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334 Barttomiej Marona, Agnieszka Bieniek

WSTEP

Bezposrednie inwestycje zagraniczne (BIZ) sa traktowane jako lokaty
kapitatu dokonywane poza granicami kraju osiedlenia inwestora dla podjgcia
tam dziatalnos$ci gospodarczej, od podstaw lub nabycia praw wlasnosci do
istniejacego przedsigbiorstwa, w skali umozliwiajacej bezposredni udziat
w zarzadzaniu (Karaszewski, 2004). Z naptywem BIZ do kraju przyjmujace-
go wiaza si¢ liczne korzysci, w efekcie czego BIZ pelnia wazna role
W procesie rozwoju kraju goszczacego, stanowigc warunek utrzymania wy-
sokiego wzrostu gospodarczego (cickawe w tym kontekScie sa badania
Radzewicza i Kolasy (2005) przedstawiajace probe modelowania BIZ na
wzrost w gospodarce rozwijajacej si¢). BIZ w kraju przyjmujacym moga
uzupetnia¢ badz tez zastgpowaé handel (Weresa, 2002), moga takze
w krotkim okresie uzupetnia¢ lub powodowaé wzrost zasobow kapitato-
wych, pod warunkiem Ze naptyw ten przewyzsza wielkos$¢ kapitatow odpty-
wajacych z danego kraju przyjmujacego, dzigki czemu uzupetniana jest luka
inwestycyjna w tym panstwie (Karaszewski, 2004). Inne pozytywne efekty
wywolywane przez BIZ mozna zauwazy¢ w obszarze zatrudnienia oraz roz-
woju kapitatu ludzkiego, co z kolei jako zjawisko bezposrednio odczuwalne
przez lokalne spoteczenstwo i ksztattujace spoteczne postrzeganie inwestycji
zagranicznych, moze mie¢ swoje odzwierciedlenie w polityce kraju (Wit-
kowska, 2000). Kolejnym czynnikiem transferowanym pod postacia BIZ jest
wiedza, ktéra moze odnosi¢ si¢ do technologii, marketingu czy tez zarzadza-
nia w organizacji (Nytko, 2009). Pozadanym efektem, ktéry moze pojawic
si¢ takze za sprawa naplywu BIZ, jest rozw6j dzialalnosci badawczo-
-rozwojowej w kraju goszczacym. Za sprawa BIZ, oprécz potencjalnych
efektow w postaci stymulowania eksportu, mozliwe jest takze osiagnigcie
korzysci w zakresie importu, gdy jest on substytuowany pozytywnie przez
inwestycje poziome. Taka mozliwo$¢ pojawia si¢, gdy do kraju macierzyste-
go przenoszone sa czesci badz cale przedsigbiorstwa, ktére produkuja
z przeznaczeniem na rynek lokalny. Dzigki temu realne staje si¢ uzyskanie
produktow uprzednio importowanych w korzystniejszych cenach lub lepszej
jakosci (Dunning, 1993). Ponadto zauwaza sig, ze wpltyw BIZ nie ogranicza
si¢ jedynie do sfery produkc;ji i jej organizacji, ale rOwniez zmierza do ujed-
nolicenia wzorcow konsumpcyjnych.

Istnieje zatem wiele efektow wywotanych naptywem bezposrednich
inwestycji zagranicznych do danego kraju, rowniez potencjalnie niebez-
piecznych (Maczynska, 1999), jednakze sita irodzaj tego oddziatywania
zalezy od wielu uwarunkowan, w tym od charakterystyki gospodarki, sytu-
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acji gospodarczej kraju czy tez etapu jego rozwoju. Dlatego tez zjawisko to
staje si¢ ciekawym zagadnieniem i coraz czgstszym tematem badan.

Celem niniejszego artykutu jest wskazanie wplywu (rozumianego jako
funkcja reakcji na bodziec), jaki bezpos$rednie inwestycje zagraniczne wy-
wieraja na PKB, eksport, import, wydatki na badania i rozw¢j oraz stope
bezrobocia w Polsce. Przyjeto hipoteze badawcza, wedtug ktérej naptyw
bezposrednich inwestycji zagranicznych pozytywnie wpltywa na poszczego6l-
ne badane elementy polskiej gospodarki, aczkolwiek sita oddziatywania
w kazdym wypadku jest inna i zmienia si¢ w czasie. Zakres badania obejmu-
je lata 1996-2010. Dodatkowym celem jest dokonanie krytycznej analizy
krajowych badan zwiazanych z oddzialywaniem BIZ na gospodarke kraju
przyjmujacego na przykladzie Polski. Aby zrealizowa¢ postawione cele ba-
dawcze oraz zweryfikowac przyjeta hipoteze, w artykule wyodrgbniono
cze$¢ dotyczaca przegladu badan zwiazanych z wptywem BIZ na krajowa
gospodarke oraz zaprezentowano wyniki badan wlasnych. Gtéwna analiza
zostata przeprowadzona za pomoca modelu ekonometrycznego VECM (ang.
Vector Error Correction Model). W badaniu wykorzystano liczne testy,
m.in. test ADF, KPSS czy tez test Johansena, a takze skorzystano z modelu
VAR. Niezbedne obliczenia wykonano za pomoca programu gretl'.

1. WPLYW BEZPOSREDNI,CH INWESTYCJI ZAGRANICZNYCH NA
GOSPODARKE POLSKI W SWIETLE DOTYCHCZASOWYCH BADAN

Rozwazania dotyczace wptywu, jaki bezposrednie inwestycje zagranicz-
ne wywieraja na gospodarke kraju przyjmujacego, prowadza do rozmaitych
rezultatow, zar6wno za sprawa réznic pomig¢dzy badanymi obszarami, jak
1 ze wzgledu na roznorodno$¢ stosowanych metod badawczych.

Literatura przedmiotu prezentuje wiele przykladéw oraz rézne podejscia
badania naplywu BIZ. Jednym z nich jest analizowanie korelacji dwoch
zmiennych, co sprowadza si¢ do badania zwiazku pomigdzy rozwazanymi
zmiennymi (Gajda, 2002). W ten sposob zostato przeprowadzone badanie
przez Ancyparowicz (2009), gdzie analizowano szeregi czasowe naptywu
BIZ oraz PKB zlat 1995-2008. W tym przypadku wspolczynnik korelacji
na poziomie 0,25 wskazal niski poziom powigzania zmiennych. Natomiast
pomigdzy dynamika PKB oraz dynamika naktadow brutto na $rodki trwale
wystapit silny zwiazek (0,89).

! Autorzy pragna podziekowa¢ Pani dr Justynie Wroblewskiej z Katedry Ekonometrii
i Badan Operacyjnych Uniwersytetu Ekonomicznego w Krakowie za cenne wskazowki udzie-
lone w trakcie prowadzonych badan.
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Przyktadem zastosowania bardziej rozwinigte] metody badawczej sa
rozwazania Majewskiej oraz Grali (2003), w ktoérych analizowano oddziaty-
wanie BIZ na wzrost gospodarczy w Polsce w latach 1989-2001 za pomoca
analizy korelacji i regresji. Badajac wartos¢ bezwzgledna wspotczynnika
korelacji, sprawdzono sitg zwiazku pomigdzy zmiennymi oraz stwierdzono
ich istotng statystycznie zalezno$¢. Ponadto zalozono jednoroczne opoznie-
nie zmiennej objasniajacej (za ktéra przyjeto warto§¢ naptywu BIZ)
w stosunku do analizowanego wskaznika wzrostu gospodarczego. Opoznie-
nie to zostato wprowadzone ze wzgledu na wyniki przeprowadzonej wérod
zmiennych analizy interkorelacji. Nastgpnie wykorzystano regresje¢ prosta
(liniowa) oraz na podstawie jej rownan wyciagni¢to wnioski, iz wzrost na-
ptywu BIZ wptywa na wzrost PKB, PKB per capita, wzrost produktywnosci
gospodarki narodowej oraz wzrost produkcji globalnej gospodarki narodo-
wej. To natomiast doprowadzito do koncowej konkluzcji, ze przyrost napty-
wu BIZ dodatnio stymuluje wzrost gospodarczy.

Wskazana metoda wymaga pewnego komentarza, po pierwsze, warto
zwroci¢ uwage, iz sam wzrost PKB moze sta¢ si¢ powodem wzrostu BIZ, po
drugie, przyrost BIZ wptywa dodatnio na wzrost PKB. Kolejno zatem nale-
zatoby zada¢ pytanie: czy to rozw6j BIZ zdeterminowat wzrost gospodarczy,
czy moze odwrotnie? Aby rozwiaza¢ tego rodzaju watpliwosci, konieczne
staje si¢ przeprowadzenie bardziej wnikliwej analizy (Nytko, 2009). Drugim
elementem przedstawionego badania, ktoéry moze budzi¢ watpliwosci, jest
brak analizy szeregéw czasowych pod wzgledem ich stacjonarnosci. Wiedza
ta jest istotna, poniewaz niestacjonarnosci szeregdw nalezy uwzglednié
w modelu, inaczej moze wystapi¢ problem regresji pozornych. Zjawisko to
oznacza, iz zmienne modelu podczas weryfikacji wydaja sig statystycznie
istotne, wykazuja wysoki stopien dopasowania. Pomimo to skonstruowany
na tej podstawie model moze wskazywac jedynie pozorne zaleznosci zmien-
nych, za$ prognozowanie w oparciu o ten model moze prowadzi¢ do bied-
nych wnioskow (Granger, Newbold, 1973; Welfe 2003, s. 349).

Ponadto w literaturze przedmiotu wsrod badan empirycznych dotycza-
cych wplywu, jaki wywiera naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych,
odnajdziemy prace Balcerzaka oraz Zurek (2010) traktujaca o analizie
wptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych na PKB oraz stopg bezro-
bocia w Polsce w latach 1995-2010. W tym przypadku badanie zostato
przeprowadzone z wykorzystaniem modelu VAR (ang. Vector AutoRe-
gressive Model), w ktorym za podstaweg przyjmuje si¢ uwzglednienie
wszystkich proceséw jako zmiennych endogenicznych (objasniane) wraz
zich autoregresyjna postaciag. Do zbadania relacji pomigdzy zmiennymi
wykorzystano takie narzedzia jak przyczynowos¢ w sensie Grangera oraz
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funkcja odpowiedzi na impuls, za$ obliczenia wykonano za pomoca progra-
mu GRETL. W efekcie przebadania zmiennych pod wzgledem przyczyno-
wosci w sensie Grangera otrzymano wniosek, iz naptyw BIZ oddzialuje na
bezrobocie, ktérego wielkos¢ z kolei ma wplyw na wysokos¢ PKB. Kolejno
za pomocg oszacowanego modelu VAR badano funkcj¢ odpowiedzi na bo-
dziec, ktora wskazata, iz naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych
pozytywnie oddziatuje zaré6wno na bezrobocie, powodujac jego zmniejsze-
nie, jak i na produkt krajowy brutto, wpltywajac na jego wzrost. Niemniej
jednak nalezy zaznaczy¢, ze wnioski te dotycza jedynie krotkiego okresu,
p6zniej nastgpuje powr6t do stanu sprzed dziatania impulsu. W toku badania
zauwazono takze, iz jednostkowy wzrost BIZ generuje spadek bezrobocia
1 tutaj rowniez dotyczy to krotkiego okresu. Elementem, ktory jak juz zostato
wspomniane wczesniej, jest niezwykle istotny wtego rodzaju analizie,
a ktory zostal pominiety w pracy Balcerzaka oraz Zurek, jest zbadanie sta-
cjonarnos$ci zmiennych. Mozna zatem podda¢ w watpliwo$¢ odpowiednie
dopasowanie zmiennych do modelu, jak rowniez prezycj¢ oszacowan.

Roéwnie ciekawe 1 warte uwagi badanie przeprowadzili Gurgul i Lach
(2006), ktoérzy zauwazyli problem zwiazany z liniowymi testami przyczy-
nowosci nie wykrywajacymi oddziatywan o charakterze nieliniowym.
W zwiazku z tym poszerzyli swoje badania, dodatkowo wykorzystujac testy
nieliniowe. Podczas swojej analizy badacze skupili si¢ na przyczynowos$ci
w sensie Grangera w modelach VAR, zwracajac uwage na koniecznos¢ zba-
dania stacjonarnosci szeregow oraz wskazujac, ze brak takiej wiedzy moze
prowadzi¢ do falszywych wnioskow. Nastepnie przeprowadzono badania
zaleznos$ci pomigdzy BIZ w Polsce, a realnym wzrostem PKB, eksportem,
procentowym udzialem otwartosci gospodarki w PKB (za ktory przyjeto
stosunek sumy importu i eksportu do catosci PKB), kursami walut (euro,
dolarem amerykanskim, frankiem szwajcarskim oraz funtem szterlingiem),
bezrobociem, inflacja oraz referencyjnymi stopami procentowymi. Wyniki
analizy potwierdzity (przeprowadzono badanie za pomoca modelu VAR
oraz VECM), ze w przypadku zwiazkow nieliniowych test liniowy prowadzi
do mylnych wnioskow, natomiast test nieliniowy okazuje si¢ skutecznym
narzedziem. Ponadto w toku badania wskazano, iz wzrost napltywu BIZ
w Polsce wptywa na wzrost PKB. Dzigki wykorzystaniu testow nielinio-
wych zauwazono takze, ze poziom PKB istotnie wptywa na przyciaganie
zagranicznych inwestorow, zatem reakcja jest tutaj dwustronna. Co wigcej,
podczas analizy zauwazono wzajemne oddziatywanie BIZ oraz inflacji,
a takze BIZ oraz otwartoSci gospodarki. Stwierdzono rowniez jednokierun-
kowa przyczynowos¢ oddziatywania BIZ zaréwno na kursy walut, jak i na
eksport.
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2. ETAPY BUDOWY MODELU

Jak zostalo wspomniane w poprzedniej czeSci artykutu, aby uzyskaé
wiarygodne wnioski, konieczne jest sprawdzenie zmiennych pod wzgledem
ich stacjonarno$ci. Jednym z najprostszych narzedzi wykorzytywanych do
ustalenia czy szereg jest realizacja procesu stacjonarnego lub niestacjonar-
nego, jest jeden z testow pierwiastka jednostkowego, jakim jest test DF (ang.
Dickey-Fuller test). Niemniej jednak ze wzgledu na wrazliwos$¢ testu na
odstepstwa od zatozen dotyczacych sktadnika losowego lepszym narzedziem
wydaje si¢ jego zmodyfikowana wersja, tj. test ADF (ang. Augmented Dic-
key-Fuller test) (Welfe, 2003). Test ten bazuje na oszcowaniach rownania
regresji nastgpujacej postaci:

Ayy = pu+8—q + Xy 8 Ayeg +e (1)

Natomiast warto$¢ statystyki testu oblicza si¢ przy pomocy wzoru:

ADF =2 )
S3
gdzie 8 oznacza ocene parametru, a sz to btad szacunku parametru.

Kiedy otrzymana warto$¢ statystyki jest wigksza od wartosci krytycznej,
nie ma podstaw do odrzucenia hipotezy zerowej — wystepuje pierwiastek
jednostkowy, a wigc szereg jest niestacjonarny. W przypadku gdy wartos¢
statystyki ADF jest mniejsza od wartosci krytycznej, hipotezg zerowa odrzu-
camy na rzecz stacjonarnos$ci zmiennej (Syczewska, 2011). W literaturze
przedmiotu nierzadko odnajdziemy sugestie, aby wnioskowanie na podsta-
wie testu pierwiastka jednostkowego zostato potwierdzone testem wykorzy-
stujacym zatozenia odwrotne. Czesto do tego typu badania wykorzytywany
jest test KPSS (Kwiatkowskiego-Phillipsa-Schmidta-Shina), w ktorym
w hipotezie zerowej zaktada si¢ stacjonarno$¢ szczeregu, za$ w hipotezie
alternatywnej wystepowanie pierwiastka jednostkowego. Wyjsciowy model
testu moze mie¢ postac:

Ve =Bt + e+ & 3)
przy czym 1y = 1y_q + Uz,
gdzie &; oraz u; to odpowiednio stacjonarny oraz biato-szumowy sktadnik
losowy. Natomiast statystyke testu KPSS obliczymy wykorzystujac wzor:

KPSS = T~ X1_1(Xi-1e:)/ 67 “4)

gdzie e; oznaczaja reszty, za§ 62 to estymator wariancji dtugookresowej
(Welfe, 2003).
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Innym aspektem, ktory zgodnie z literatura (Kusidet, 2000) bywa zanie-
dbywany podczas analizy szeregdw czasowych, jest ekonomiczna interpre-
tacja uzyskanych wynikow. Problem ten czg¢sciowo rozwiazuje idea kointe-
gracji oraz modeli korekty btedem, ktore zyskaly popularnos¢ za sprawa
pracy Engle’a i Grangera (1987). O skointegrowaniu zmiennych mowa, kie-
dy zmienne wystgpujace w modelu sa niestacjonarne, jednak liniowe kombi-
nacje tych zmiennych sa stacjonarne. Engle i Granger w swojej publikacji
opisali jedna z metod badania koitegracji. Polega ona na oszacowaniu row-
nania regresji danej zmiennej wzglgdem pozostatych zmiennych za pomoca
metody najmniejszych kwadratow (MNK), wyznaczeniu reszt regresji oraz
zastosowaniu testu DF (lub ADF) do tych reszt w celu sprawdzenia, czy sa
stacjonarne. Gdy okaze si¢ to prawda, wowczas oszacowny wektor MNK
bedzie wektorem kointegrujacym. Kiedy test DF (ADF) wskaze, iz reszty
nie sa stacjonarne, wowczas wektor ten nie bedzie wektorem kointegruja-
cym, niemniej jednak nie wyklucza to skointegrowania zmiennych (moze
istnie¢ inny wektor kointegrujacy). Ocenie czg$ciej wykorzystywana metoda
badania kointegracji jest procedura Johansena, gdyz posiada zarowno lepsze
statystyczne wlasnosci, jak i moc testu. Procedura ta pozwala na wyznacze-
nie liczby zwiazkéw kointegrujacych (Kusidet, 2000). Metoda ta jest po-
zbawiona wad zawartych w badaniu kointegracji przez Engle’a i Grangera,
dlatego obecnie jest czeSciej stosowana. Natomiast wyznaczenie wektoroOw
kointegrujacych w modelu moze da¢ podstawy do twierdzenia o istnieniu
dlugookresowych zwiazkéw przyczynowo-skutkowych pomigdzy zmienny-
mi modelu (Welfe). Twierdzenie o reprezentacji Grangera (Granger, Engle,
1987) polaczylo pojecie kointegracji oraz modelu korekty btedem ECM
(ang. Error Correction Model), pozwalajac na odczytanie wektora kointe-
grujacego jako dlugookresowej relacji migdzy zmiennymi.

Na poczatku lat 80. XX w., wraz zrozwojem modelowania szere-
gow czasowych, pojawita si¢ nowa idea modelowania wielorownaniowego
zawarta w modelu wektorowej autoregresji VAR (ang. Vector AutoRe-
gressive) (Sims, 1980). W modelu wykorzystano zaréwno zatozenia trady-
cyjnej ekonometrii, jak imodeli szeregébw czasowych (Kusidet, 2000,
s. 9—11). Podstawowa posta¢ modelu VAR mozna przedstawi¢ nastgpujaco:

xt = Ath + Alxt_l + Azxt_z +...+ Akxt_k + et (5)
lub w bardziej zwartej formie:
x¢ = AgDp + XX JArxete, =12, T; (6)
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gdzie:

x; — wektor obserwacji na biezacych warto$ciach wszystkich n zmien-
nych modeli: x; = [x1; X2¢ . Xml

D; — wektor deterministyczny sktadnikéw rownan, takich jak wyraz wol-
ny, zmienna czasowa, zmienne zero-jedynkowe lub inne niestocha-
styczne regresory,

Ay — macierz parametrow przy zmiennych wektora D;, nie zawierajaca ze-
rowych elementow,

A; — macierze parametrow przy op6znionych zmiennych wektora x,, nie-
zawierajace zerowych elementow,

e; —wektory stacjonarnych zaktocen losowych:

e: =[eir ey ... epl, bedacych niezaleznymi wektorami losowymi
0 m-wymiarowym rozktadzie normalnym z zerowa $rednia i macie-
rza kowariancji X (Kusidet, 2000, s. 16).

Model VAR jest wykorzystywany w analizach szeregdw stacjonarnych,
stad podstawowym etapem jego budowy jest badanie stacjonarnosci zmien-
nych. W przypadku gdy zmienne okaza si¢ niestacjonarne, wowczas ko-
nieczne jest przekstalcenie modelu przez réznicowanie (inaczej obliczenie
przyrostow), aby tym sposobem osiagnaé stacjonarnos¢. Niemniej jednak
istotne jest, iz tak oszacowany model informuje jedynie o tendencjach krot-
kookresowych i nie pomoze we wskazaniu efektoéw dlugookresowych.

Johansen (1988), zajmujacy si¢ zagadnieniem kointegracji, zapropono-
wat jednak, aby bada¢ dtugookresowa rownowage pomigdzy zmiennymi za
pomoca modelu VAR. Jest to mozliwe, jesli model ten zostanie uzupelniony
o tzw. sktadnik korekty btedem, wyrazajacy dtugookresowa relacje¢ (réwno-
wage) pomigdzy zmiennymi niestacjonarnymi. Co oznacza przeksztalcenie
modelu VAR do postaci wektorowego modelu korekty btedem VECM (ang.
Vector Error Correction Model), ktéry ma nastgpujaca postac:

Axe = WoDy + YK Axy_; + Mxe_y, +e, (7)
gdzie:

M= ¥, A -1 ®)

M= X A4 -1 ©)

Xe =[x Xop oo X ] (10)

Warto zaznaczy¢, iz w przypadku wielowymiarowym, przy badaniu
kointegracji mozna uzy¢ rzedu macierzy I1, ktory odpowiada liczbie nieza-
leznych wektorow kointegrujacych. Jezeli celem badania jest jedynie wy-

AUNC, EKONOMIA XLIV nr 2 (2013) 333-350



Wykorzystanie modelu VECM do analizy wptywu bezposrednich inwestycji... 341

znaczenie liczby tych wektorow, wowczas wystarczy oszacowaé i zbadac
rzad macierzy II.

Przedstawione modele ponadto pozwalaja na zbadanie, jak zmienne mo-
delu reaguja na bodzce (impulsy). Tego rodzaju analiza umozliwia wskaza-
nia wpltywu zmiany zaburzenia losowego na zmienng w danych okresach
(Kusidet, 2000, s. 45, 48, 49).

3. PRZEBIEG I WYNIKI BADANIA

Do przeprowadzenia badania wykorzystano roczne dane z lat 19962010
dotyczace naptywu BIZ do Polski, wielkosci PKB, eksportu, importu, wy-
datkow na badania i rozwoj oraz stopy bezrobocia.

Tabela 1. Wielkosci wybranych zmiennych w Polsce w latach 1996-2010

(w mIn USD)

*STOPA WYDATKI
ROK BIZ PKB EXPORT IMPORT BEZROBOCIA  NAB&R
1996 449972 31122433  24440,00 37 137,00 12,36 2034,43
1997 491379 33994963  25751,00  42308,00 11,26 2217,06
1998  6367,98 362599,26  27191,00 46 494,00 10,59 2416,78
1999 727575 382559,08  27397,00  45903,00 13,78 2638,08
2000  9445,89 40437275  31651,00  48940,00 16,10 2 605,41
2001  5696,82 418790,10  36092,00  50275,00 18,26 2609,77
2002 412142 44206226  41010,00  55113,00 19,94 2472,25
2003  4588,26 457799,08  53537,00  68004,00 19,64 2474,92
2004  12897,64 496 717,44  73792,00  87909,00 18,97 2769,74
2005  10299,01 526 078,60  89347,00 100 903,00 17,75 2982,43
2006 1959852 57491179  109584,00 124 647,00 13,84 3195,98
2007 2358153 638 772,14 136 360,00 159 541,00 9,60 3622,33
2008 1483341 687 005,18  169537,00 206 075,00 712 4150,91
2009  12936,42 72147841  136641,00 149570,00 8,17 4 871,15
2010  8860,84 75927183  159758,00 178 063,00 9,84 5 587,78

* stopa bezrobocia wyrazona jako procent catkowitej sity robocze;j.

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie danych OECD oraz Migdzynarodowego Funduszu
Walutowego.

Postepujac wedlug powszechnie przyjetej praktyki, zlogarytmowano
dane w celu ich ,,wygladzenia”. Nastegpnie rozpoczeto analize od zbadania,
czy zmienne naleza do szeregdw stacjonarnych, czy tez niestacjonarnych.
Wstgpnie takie badanie mozne przeprowadzi¢ na podstawie analizy wykresu,
Zwracajac uwage, czy wartosci szeregu wyraznie rosna badz maleja, ponie-
waz moze to stanowi¢ wskazdéwke, iz mamy do czynienia z procesem niesta-
cjonarnym. Na rysunku 1 widzimy zbior wykresow wszystkich zmiennych,
na podstawie ktoérych mozemy zauwazy¢, ze PKB, eksport, import oraz wy-
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datki na badania i rozwdj wyraznie rosna, co wskazuje na ich niestacjonar-

.
nosc.
BIZ PKB
as
.
= 1995 1988 20 2002 2004 2008 2008 019 1995 1988 20 2002 204 2008 2008 2000
Eksport Import
g i
T s
Wydatki na B&R Stopa bezrobocia
=
B
é
n
:
a3 1995 193¢ a0 05

Rysunek 1. Wykresy zmiennych modelu

Zrédto: opracowanie wlasne. Wykres sporzadzony przy pomocy programu gretl.
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Jak zaznaczono w czeSci teoretycznej artykutu, wlasciwym testem do
wnioskowania o niestacjonarno$ci zmiennych jest test ADF i wszystkie ba-
dane szeregi przetestowano za pomoca tego testu. Zostat on przeprowadzony
dla kazdego szeregu czasowego z osobna z trendem oraz bez trendu, z liczba
op6znien na poziomie 3. Test znaczaco faworyzowat niestacjonarno$¢. Wy-
niki przeprowadzonych testow zaprezentowano w tabeli 2. Empiryczne po-
ziomy istotnosci (p-wartosci testow), czyli prawdopodobienstwa uzyskania
warto$ci statystyk testowych testow ADF przy zalozeniu prawdziwosci hipo-
tezy zerowej, sa w przypadku wigkszosci zmiennych duze. Nie ma zatem
podstaw do odrzucenia hipotez, ze badane szeregi sa niestacjonarne.

Tabela 2. Wyniki testow stacjonarnosci ADF dla badanych szeregow
Wydatki  Stopa

BIZ PKB Eksport Import . .
naBiR bezrobocia
Test ADF z wyrazem p-warto$¢:  p-wartos¢: p-warto$¢:  p-wartos¢: p-wartosé: p-warto$é:
wolnym 0,3987 0,9585 0,937 0,8984 0,999  0,01239
Test ADF z wyrazem
wolnym i trendem p-wartosc: p-wartosc: p-wartos¢:  p-wartos¢: p-wartos¢: p-wartosc:
liniowym 0,6831 0,1096 0,6105 0,6099 0,9317  0,04112

7Zrédto: wyniki i opracowanie whasne. Wyniki otrzymane za pomoca programu gretl.

Watpliwosci pojawily si¢ jedynie w przypadku stopy bezrobocia, poniewaz
wynik okazal si¢ niejednoznaczny i zalezat od przyjetego poziomu istotno-
sci. Niemniej jednak w takiej sytuacji bezpieczniej jest traktowac t¢ zmienna
jako niestacjonarna.

W celu weryfikacji wnioskow wyciagnigtych na podstawie testu ADF
przeprowadzono test stacjonarnosci — KPSS. Po raz kolejny przeanalizowa-
no dane szeregi, z zalozeniem maksymalnej liczby op6znien na poziomie
trzech. Wyniki przeprowadzonych testow KPSS zaprezentowano w tabeli 3.

Tabela 3. Wyniki testow stacjonarnosci KPSS dla badanych szeregow

BIZ PKB  Eksport Import Wydatki na B iR Stopa bezrobocia
Warto$ci statystyk testowych
Test KPSS zwyra-  (warto$ci krytyczne testu: 0,361 — dla poziomu istotnosci 0,10, 0,492 — dla
zem wolnym poziomu istotnosci 0,05, 0,678 — dla poziomu istotnosci 0,01)
0,362829 0,498139 0,468214 0,466192  0,473664 0,163701
Warto$ci statystyk testowych

Test KPSS Z wyra- (warto$ci krytyczne testu: 0,126 - dla poziomu istotnosci 0,10, 0,150 — dla
zem wolnym i tren-
dem Iin}ilowym poziomu istotnosci 0,05, 0,202 — dla poziomu istotnosci 0,01)

0,0824223 0,116602 0,100359 0,105865  0,131225 0,128677

Zrédto: wyniki i opracowanie wiasne; wyniki otrzymane za pomoca programu gretl.
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Wyniki testu okazaly si¢ niejednoznaczne i zalezne od przyjetego poziomu
istotnos$ci. W wyniku przeprowadzonych analiz stwierdzono, ze test KPSS
potwierdzil wnioski testu ADF na poziomie istotnosci 0,10. Nalezy jednak
zaznaczy¢, ze badane szeregi zbudowane sg jedynie z 15 obserwacji i bada-
nie stacjonarnosci szeregdbw w oparciu o tak nieliczng probe moze budzi¢
pewne watpliwosci oraz dawac niejednoznaczne wyniki przeprowadzonych
testow. Warto zatem w przyszlosci przeprowadzi¢ ponowne badania empi-
ryczne w oparciu o liczniejsze szeregi czasowe, np. na podstawie danych
kwartalnych.

Nastepnie skonstruowano model VAR, a na jego podstawie wykres
pierwiatkdéw réwnania charkterystycznego VAR, za pomoca ktoérego spraw-
dzano stabilno$¢ modelu. Natomiast model jest stabilny, gdy pierwiastki
roOwnania charakterystycznego leza wewnatrz kota jednostkowego, za$
zmienne sa stacjonarne (Kusidet, 2000, s. 38). Analiza ta wykazala niesta-
bilno$¢ modelu, co potwierdzito otrzymane wczesniej wyniki testow ADF
1 KPSS (jesli model jest niestabilny, wowczas zmienne nie moga by¢ zmien-
nymi stacjonarnymi). Kolejnym etapem powinno by¢ uzupetnienie modelu
VAR o tzw. sktadnik korekty bledem, wyrazajacy dtugookresowa relacje,
niemniej jednak wczesniej konieczne jest zbadanie kointegracji, zatem czy
istnieje dtugookresowa relacja migdzy zmiennymi modelu. W tym celu sko-
rzystano z testu Johansena, ktory obejmuje dwa testy: test §ladu oraz test
najwigkszej warto$ci wlasnej.

Tabela 4. Fragment wynikéw testu Johansena

Rzad Warto$¢ wiasna Test $ladu warto$¢ p Test Lmax wartos$¢ p
0 0,99734 176,14 [0,0000] 83,017 [0,0000]
1 0,94302 93,123 [0,0002] 40,111 [0,0055]
2 0,88250 53,011 [0,0138] 29,979 [0,0208]
3 0,61913 23,032 [0,2525] 13,514 [0,4205]
4 0,49288 9,5184 [0,3255] 9,506 [0,2518]
5 0,00086866 0,012167 [0,9122] 0,012167 [0,9122]

Zrédto: opracowanie wiasne. Test wykonany przy pomocy programu gretl.

Przeprowadzone testy wskazaly na istnienie trzech lub dwoch
(w zaleznosci od przyjetego poziomu istotnosci) stabilnych relacji kointegru-
jacych. Ze wzgledu na niejednoznaczne wyniki testow, sprawdzono poloze-
nie pierwiastkow kota jednostkowego modelu VECM, co z kolei wykazato,
ze model jest stabilny zaréwno przy trzech, jak i przy dwoch relacjach, nie-
mniej jednak zgodnie zzasada ostrozno$ciowa, przyjeto wystgpowanie
dwoch stabilnych relacji kointegrujacych.
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Rysunek 2. Koto pierwiastkow jednostkowych modelu VECM przy zatozeniu od-
powiednio 2 i 3 relacji kointegrujacych

Zrédto: opracowanie wiasne. Wykres sporzadzony przy pomocy programu gretl.

Ostatni etap badania stanowito szacowanie wplywu, jaki bezposrednie
inwestycje zagraniczne wywieraja na wybrane elementy gospodarki polskiej
za pomoca funkcji reakcji na bodziec w oparciu o model VECM przy zato-
zeniu dwoch stabilnymi relacji kointegrujacymi oraz jednego rz¢du opdznien
(ze wzgledu na zbyt mata liczbg obserwacji przyjecie wyzszego rzedu byto
niemozliwe). Rozpatrywane sa impulsy jednostkowe, a nie skumulowane
(uogdlnione).
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Rysunek 3. Odpowiedz PKB na impuls z BIZ

Zrédlo: opracowanie wiasne. Wykres sporzadzony przy pomocy programu gretl.
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Na podstawie wykresu widzimy, ze wzrost BIZ powoduje wzrost PKB,

a doktadniej jednostkowy wzrost BIZ prowadzi po roku do wzrostu PKB.

Po kolejnym roku wptyw BIZ na PKB wzmacnia si¢ i powoduje dalszy
przyrost PKB, by po 5 latach wptyw BIZ na PKB byt najsilniejszy.
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Rysunek 4. Odpowiedz eksportu na impuls z BIZ

Zrédlo: opracowanie wiasne. Wykres sporzadzony przy pomocy programu gretl.
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Rysunek 5. Odpowiedz importu na impuls z BIZ

Zrédlo: opracowanie wiasne. Wykres sporzadzony przy pomocy programu gretl.

Na naptyw bezposrednich inwestycji zagranicznych eksport reaguje
wzrostem. Najsilniejszy wzrost eksportu na jednostkowy wzrost BIZ widzi-
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my po 2 latach. Po kolejnych okresach eksport wciaz odbiera pozytywny
efekt BIZ jednak z mniejsza intensywnoscia. Po 6 latach tendencja wzrostu
eksportu na skutek BIZ stabilizuje sig.

Oddziatywanie BIZ na import ma podobny charakter jak w przypadku
eksportu. Najwigkszy wzrost importu nastapit takze po drugim roku, nato-
miast kolejne lata przyniosty znaczny spadek tego wzrostu.
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Rysunek 6. OdpowiedZ wydatkéw na B&R na impuls z BIZ

Zrédlo: opracowanie wiasne. Wykres sporzadzony przy pomocy programu gretl.
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Rysunek 7. Odpowiedz stopy bezrobocia na impuls z BIZ

Zrédlo: opracowanie wiasne. Wykres sporzadzony przy pomocy programu gretl.
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Wykres przedstawiajacy wptyw BIZ na wydatki na badania irozwdj
wskazuje na pozytywna reakcjg, ktérej intensywnos$¢ rosta z czasem.
Po pierwszych 3 okresach wzrost wywotany naptywem BIZ zwigkszat sig
najszybciej, za$ najwyzszy wzrost wydatkdw na badania i rozwoj za sprawa
jednostkowego wzrostu naptywu BIZ nastapit po 6 latach.

Widoczna na wykresie 7 rekacja stopy bezrobocia wskazuje na jej spa-
dek za sprawa impulsu z BIZ. Po roku pierwszym reakcja ta jest najstabsza,
natomiast najmocniejsza reakcje wida¢ po roku 3 i 4 latach, by nast¢pnie
wptyw BIZ nieco si¢ ostabit.

PODSUMOWANIE

Z przeprowadzonego badania wynika, ze naptyw bezposrednich inwe-
stycji zagranicznych pozytywnie wpltywa na poszczegodlne badane elementy
polskiej gospodarki (PKB, eksport, import, badania i rozwdj, bezrobocie).
Zwykle najsilniejszy efekt wywolywany jest w poczatkowych okresach,
jednak nalezy zaznaczy¢, iz oddziatywanie BIZ ma réwniez charakter dtu-
gookresowy. Najsilniejsza reakcja dotyczy importu oraz eksportu, a takze
stopy bezrobocia. Nieco mniejszy wpltyw wystepuje w przypadku wydat-
kéw na badania i rozwoj oraz PKB. Nalezy tym samym stwierdzi¢, ze hipo-
teza badawcza zostala pomyslnie zweryfikowana.

W dalszej kolejnosci autorzy planuja kontynuacje badan z wykorzysta-
niem modelowania ekonometrycznego (pigtnastoelementowa proba zostanie
zwigkszona dzigki wykorzystaniu danych kwartalnych), z uwzglednieniem
jednak struktury BIZ. Nalezy bowiem pamicgtac, ze przeptywy kapitalowe
BIZ moga by¢ skierowane zarowno na tworzenie nowych mocy produkceyj-
nych lub ustugowych w wyniku realizacji projektow inwestycyjnych, jak
rowniez na zakup akcji lub udziatow prywatyzowanych przedsigbiorstw
panstwowych czy tez nabycie praw wiasnos$ci innych przedsigbiorstw w celu
ich przejecia (Nalepka, Marona, 2005). Uwzglednienie struktury BIZ jest
wazne, bowiem inne jest znaczenie dla gospodarki inwestycji typu green-
fields, w przypadku ktéorych mamy do czynienia z realnym zainicjowaniem
procesu inwestycyjnego i wytworzeniem nowego, produkcyjnego zasobu
majatkowego, a inne w przypadku prywatyzacji lub fuzji, gdzie przeplywy
sa zaptata za juz istniejacy i funkcjonujacy majatek produkcyjny. Wptywy
z tego tytulu zasilaja panstwowy budzet i stuza do pokrycia biezacych wy-
datkéw budzetowych, speliajac istotng rolg w finansowaniu panstwowego
deficytu, ktory powstaje w wyniku nieréwnowagi dochodéw i wydatkow
panstwa. Stad tez badanie wptywu BIZ na gospodarke kraju przyjmujacego
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z uwzglednieniem charakteru tego kapitatu, wydaje si¢ wazne, tak z prak-
tycznego, jak 1 naukowego punktu widzenia.

LITERATURA

Ancyparowicz G. (2009), Wplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych na wzrost polskiej
gospodarki w okresie poakcesyjnym, Gtowny Urzad Statystyczny, Departament Staty-
styki Finanséw.

Balcerzak A. P., Zurek M. (2010), Analiza wplywu bezposrednich inwestycji zagranicznych
na PKB istope bezrobocia w Polsce w latach 1995-2010 za pomocq modelu VAR,
,Roczniki Naukowe WSIiE TWP”, 1-2, 7-22.

Dunning J. H. (1993), Multinational Enterprise and the Global Economy, Addison-Wesley,
Reading.

Gajda J. (2002), Ekonometria praktyczna, Absolwent, £.6dz.

Granger C. W. J., Engle R. F. (1987), Co-Integration and Error Correction: Representation,
Estimation, and Testing, ,,Econometrica”, 55(2), 251-276.

Granger C. W. J., Newbold P. (1974), Spurious Regressions in Econometrics, ,Journal
of Econometrics”, 2, 111-120.

Gurgul H., Lach L. (2009), Zwiqzki przyczynowe pomiedzy bezposrednimi inwestycjami za-
granicznymi w Polsce a podstawowymi wskaznikami makroekonomicznymi (czes¢ teo-
retyczna), ,.,Ekonomia Menedzerska”, 6, 63-76.

Gurgul H., Lach L. (2009), Zwigzki przyczynowe pomiedzy bezposrednimi inwestycjami za-
granicznymi w Polsce a podstawowymi wskaznikami makroekonomicznymi (wyniki
badan empirycznych), ,,Ekonomia Menedzerska”, 6, 71-91.

Johansen S. (1988), Statistical Analysis of Cointegration Vectors, ,Journal of Economic
Dynamics and Control” 12(2-3), 231-254.

Karaszewski W. (2004), Bezposrednie inwestycje zagraniczne. Polska na tle swiata, Dom
Organizatora, Torun.

Kolasa M., Gradzewicz M. (2005), Naplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych a wzrost
gospodarczy w Polsce, ,,Ekonomista”, 4.

Kusidet E. (2000), Modele wektorowo-autoregresyjne VAR metodologia i zastosowania, [w:]
B. Suchecki (red.), Dane panelowe i modelowanie wielowymiarowe w badaniach eko-
nomicznych, t. 3, Absolwent, 1.6dz.

Majewska M., Grala J. (2003), Zagraniczne inwestycje bezposrednie a wzrost gospodarczy
Polski, [w:] Karaszewski W. (red.), Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polce,
Wydawnictwo Uniwersytetu Mikotaja Kopernika, Torun.

Maczynska E. (1999), Bezposrednie inwestycje zagraniczne. Swiatowe i lokalne czynniki
dynamizujqce, ,,Ekonomista”, 1-2.

Nalepka A., Marona B. (2005), Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce a prywatyza-
cja przedsiebiorstw panstwowych, [w:] Raport o przeksztatceniach wilasnosciowych
w 2004 roku, Ministerstwo Skarbu Panstwa, Warszawa.

Nytko M. (2009), Metodologia badan skutkow bezposrednich inwestycji zagranicznych ex
post w kraju goszczqcym, Instytut Rozwoju Przedsigbiorstw, Krakow.

Syczewska M. (2011), Niestacjonarne zmienne czasowe — wiasnosci i testowanie, Instytut
Ekonometrii, Kolegium Analiz Ekonomicznych SGH, Warszawa.

Welfe A. (2003), Ekonometria. Metody i ich zastosowanie, wyd. 3 zmienione, PWE, War-
szawa.

AUNC, EKONOMIA XLIV nr 2 (2013) 333-350



350 Barttomiej Marona, Agnieszka Bieniek

Weresa M. A. (2002), Skutki inwestycji zagranicznych dla gospodarki kraju przyjmujqcego —
doswiadczenia Polski, [w:] Rola inwestycji zagranicznych w gospodarce, ,,Zeszyty
BRE Bank—CASE”, 62.

Witkowska J. (2000), Bezposrednie inwestycje zagraniczne a rynek pracy w kraju przyjmujq-
cym — aspekty teoretyczne, ,,Ekonomista”, 5.

THE ANALYSIS OF THE INFLUENCE OF FOREIGN DIRECT
INVESTMENT ON POLISH ECONOMY IN 1996-2010
USING VECM METHODOLOGY

Abstract. The paper discusses the influence of foreign direct investment on the economic
situation of Poland with a special attention to: GDP, export, import, research and development
expenditure and unemployment. In order to fulfill objectives of this research this paper uses
the VECM methodology. The research based on data from The Organization for Economic
Co-operation and Development and The International Monetary Fund for the period 1996—
-2010.

Keywords: foreign direct investment, unemployment, GDP, import, export, research and
development, VAR model, VECM model.

AUNC, EKONOMIA XLIV nr 2 (2013) 333-350





