obserwacji i wnioskéw koricowych. Miernikami
statystycznymi bedacymi podstawa formulowania pézniejszych wnioskéw sa:
wsp6tezynnik koncentracji'®, wspétczynnik Lorenza, relatywne tempo wzrostu
wartosci aktywoéw, statystyka ,wejs¢” i ,wyjs¢” z listy oraz inne statystyki una-
oczniajace skale zachodzacych zmian.

Wykres 1 przedstawia krzywe Lorenza dla wybranych lat w okresie 1955—
-2010. Obrazuja one rozktad wartosci aktywéw na liscie 100 najwickszych
korporacji amerykariskich. Im krzywa Lorenza blizsza jest osi 45 stopni, tym
bardziej zblizone do siebie pod wzgledem wartosci aktywéw sa poszczegdlne
przedsigbiorstwa na liscie. Rok poczatkowy w badaniu, tj. rok 1955, zaznaczo-

4 Ibidem, s. 969.

15 Baza Fortune 500 jest zorganizowana w dwojaki sposéb. Od 1955 do 2005 roku jest ona
uporzadkowana wedtug aktywow. Od 2006 roku uszeregowana jest jednak wedlug wielkosci
przychodéw korporacji w danym roku, co oczywiscie nie pokrywa si¢ z lista, w ktorej kry-
terium jest warto$¢ aktywow. W takim wypadku tworzono liste najwiekszych 100 korporacji
amerykanskich pod wzgledem wielkosci aktywéw na podstawie wszystkich 500 firm pub-
likowanych w rankingu Fortune 500.

1 Aktywa jako kryterium uporzadkowania 100 najwickszych korporacji przyjeto, by
umozliwi¢ poréwnywalnos¢ pomiedzy przywotanymi wezesniej badaniami oraz ze wzgledu na
najmniejszg podatno$¢ wartosci aktywéw na wahania przypadkowe. Dyskusja o wszelkich mia-
rach wielkosci korporacji zob. M. A. Adelman, The Measurement of Industrial Concentration, ,,The
Review of Economics and Statistics”, t. 33, nr 4 (listopad 1951), s. 269-296.

7 Przy niektérych wskaznikach, kiedy wykazywaly one ponadnormalng zmiennos¢, wzigto
pod uwage wiecej lat niz tylko rok poczatkowy i koricowy danego podokresu, by zlokalizowa¢
poczatek zmian.

8 Dla 4, 8 oraz 20 najwigkszych przedsi¢biorstw.
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ny jest linig ciagta. Krzywa Lorenza dla kolejnych lat przesuwata si¢ zaréwno
w kierunku osi 45 stopni, jak i w kierunku przeciwnym.
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Wykres 1. Krzywe Lorenza dla rozkladu wartosci aktywoéw 100 najwiekszych korporacji amerykanskich
w latach 1955, 1975, 1985, 1995, 2005, 2010
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Fortune 500.

Nie mozna zatem sformulowaé w stosunku do catego badanego okresu
1955-2011 ogdlnego wniosku o trendzie w tej kwestii. Najbardziej oddalone
od osi 45 stopni sg krzywe Lorenza wykreslone dla lat 2005 i 2010. Wtasnie
w 2010 roku pierwsza piata cze$¢ korporacji, uszeregowanych od najmniej-
szych warto$ci aktywéw do najwigkszych, obejmowata 4,3% wartosci aktywow
calej setki firm; 40% firm obejmowato 11% wartosci aktywdéw, 60% obejmo-
wato 22,5%, a 80% przedsigbiorstw obejmowato 37,4%. Najbardziej zblizona
do osi 45 stopni byta krzywa Lorenza dla 1995 roku. Rok 1995, jak beda to
potwierdzaty kolejne wyliczenia, jest dos¢ istotnym i zwrotnym rokiem w ca-
tym badaniu. Potwierdzaja to takze wskazniki, ktérych warto$ci zobrazowa-

ne sa na wykresie 2.
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Wykres 2 przedstawia wspétezynniki koncentracji dla 4, 8 oraz 20 naj-
wigkszych firm, a takze wspélczynnik zmiennosci wartosci aktywdéw oraz
wspdtezynnik Giniego. Wykres wartosci wspétczynnika Giniego dostarcza bar-
dziej szczegétowych obserwacji dynamiki nieréwnomiernosci rozktadu warto-
§ci aktywéw miedzy poszczegdlne firmy na liscie 100 najwickszych korporacii.
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Wykres 2. Wspotczynnik koncentracji dla 4, 8 oraz 20 najwiekszych przedsiebiorstw z listy 100 oraz
wspdtczynnik Giniego i wspdlczynnik zmiennosci wartosci aktywow dla firm na liscie w latach
1955-2011*

* Wartosci niniejszych wskaznikéw policzone byty dla lat: 1955, 1960, 1965, 1970, 1975, 1980, 1985, 1987,
1990, 1991, 1992, 1993, 1994, 1995, 1996, 1998, 2000, 2003, 2005, 2007, 2009, 2010, 2011. Wieksza
czestos¢ niektdrych obserwacji podyktowana byfa koniecznoscia wyznaczenia poczatku niektorych gwattownych
zjawisk.

Zrédfo: opracowanie wiasne na podstawie Fortune 500.

Zgodnie z tym, co wskazywaly wykresy krzywych Lorenza przedsta-
wione na wykresie 1, nieréwnomiernos¢ rozktadu wartosci aktywéw pomig-
dzy przedsigbiorstwa na liscie 100 najwickszych korporacji amerykariskich
od 1955 roku zmieniata si¢ w rézna strong, raz rosnaé, raz spadajac. Dy-
namice tego procesu odda¢ jednak nalezy wzgledna stabilnos¢, szczegélnie
w stosunku do proceséw, ktére miaty miejsce od potowy lat osiemdziesia-
tych. Wéwcezas wspétezynnik Giniego osiagnal nienotowane wezesniej war-
tosci (w 1985 roku byta to wartos¢ 0,46) i rést dalej w dos¢ duzym tempie
az do roku 1994. Wéweczas osiagnat szczytowa wartos¢ 0,54, by w 1995 ro-
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ku drastycznie spas¢ do 0,376. Od tamtego czasu warto$¢ tego wskaznika sy-
stematycznie rosnie, az do kolejnych rekordéw w latach 2010 i 2011 (odpo-
wiednio 0,54 i 0,62).

Tozsame tendencje wykazuja inne wskazniki przedstawione na wykresie 2.
Wspétezynnik zmiennosci wartosci aktywéw 100 najwigkszych korporacji tak-
ze mowi o zréznicowaniu wartosci aktywéw firm na liscie. Oprécz tego, ze
potwierdza przedstawione za pomocg wspétczynnika Giniego i krzywych Lo-
renza duze zréznicowanie poszczegélnych firm pod wzgledem wartosci akty-
wéw, to bardziej unaocznia to, co miato miejsce w potowie lat 90. Zdecydowa-
ny spadek wartosci wspétezynnika zmiennosci oraz oméwionych wyzej dwéch
innych miar zréznicowania wewnetrznego listy korporacji, oznacza skokowe
zmniejszenie si¢ nieréwnosci pod wzgledem aktywéw pomiedzy firmami znaj-
dujacymi si¢ na liscie wtasnie w potowie lat 90. Niemniej, na wykresie 2 za-
obserwowa¢ mozna takze szybki wzrost wspétezynnika zmiennosci, tak, ze
w 2011 roku osiagnat on warto$¢ nie notowana wczesniej.

Tozsama tendencje pokazuja wspétczynniki koncentracji 4, 8 oraz 20 naj-
wigkszych przedsigbiorstw na liScie — pozioma tendencja do potowy lat 80.,
stosunkowo szybki wzrost do roku 1994 oraz gwaltowny spadek w 1995 roku.
Oznaczato to spadek znaczenia wartosci aktywéw lideréw listy 100 najwigk-
szych korporacji amerykanskich. Jednak poczawszy wtasnie od 1995 roku ich
znaczenie zaczyna na powrét szybko rosnaé, by z koricem badanego okresu
osiagna¢ wynik zblizony (dla 4 najwickszych) lub wyzszy niz ten w 1994 ro-
ku (dla 8 i 20 najwigkszych korporacji).

Takie obserwacje moga prowadzi¢ do dwéch odmiennych wnioskéw od-
nosnie ich przyczyn. Takie zjawiska mogtly by¢ wywotane przez zdecydowany
spadek warto$ci aktywéw przedsigbiorstw bedacych w gérnej czesci listy, albo
zdecydowany wzrost wartosci aktywéw przedsigbiorstw w dolnej jej czesci, na
skutek czego doszio do wzglednego wyréwnania wartosci aktywéw wszystkich
firm znajdujacych si¢ na liscie. Do odpowiedzi na to pytanie przydatne be-
da wskazniki przedstawione na wykresie 3. Prezentuje on stosunek sumy ak-
tywéw przedsigbiorstw znajdujacych si¢ na liscie 100 najwickszych korporacji
do amerykanskiego PKB w danym roku oraz do wartosci aktywéw wszyst-
kich amerykanskich korporacji.

Stosunek wartosci sumy aktywéw korporacji na liscie do wartosci sumy
aktywow wszystkich korporacji amerykanskich pokazuje skokowy wzrost war-
tosci tych pierwszych. Tak jak wyzej, zmiana ta dokonata si¢ z 1994 na 1995
rok. W poréwnaniu jednak do zmian drugiego wskaznika przedstawionego na
wykresie 3 jest to zmiana stosunkowo niewielka. Takze na stabilnym i wzgled-
nie niskim poziomie ksztaltowatl si¢ stosunek wartosci sumy aktywéw stu naj-

wigkszych korporacji do amerykariskiego PKB. W 1994 roku nastapil jednak
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znaczacy wzrost wartosci aktywow 100 najwigkszych korporacii, tak ze ich
stosunek do PKB gospodarki amerykanskiej wzrést z 0,3 do 0,95 w roku 1995
i dalej wzrastat w szybkim tempie. W 2011 roku osiagnat on wartos¢ 1,88 ra-
zy wicksza niz wartos¢ PKB w tym roku.
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Wykres 3. Stosunek wartosci aktywéw 100 najwiekszych korporacji amerykanskich do wartosci PKB go-
spodarki amerykanskiej w latach 1955-2011 oraz do wartosci aktywow wszystkich amerykan-
skich korporacji w latach 1955-2007

Zrodto: opracowanie wiasne na podstawie: fortune 500, Statistical Abstract of United States; PKB USA w 2011 roku
wedtug prognozy OECD.

Wykres 4 przedstawia stosunek wartosci aktywéw przedsigbiorstw, ktére
zajmowaly w poszczegélnych latach pozycje 1, 5, 25 oraz 50 na liscie do war-
tosci PKB Stanéw Zjednoczonych. Na podstawie wskaznikéw przedstawio-
nych na tym wykresie oraz na wykresie 3 mozna odpowiedzie¢ na pytanie co
bylo powodem skokowego zmniejszenia si¢ zréznicowania wartosci aktywéw
miedzy przedsigbiorstwami na liscie 100 najwigkszych korporacji amerykan-
skich. Zjawisko to nie wynika, co byto jedng z dwéch ewentualnosci, ze spad-
ku wartosci aktywow przedsiebiorstw znajdujacych si¢ w gérnej czesci listy,
poniewaz skutkowatoby to spadkiem sumy wartoéci aktywéw przedsiebiorstw
na liscie oraz spadkiem wartosci aktywéw lideréw listy, a przecza temu war-
tosci zaprezentowane na wykresie 3 oraz 4. Suma wartosci aktywéw wszyst-
kich firm na liScie w stosunku do amerykariskiego PKB gwaltownie wzrosta
w 1995 roku. W mniejszym stopniu wzrosta w stosunku do wartosci aktywéw
wszystkich amerykanskich korporacji, co wskazuje na to, ze takze sytuacja ca-
tej tej grupy przedsigbiorstw znaczaco si¢ poprawia.
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Wykres 4. Stosunek wartosci aktywdw kolejno 1. korporadji na liscie, 5., 25., oraz 50. do wartosci PKB
Stanéw Zjednoczonych
Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Fortune 500 oraz Statistical Abstract of United States.

Wykres 4 potwierdza, ze nie nastapil spadek wartosci aktywéw korpo-
racji z zadnego z przytoczonych miejsc w relacji do PKB. Wrecz przeciwnie
— warto$¢ tej relacji ro$nie mniej lub bardziej, ale zaréwno dla 1, 5, 25 oraz
50 miejsca od 1994 roku. Z wykresu 4 wyciagna¢ mozna jeszcze kilka cieka-
wych wnioskéw. Po pierwsze, bardzo widoczna jest wzgledna stabilno$¢ przy-
toczonych wskaznikéw do 1987 roku. Jest to szczegSlnie widoczne dla 1 po-
zycji na liscie. W korespondencji do wezesniej przedstawionych statystyk, oraz
opisanych wczesniej badanii Collinsa—Prestona i Stonebrakera, sytuacje na li-
$cie do roku 1987 mozna oceni¢ jako stabilng. Dodatkowo, wart odnotowania
jest tez fakt, ze dla okresu 1955-1994 pierwsze miejsce zajmowalo przedsie-
biorstwo z sektora przemystowego'. Coraz wigksza wartos¢ aktywéw pierw-
szego przedsigbiorstwa w stosunku do PKB od 1987 do 1994 roku jest wyra-
zem rosngcej w szybszym tempie niz gospodarka USA wartosci aktywéw tych

¥ "W okresie 39 lat, tj. od 1955 do 1994 roku pierwsze miejsce na liscie 100 najwigkszych
korporacji pod wzgledem aktywéw zajmowaty tylko trzy korporacje — w latach 1955-1986
pierwsze miejsce nieprzerwanie zajmowato Exxon Mobil, w latach 1987-1992 General Mo-

tors, a w latach 1993 i 1994 General Electic.



100 PAWEE UMINSKI

firm®. Symboliczna ale i bardzo wymowna byta zmiana na pierwszym miejscu
na liscie w 1995 roku. W tym roku pierwszy raz na szczycie listy jest korpo-
racja nie z sektora przemystowego, a z sektora finansowego. Ta sytuacja utrzy-
mata si¢ do korca okresu objetego badaniem. Uderzajacy jest tez niezwykle
szybki od momentu tej zmiany wzrost wartosci stosunku aktywow pierwszej
firmy na liscie do PKB Stanéw Zjednoczonych. W 2011 roku osigga on nie-
wiarygodna warto$¢ 21% PKB najwickszej gospodarki na swiecie.

Tabela 4 przedstawia jedna z wazniejszych statystyk opisujacych procesy
zachodzace w grupie stu najwigkszych korporacji amerykanskich — statystyki
wejs¢ 1 wyjs¢ z listy. Tabela przedstawia wspotezynnik korelacji pomiedzy po-
zycja w rankingu zajmowana przez dang firm¢ na poczatku podokresu, a po-
Zycja zajmowang przez t¢ sama firm¢ w ostatnim roku danego podokresu®,
stosunek wartosci aktywow firm pojawiajacych si¢ na liscie do wartosci akty-
wéw firm znikajacych z listy oraz liczbe wejs¢ i wyjs¢ z listy.

Tabela 4. Statystyki wejs¢ i wyjs¢ z listy 100 najwiekszych korporacji amerykanskich w latach 1955-2010

LATA KORELACJA MIEDZY POZYCJAMI W RANKINGU WCHODZACE/WYCHODZACE Liczea
1955-1960 0,881 332 11
1960-1965 0,903 1,38 11
1965-1970 0,834 2,31 24
1970-1975 0,850 1,07 12
1975-1980 0,881 1,69 13
1980-1985 0,840 0,90 22
1985-1990 0,838 1,05 24
1990-1995 0,872 8,08 82
1995-2000 0,722 1,13 41
2000-2005 0,830 0,57 30
2005-2010 0,855 1,02 28

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Fortune 500.

Wspétezynnik korelacji pomiedzy pozycjami zajmowanymi przez dang
firme¢ na poczatku i na koncu danego okresu, poza podokresem 1995-2000
(0,722) uzna¢ nalezy za wysoki i stabilny. Oznacza to, ze pozycja zajmowa-
na przez firm¢ na poczatku danego podokresu ma znaczacy wplyw na to, ja-

% Taka obserwacja, podparta doglebnymi badaniami, mogtaby postuzy¢ jako podstawa do zw-
eryfikowania hipotezy o rosnacym tempie globalizacji od tamtego okresu. Wskazuje na to wiasnie
wzrost aktywéw danych przedsigbiorstw szybszy niz wzrost gospodarki Stanéw Zjednoczonych.

2 Np. dla pierwszego podokresu wspétczynnik korelacji policzony zostat dla 89 firm,
poniewaz tyle firm przetrwalo caty ten podokres.
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ka pozycje zajmie ta firma na koniec tego podokresu. Nawet w okresie ,sz0-
ku”, kiedy to az 82 firmy zniknety z listy, wspétezynnik korelacji jest wysoki
(0,872), co $wiadczy o tym, ze dla firm ktére pozostaly na liscie, zaleznosé
zajmowanego przez nie miejsca ma duzy wpltyw na ich miejsce w pdzniej-
szym czasie tego podokresu.

Kolumna ,wchodzace/wychodzace” to stosunek wartosci aktywéw przed-
siebiorstw, ktére weszly na list¢ 100 najwickszych korporacji amerykariskich
w danym podokresie do wartosci aktywéw przedsigbiorstw, ktére z tej listy
zniknety. Jezeli wartos¢ tego wskaznika jest wicksza od 1 znaczy to, ze war-
to$¢ aktywéw firm wchodzacych na liste przewyzszata wartos¢ aktywow firm
z listy wypadajacych. Przede wszystkim nalezy zauwazy¢, ze tylko w dwéch
z jedenastu podokreséw wskaznik ten ma warto$¢ nizsza od jednosci. W po-
zostalych przypadkach wchodzace firmy wigcej ,wnosity” niz znikajace ,za-
bieraly” aktywéw ze soba. Uderzajaca jest wartos¢ wskaznika dla podokresu
1990-1995, kiedy wynosi on 8,08. Oznacza to, ze wartos¢ aktywéw nowych
przedsigbiorstw ponad o$miokrotnie przekraczata wartos¢ aktywéw przedsie-
biorstw, ktére z listy wypadty.

Ciekawie w odniesieniu do formutowanych juz wezesniej wnioskéw ksztat-
tuja si¢ dane zawarte w kolumnie ,liczba”. Podana jest tam liczba korporacji kté-
ra w danym podokresie znikneta z listy, ale i zarazem liczba nowych korporacji
w tymze podokresie. Okres od 1955 roku do roku 1990 uzna¢ mozna za stabil-
ny; liczba wyjs¢/wejs¢ na liste zawiera sic w przedziale od 11 do 24. W kolejnym
okresie, tj. 1990-1995, przez liste 100 najwigkszych korporacji amerykariskich
przeszed} huragan. Z listy zniknety/pojawity si¢ na niej az 82 przedsiebiorstwa.
Tak jak wskazywaly prezentowane wcze$niej wykresy i statystyki, nie byt to jed-
nak zaden krach dotychczasowych lideréw, a ogromna fala nowych i zdecydowa-
nie wigkszych korporacji, ktére wyparty z listy te stare. W kolejnych okresach sy-
tuacja zdaje si¢ powoli stabilizowaé, tzn. ilo$¢ wyjsé/wejs¢ na liste spada najpierw
do 41, potem do 30, by osiagna¢ w ostatnim podokresie liczbe 28.

Pomocna w interpretowaniu statystyk dotyczacych wyjs¢ i wejs¢ na liste

bedzie tabela 5.

Tabela 5. Liczba wyjs¢ i wejs¢ z podziatem listy 100 najwiekszych korporacji amerykanskich na pie¢ czesci

MIEJSCE NA LISCIE 100 20 21 0o 40 41 po 60 61 0o 80 81 0o 100 SUMA
o 26 36 50 7 115 298
Wyjécia
8,72% 12,08% 16,78% 23,83% 38,59% 100,00%
o 26 37 45 72 118 298
Wejécia
8,72% 12,42% 15,10% 24,16% 39,60% 100,00%

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie Fortune 500.
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Tabela przedstawia liczbe wyjs¢ i wejé¢ na liste 100 najwigkszych kor-
poracji amerykanskich ze wzgledu na odcinek listy, w ktérym dane ruchy si¢
dokonaty. Az blisko 40% sposréd wszystkich 298 wyjs¢/wejs¢ miato miejsce
w ostatniej, piatej czesci listy, tj. na miejscach 81-100. Blisko 9% liczby ogétu
wyjs¢/wejs¢ przypadajaca na pierwsza piata czesé listy wydaje si¢ jednak do-
sy¢ istotna. Doda¢ jednak nalezy, ze az 19 sposréd 26 wyjs¢ z listy, ktére mialy
miejsce w odcinku migdzy miejscami 1-20 na liscie, zdarzylo si¢ w ostatnich
czterech podokresach (od 1990 do 2010 roku), czyli w okresie najwigkszej ,za-
wieruchy” na liscie. Podobnie zreszta bylo z liczba wejs¢ — az 22 sposréd 26
jakie dokonaly si¢ w najwyzszej czesci listy, mialo miejsce w ostatnich trzech
podokresach (tj. od 1995 do 2010 roku). Wezesniej wszelkie wyjscia/wejscia

na szczycie tabeli byty zatem sporadyczne.

ZAKONCZENIE

Przeprowadzone badania pozwalaja sformulowaé, nie sprzeczne, ale dos¢
rozbiezne wnioski. Po pierwsze, na podstawie wszelkich analiz ilo$ciowych,
stwierdzi¢ mozna bardzo istotne dziatanie sit rynkowych prowadzacych do
dezintegracji stabilnego uktadu rynkowego. Dziatanie tych sit okresli¢ moz-
na jako nieoczekiwane i bardzo silne. Przemawia za tym zmieniajacy si¢
w pewnym momencie gwaltownie rozktad wartosci aktywéw przedsigbiorstw
na liscie, takze gwattowne i nieoczekiwane zmiany dotyczace statystyk wyjsé
i wej$¢ na liste, czy tez ogromne skoki wartosci wskaznikéw aktywéw do
amerykariskiego PKB dla poszczegélnych przedsigbiorstw. Trwajaca przez caly
okres badania, czyli od 1955 roku do roku 2011, a nawet siegajac do cytowa-
nych wezesniej badan od poczatku XX wieku, stabilnos¢ funkcjonowania naj-
wiegkszych przedsigbiorstw na liscie oraz ich znaczna sita, zostaly ,zmiecione”
przez procesy, ktére zaszty w przetomowym w tym badaniu roku 1995. Ozna-
cza to duza niepewnos¢ sytuacji, co utozsamiac nalezy z przejawem dziatania
dezintegracyjnych sit rynkowych, dziatajacych w kontrze do wszelkich dzia-
tan integracyjnych majacych ustabilizowa¢ i uczyni¢ bardziej pewna sytuacje
przedsigbiorstw na rynku.

Z drugiej jednak strony nalezy by¢ swiadomym specyfiki zmian jakie za-
szty w gronie 100 najwigkszych korporacji amerykarnskich. Zmiany te doty-
czyly wyltacznie przedsi¢biorstw z sektora finansowego. Zdecydowana wick-
sz0$¢ przedsigbiorstw, ktére pojawily si¢ na liscie w przetomowym 1995 roku,
to przedsi¢biorstwa finansowe. Wigczenie sektora finansowego do badania nie
przeszkadzato jego prowadzeniu i formulowaniu wnioskéw do momentu, kie-
dy uczestnicy tego sektora nie zdominowali listy 100 najwickszych korpora-
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cji amerykariskich. Inng kwestig jest rzecz przyczyn takich zmian®?. Niemniej,
nim sektor finansowy zdominowat procesy zachodzace na liscie 100 najwigk-
szych korporacji amerykanskich, czyli do roku 1995, wydaje si¢ uzasadnione
sformutowanie nast¢pujacych wnioskéw: sytuacja na liscie wydaje si¢ by¢ bar-
dzo stabilna do roku 1985 i w miarg stabilna z tendencja do wzrostu zrézni-
cowania w latach 1985-1995 pod wzgledem zréznicowania wartosci aktywoéw
przedsi¢biorstw na liscie. Ilustruja to rosngce wartosci wskaznikéw koncen-
tracji oraz wskaznika zmiennosci poczawszy od roku 1987. W tozsamym po-
dziale na podokresy (od 1955 do 1985 i od 1985 do 1995 roku) przedstawia
si¢ sytuacja przedsi¢biorstw zajmujacych poszczegélne pozycje na liscie w re-
lacji do amerykarniskiego PKB. Réwniez statystyki wejs¢ i wyjs¢ oraz korelacji
miedzy zajmowanymi pozycjami na liscie wskazuja na duzg stabilno$¢ sytua-
cji, jednak tu bez jakichkolwiek podstaw do wskazania tendencii.

Podsumowujac, sformutowane wnioski czastkowe, a takze przytoczone tu
badania tego zagadnienia przeprowadzone przez innych Autoréw, pozwalaja
stwierdzi¢ wystgpowanie duzej stabilnosci na liscie 100 najwickszych korpora-
¢ji amerykanskich do 1985 roku z zarysowujaca si¢ dodatkowo tendencja do
umacniania si¢ pozycji lideréw tej listy, co z kolei wskazuje na zmniejszanie
sity dziatania konkurencji, a wigc gléwnego procesu dezintegracyjnego w go-
spodarce rynkowej. Formulowanie wnioskéw dotyczacych okresu od 1995 ro-
ku wymaga podejscia sektorowego do badanych proceséw.
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PROCESY ZACHODZACE
W GRUPIE NAJWIEKSZYCH KORPORACJI AMERYKANSKICH
W LATACH 1955-2011

STRESZCZENIE

Artykut przedstawia procesy integracji i dezintegracji w gospodarce przez pryzmat li-
sty 100 najwigckszych korporacji amerykariskich w latach 1955-2011. Badania oparte
sa na réznych statystykach i wskaznikach, m.in. wspétezynniku Giniego zréznicowa-
nia rozkladu wartosci aktywéw korporacji, wspétezynnikach koncentracji, wspétezyn-
niku korelacji pomig¢dzy pozycjami zajmowanymi w réznych latach oraz na staty-
stykach wyjs¢ 1 wejs¢ na liste. Przeprowadzone badania pozwalaja na sformulowanie
wnioskéw o wzglednie stabilnej sytuacji na liscie do roku 1995 oraz o koniecznosci
zastosowania innego podejscia wobec okresu 1995-2011.

PROCESSES OCCURRING
IN THE GROUP OF THE LARGEST AMERICAN CORPORATIONS
IN YEARS 1955-2011

SUMMARY

The article presents the processes of integration and disintegration in the economy
due to the list of 100 largest U.S. corporations in years 1955-2011. The analyses are
based on various statistics and indicators, including the Gini coeflicient of distribu-
tion variation of corporate assets, concentration ratios, coefficient of correlation be-
tween the positions occupied in different years and the statistics of entrants and exits
on the list. The studies allow to draw conclusions about a relatively stable situation
in a list to the year of 1995 and the necessity of a different approach to the period
of 1995-2011.



