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Streszczenie: Celem przedstawionych w niniejszym opracowaniu badan byta weryfikacja hipo-
tezy, w mysl ktorej zmniejszanie rozmiaru luki technologicznej w gospodarce goszczacej powo-
duje zmiang kierunku wptywu bezposrednich inwestycji zagranicznych na poziom inwestycji kra-
jowych z negatywnego na pozytywny. Podstawa empirycznej weryfikacji przyjetej hipotezy ba-
dawczej byta analiza przeprowadzona dla grupy krajow Europy Srodkowo-Wschodniej w latach
1994-2007. Wyniki badania wykazaty, ze luka technologiczna byta istotnym czynnikiem deter-
minujacym kierunek i sit¢ oddzialywania bezposrednich inwestycji zagranicznych na inwestycje
krajowe, a zmniejszenie jej rozmiardw do pewnego granicznego poziomu skutkowalo zmiana
kierunku oddziatywania BIZ na inwestycje krajowe z ujemnego na dodatni.

Stowa kluczowe: bezposrednie inwestycje zagraniczne, inwestycje krajowe, luka technolo-
giczna

1. Wstep

Pomimo licznych prac badawczych dotyczacych wplywu bezposrednich inwestycji
zagranicznych (BIZ) na poziom krajowej aktywnos$ci inwestycyjnej w gospodarce
goszczacej!, nie udato si¢ jak dotad wypracowaé wspdlnego stanowiska ani co do
charakteru tego oddzialywania, ani tez co do czynnikéw go determinujacych.

1 Na gruncie teoretycznym pojecie inwestycji krajowych jest zazwyczaj odnoszone do inwestycji
realizowanych przez podmioty rodzime gospodarki goszczacej. W badaniach prowadzonych na po-
ziomie pojedynczych podmiotdéw gospodarczych mozliwa jest dezagregacja inwestycji na krajowe i
zagraniczne (tj. podejmowane odpowiednio przez podmioty wytacznie z kapitatem krajowym i przed-
sigbiorstwa bedace pochodna BIZ). Na poziomie makroekonomicznym podziat taki jest najczesciej
niemozliwy i w estymowanych réwnaniach wykorzystywane sa wskazniki odzwierciedlajace catkowi-
te inwestycje w gospodarce goszczacej, obejmujace zarowno inwestycje krajowe, jak i zagraniczne. Mimo
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Na gruncie teoretycznym zwiagzek miedzy BIZ i inwestycjami krajowymi (IK)
jest zazwyczaj analizowany w konteks$cie proceséw zachodzacych w realnej sferze
gospodarki?, tj. na rynkach produktow i czynnikéw produkcji. W tym przypadku
pozytywne efekty BIZ dla krajowej aktywnos$ci inwestycyjnej sa identyfikowane
migdzy innymi z dodatkowym popytem na krajowe zasoby wytworcze, produkty i
ustugi, z powstawaniem i poglgbianiem powiazan migdzy filiami zagranicznymi a
podmiotami krajowymi, z rozwojem i wzrostem zyskownosci pewnych dziedzin
wytwarzania oraz z reakcja firm krajowych, ktore w odpowiedzi na wzrost konku-
rencji ze strony zagranicznych rywali zwigkszaja i modernizuja swoj zasob kapita-
hu3. Negatywny wptyw zagranicznych inwestycji bezposrednich na akumulacje ka-
pitatu w gospodarce goszczacej przypisywany jest natomiast zjawisku wypierania z
lokalnego rynku producentow krajowych* oraz wzrostowi cen czynnikow wytwor-
czych, ktorego konsekwencja jest podwyzszenie nie tylko kosztow biezacej dzia-
alno$ci gospodarczej, ale rowniez kosztéw realizacji projektow inwestycyjnych?.

Jak wskazuja rezultaty badan empirycznych, bilans identyfikowanych na gruncie
teorii efektow BIZ dla inwestycji krajowych nie musi by¢ pozytywny. W rzeczywisto-
$ci gospodarczej obserwowane jest bowiem zarowno pozytywne (crowding-in effect)®,

to autorzy badan prowadzonych na poziomie makro w formutowaniu modeli i interpretacji otrzymanych
wynikow odnosza si¢ do wnioskow teoretycznych dotyczacych inwestycji stricte krajowych.

2 Bezposrednie inwestycje zagraniczne i inwestycje krajowe moga byé rowniez powiazane poprzez
finansowa sfer¢ gospodarki. W tym przypadku rozwazania autoréw dotycza wptywu BIZ na wielko$¢
zasobow finansowych, ich koszt i dostepnos¢ dla przedsigbiorstw krajowych. Szerzej na ten temat zob.
w: M.A. Desai, F.C. Fritz, K.J. Forbes, Financial constraints and growth: Multinational and local firm
responses to currency depreciations, ,,Review of Financial Studies” 2008, vol. 21, no. 6, s. 2857-2888;
A. Rutkowski, Inward FDI and financial constraints in Central and East European countries, ,,Emerg-
ing Markets Finance and Trade” 2006, vol. 42, no. 5, s. 28-60; R.J. Ruffin, F. Rassekh, The role of FDI
in U.S. capital outflows, ,,American Economic Review” 1986, vol. 76, no. 5, s. 1126-1130.

3 N. Apergis, C.P. Katrakilidis, N.M. Tabakis, Dynamic linkages between FDI inflows and domestic
investment: A panel cointegration approach, ,,Atlantic Economic Journal” 2006, vol. 34, no. 4, s. 385-394;
F. Van Loo, The effect of foreign direct investment on investment in Canada, ,,Review of Economics and
Statistics” 1977, vol. 59, no. 4, s. 474-481; J. Witkowska, Bezposrednie inwestycje zagraniczne a rynek
pracy w kraju przyjmujacym — aspekty teoretyczne, ,,Ekonomista” 2000, nr 5, s. 647-668.

4 Przedsigbiorstwa krajowe wobec rosnacej konkurencji ze strony zagranicznych rywali czesto
zmuszone sa do ograniczenia produkcji badz wycofania si¢ z rynku (market stealing effect), co w
krotkim okresie moze spowodowac obnizenie aktywnosci inwestycyjnej obserwowanej na poziomie
catej gospodarki. B.J. Aitken, A.E. Harrison, Do domestic firms benefit from direct foreign invest-
ment? Evidence from Venezuela, ,,American Economic Review” 1999, vol. 89, no. 3, s. 605-618.

5 N. Driffield, D. Hughes, Foreign and domestic investment: Regional development or crowding
out?, ,,Regional Studies” 2003, vol. 37, no. 3, s. 277-288.

6 N. Apergis, C.P. Katrakilidis, N.M. Tabakis, Dynamic linkages between FDI..., dz. cyt., s. 385-394;
E. Borensztein, J. De Gregorio, J.W. Lee, How does foreign direct investment affect economic
growth?, ,Journal of International Economics” 1998, vol. 45, no. 1, s. 115-135; L.R. De Mello, For-
eign direct investment led growth: Evidence from time series and panel data, ,,Oxford Economic Pa-
pers” 1999, vol. 51, no. 1, s.133-151; M.R. Agosin, R. Mayer, Foreign investment in developing
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jak i negatywne (crowding-out effect)’ oddziatywanie BIZ na inwestycje krajowe.
W literaturze przedmiotu mozna odnalez¢ rowniez prace, ktorych wyniki sugeruja
brak istotnego statystycznie powiazania migdzy tymi kategoriami ekonomicznymi®.
Wielu autoréw podejmujac probg wyjasnienia niejednoznacznych rezultatow
analiz empirycznych podkresla znaczenie rozmiaru luki technologicznej migdzy
przedsigbiorstwami zagranicznymi i krajowymi (badz szerzej, dystansu technolo-
gicznego gospodarki goszczacej do panstw wysoko rozwinigtych, nota bene gtow-
nych eksporterow BIZ), jako czynnika okreslajacego prawdopodobienstwo wysta-
pienia przedstawionych efektow, a tym samym prawdopodobienstwo pozytywnego
badZ negatywnego wpltywu BIZ na poziom aktywnosci inwestycyjnej podmiotéw
krajowych®. Znaczny rozmiar luki technologicznej moze nie tylko ogranicza¢ moz-
liwosci wspodlpracy miedzy firmami zagranicznymi i krajowymi, czy tez zakres
wykorzystania lokalnych zasobow wytworczych, ale takze zwigksza¢ prawdopo-
dobienstwo wystapienia efektu wypierania. Jednocze$nie mozna przypuszczaé, ze
W sytuacji zmniejszajacego si¢ dystansu technologicznego efekty negatywne na-
ptywu BIZ dla inwestycji krajowych stabna, ro$nie natomiast szansa osiggania co-
raz wigkszych korzysci z tytutu absorpcji kapitatu zagranicznego. Wraz ze zmniej-
szaniem si¢ luki technologicznej mozliwa jest zatem zmiana nie tylko sily, ale tak-
ze kierunku oddziatywania BIZ na poziom inwestycji w gospodarce goszczace;j.
Celem przedstawionego w niniejszym opracowaniu badania byla weryfikacja
hipotezy, w mysl ktorej zmniejszanie rozmiaru luki technologicznej powoduje
zmiang kierunku wplywu bezposrednich inwestycji zagranicznych na poziom in-
westycji krajowych w gospodarce goszczacej z negatywnego na pozytywny. Pod-
stawa weryfikacji przyjetej hipotezy badawczej byla analiza empiryczna przepro-

countries: Does it crowd in domestic investment?, Discussion Paper, no. 146, UNCTAD, Geneva
2000; F. Van Loo, The effect of foreign..., dz. cyt., s. 474—481.

7N. Apergis, C.P.Katrakilidis, N.M. Tabakis, Dynamic linkages between FDI..., dz. cyt;
L.R. De Mello, Foreign Direct Investment..., dz. cyt.; H. Cheng, M. Shahrokhi, Z. Shengzhou, The
crowding-out effects of foreign direct investment on China’s domestic investment, ,International
Journal of Finance” 2005, vol. 17, no. 2, s. 3486-3511.

8 G. Xu, R. Wang, The effect of foreign direct investment on domestic capital formation, trade
and economic growth in a transition economy: Evidence from China, ,,Global Economy Journal”
2007, vol. 7, no. 2, s. 1-21; R.E. Lipsey, Interpreting developed countries’ foreign direct investment,
NBER Working Paper, 2000, no. 7810.

9 Do czynnikéw okreslajacych relacje migdzy BIZ i IK zaliczane sa rowniez: model wejécia in-
westora zagranicznego na rynek krajowy (inwestycje typu greenfield/M&A), sektorowa dystrybucja
BIZ oraz warunki spoteczne, gospodarcze i technologiczne charakteryzujace kraj goszczacy (migdzy
innymi poziom rozwoju gospodarczego, wyposazenie w kapitat ludzki, realizowana polityka gospo-
darcza, stopien rozwoju finansowego i instytucjonalnego). J. Mencinger, Does foreign direct invest-
ment always enhance economic growth?, ,KYKLOS” 2003, vol. 56, no. 4, s. 491-508; J. Misun,
V. Tomsik, Does foreign direct investment crowd in or crowd out domestic investment?, ,Eastern
European Economics” 2002, vol. 40, no. 2, s. 38-55.
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wadzona dla grupy krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej. Wybor zakresu prze-
strzennego badania wynikat z trzech gtownych przestanek:

1. Pafistwa Europy Srodkowo-Wschodniej charakteryzowato ogromne zapo-
trzebowanie na kapitat finansowy niezbedny dla realizowania przemian wlasno-
sciowych, modernizacji i tworzenia nowego kapitalu produkcyjnego, co oznaczato
de facto konieczno$¢ pozyskiwania zagranicznych zasobow finansowych. Analiza
zagregowanych danych dla lat 1989-2000 wskazuje, ze najwazniejszym w tym
okresie zewngtrznym zrodlem finansowania w krajach transformacji byty bezpo-
srednie inwestycje zagraniczne!'©,

2. Wspélna cecha krajow Europy Srodkowo-Wschodniej byta niewatpliwie lu-
ka technologiczna, bedaca konsekwencja systemu gospodarki centralnie planowa-
nej, ktory nie tworzyt bodzcow do rozwijania innowacyjnosci.

3. Dotychczasowe nieliczne prace empiryczne dotyczace wptywu BIZ na inwe-
stycje w krajach transformacji nie dostarczyly jednoznacznych wynikow!!. Ponadto
wigkszo$¢ z nich byta realizowana z perspektywy pojedynczych przedsigbiorstw
badz branz, a zaledwie kilku autorow podjeto problematyke makroekonomicznych
konsekwencji naptywu BIZ dla gospodarki goszczacej.

Dodatkowo nalezy podkresli¢, ze kraje Europy Srodkowo-Wschodniej, pomi-
mo wielu cech wspoélnych, stanowia do$¢ heterogeniczna grupg, zarowno pod
wzgledem poziomu absorpcji BIZ, jak i istniejacych w nich warunkdéw wewngtrz-
nych (gospodarczych), co zapewnia wysoka wariancj¢ analizowanych zmiennych,
istotna z punktu widzenia jako$ci prowadzonej analizy ekonometryczne;j'2.

2. Zawarto$¢ merytoryczna zmiennych i opis metody badawczej

Badaniem objeto grupe 10 panstw Europy Srodkowo-Wschodniej: Bulgarig, Cze-
chy, Estonig, Litwe, Lotwe, Polske, Rumunig, Stowacje, Stoweni¢ i Wegry. W ana-

101, Krkoska, Foreign direct investment financing of capital formation in Central and Eastern
Europe, EBRD Working Paper, 2001, no. 67.

1 Pozytywny wptyw BIZ na inwestycje krajowe w panstwach transformacji potwierdzity wyniki
badan T. Mickiewicza i in., L. Krkoski’ego oraz J. Misuna i V. Tomsika dla Czech i Wegier. Nega-
tywne oddziatywanie BIZ na IK odnotowali natomiast J. Mencinger oraz J. Misun i V. Tomsik dla
gospodarki polskiej. Z kolei rezultaty badania M. Lee oraz M.J. Tcha nie dostarczyly statystycznych
podstaw umozliwiajacych wnioskowanie odnosnie do pozytywnych (negatywnych) efektow BIZ dla
inwestycji krajowych, co ich zdaniem moze sugerowa¢ brak zwiazku migdzy tymi kategoriami eko-
nomicznymi. T. Mickiewicz, S. Radosevic, V. Varblane, FDI in Central Europe short-run effects in
manufacturing, w: Transition in Asia and Eastern and Central Europe: A closed door, two open win-
dows?, red. N. Fabry, S. Zeghni, Nova Science Publishers, Huntington 2001, s. 31-53; L. Krkoska,
Foreing direct..., dz. cyt.; J. Misun, V. Tomsik, Does foreign direct investment..., dz. cyt.; J. Menc-
inger, Does foreign direct investment..., dz. cyt.; M. Lee, M.J. Tcha, The color of money. The effects
of foreign direct investment on economic growth in transition economies, University of Western Aus-
tralia, Department of Economics, Economic Discussion — Working Paper, 2002, no. 02—-16.

12 A Rutkowski, Inward FDI and financial constraints..., dz. cyt., s. 56.
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lizie wykorzystano publikowane przez Bank Swiatowy roczne dane statystyczne

dla lat 1994-2007. Zakres czasowy i przestrzenny badania podyktowany zostat do-

stepnoscia porownywalnych danych statystycznych.

Ze wzgledu na przyjety cel badawczy w analizie wykorzystano nastgpujace ka-
tegorie ekonomiczne:

— udzial naktadow brutto na $rodki trwate w PKB (gross fixed capital formation
percentage of GDP) — (ik), odzwierciedlajacy udziat catkowitych naktadow fi-
nansowych ponoszonych w gospodarce goszczacej na tworzenie nowych i (lub)
modernizacj¢ juz istniejacych zasobow rzeczowych (inwestycje rzeczo-
we/inwestycje realne) w PKB!3;

— udzial BIZ w PKB (inward FDI percentage of GDP) — (biz);

— udzial eksportu wyrobow wysokiej technologii w eksporcie produktow prze-
mystu przetworczego — (ewt), wykorzystany jako podstawa oszacowania roz-
miaru luki technologicznej'.

Podstawowym argumentem przemawiajacym za stosowaniem wskaznikow
udzialu w modelach ekonometrycznych jest mozliwo§¢ wyeliminowania pozor-
nych zwiazkéw migdzy zmiennymi uwzglednionymi w regresji'>. Ponadto wydaje
si¢, ze wyrazenie BIZ wskaznikami ich udzialu w PKB pehiej niz wartosci abso-
lutne oddaje stopien zaangazowania inwestorOw zagranicznych w procesy gospo-
darcze w analizowanych krajach.

Analiz¢ empiryczng przeprowadzono w trzech etapach. W pierwszym etapie
oszacowano rozmiar luki technologicznej wedtug nastepujacego wzoru:

(1

LT:: = ewt,, — ewt

gdzie: LT,, —rozmiar luki technologicznej w kraju i w roku ¢

ewt,, —udzial eksportu wyrobow wysokiej technologii w eksporcie produktow

przemystu przetworczego w kraju i w roku ¢

13 Makroekonomiczna perspektywa podjetych prac badawczych uniemozliwila dezagregacje in-
westycji w analizowanych krajach na inwestycje realizowane przez przedsigbiorstwa rodzime i inwe-
stycje podejmowane przez przedsigbiorstwa zagraniczne (przedsigbiorstwa bezposredniego finanso-
wania). Dlatego tez pojgcie inwestycji krajowych tozsame jest z catkowitymi inwestycjami w realna
sferg gospodarki goszczacej.

14 por.: M. Brzozowski, Wplyw rozwoju rynkéw finansowych i stabilnosci kursu walutowego na
wzrost gospodarczy w krajach Europy Srodkowej i Wschodniej, w: Raport na temat pelnego uczest-
nictwa Rzeczypospolitej Polskiej w trzecim etapie unii gospodarczej i walutowej, Narodowy Bank
Polski, Warszawa 2009, s. 299.

15 G. Xu, R. Wang, The effect of foreign..., dz. cyt.,s. 7.
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ewt,, — Sredni poziom ewt w grupie krajow — liderow technologicznych w roku #16

Na podstawie uzyskanych w ten sposob wartosci LT}, obliczono kwartyle tego
szeregu: Q1, Q2, Q3, ktore stanowity wyjsciowe wartosci graniczne czterech prze-
dzialéw luki technologiczne;j:

pierwszy przedzial: LT, < @1;

drugi przedzial: Q1 < LT, < Q2
trzeci przedzial: Q2 = LT, < @3;
czwarty przedziat: LT,, = @3.

Do kazdego z przedziatdow przypisano zmienng binarna, odpowiednio: D1, D2,
D3 i D4, przy czym:
Dl=1dlaLT, = @1,

D2=1dlaQ1 < LT, < Q2;
D3=1dlaQ2 < LT, < Q3
D4=1dlalLT, > Q3.

W przypadkach, gdy wartosci LT} nie miescity si¢ we wskazanych odpowied-
nio przedziatach, zmiennym binarnym przyporzadkowano wartosc¢ 0.
W drugim etapie badania estymacji poddano nastgpujace rownania regresji:

ik, , =oc,+ Bybiz,,_, + B,D1,,_, * biz,,_; +¢,, )
ik, =0+ Bibiz, ., + B, D2 . _,*biz ., + &, (3)
ik, , =0t;+ Bobiz,,  +B.D3;, y*=biz,, , +¢5, (4)
ik, , =oc,+ B-biz,, , + D4, ., *biz,, , +=,, (5)

gdzie: oc,, oc,, oy, 0c, — stale regresji
By, By Bs Be B Be B+, Bz — wektory ocen parametrow regresji

&j; — sktadnik resztowy

16 Do grupy krajow — liderow technologicznych zaliczono pafistwa europejskie, w ktérych éredni
udziat eksportu wyrobow wysokiej technologii w eksporcie produktow przemystu przetworczego w
latach 1994-2007 przekroczyt 25%: Holandig¢ (29%), Wielka Brytanig (29%), Irlandig (41%).
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W modelowaniu rownania inwestycji krajowych, wzorujac si¢ na badaniu empi-
rycznym J. Misuna i V. Tomsika, przeprowadzonym dla wybranych krajow Europy
Srodkowo-Wschodniej, uwzgledniono wskazniki BIZ opdznione o jeden okres!”.

Przyjete w pierwszym etapie kryteria wyznaczenia granicznych przedzialow
luki technologicznej miaty charakter arbitralny. Dlatego tez wyniki uzyskane w
drugim etapie badania stanowity punkt wyjscia dla dalszych prac, realizowanych w
ramach trzeciego etapu badawczego. Prace te polegaly na estymacji kolejnych
rownan regresji z wykorzystaniem zmodyfikowanych zmiennych binarnych.
W kazdym z tych réwnan pierwotny przedziat, w ktorym odpowiedniej zmiennej
binarnej nadawano wartos¢ 1 byt stopniowo rozszerzany o kolejne wartosci luki
technologicznej. Procedura ta miata na celu wyznaczenie krytycznego poziomu lu-
ki technologicznej, przy ktorym, zgodnie z przyjeta hipoteza badawcza, nastepuje
zmiana kierunku oddziatywania BIZ na IK.

Ze wzgledu na dwuwymiarowy charakter pozyskanych danych (dane przestrzen-
no-czasowe) w badaniu wykorzystano analiz¢ panelowa!®. Do estymacji rOwnan re-
gresji zastosowano tzw. wykonalng uogolniona MNK (Feasible Generalized Least
Squares FGLS)", ktora zapewnia uzyskanie spojnych i nieobciazonych ocen para-
metrow regresji, odpornych na heteroskedastycznos¢ sktadnika resztowego. W celu
estymacji ich odpornych btedow standardowych?? zastosowano metode White’a?!.

Oceng przydatnos$ci diagnostycznej oszacowanych modeli przeprowadzono
na podstawie analizy wspolczynnika determinacji R®. Statystyczna istotno$é
poszczegolnych parametrow okreslono za pomoca testu t-Studenta na poziomie
a = 0,05. Normalno$¢ rozktadu sktadnika resztowego testowano za pomoca te-
stu Jacque-Bera?2.

17 7daniem J. Misuna i V. Tomsika, w przypadku krajéw Europy Srodkowo-Wschodniej prze-
ksztalcenie znacznej czg$ci strumieni BIZ na inwestycje rzeczowe dokonuje si¢ w okresie dwoch lat.
J. Misun, V. Tomsik, Does foreign direct investment..., dz. cyt, s. 44. W niniejszym badaniu uwzgledniono
opoznienie jednego roku z uwagi na krotkie szeregi czasowe wykorzystanych danych statystycznych.

18 W badaniu estymowano réwnania regresji panelowej z efektami statymi. Dla kazdego z esty-
mowanych rownan regresji przeprowadzono test zbgdnosci efektow statych. W przypadku, gdy wyni-
ki testu upowazniaty do odrzucenia hipotezy zerowej o zbednosci efektéw statych, estymowano mo-
del z efektami statymi. W przeciwnym przypadku estymowano rownania z pominigciem efektow sta-
tych. W.H. Greene, Econometric analysis, Pearson Education, Upper Saddle River 2003, s. 289.

191 M. Wooldridge, Introductory econometrics. a modern approach, South-Western Thomson
Learning, Mason 2002, s. 262-269.

20 W réwnaniach regresji panelowych raportowane btedy standardowe ocen parametréw sa czgs-
to zanizane. J.M. Wooldridge, Econometric analysis of cross section and panel data, MIT Press,
Cambridge 2001, s. 271-272.

21'p, Kennedy, 4 guide to econometrics, wyd. 4, MIT Press, Cambridge 1998, s. 121; J.M. Wooldridge,
Introductory Econometrics..., dz. cyt., s. 249-253. Estymator White’a jest dodatkowo odporny na rowno-
czesng korelacjg reszt w poszczeg6lnych jednostkach badania oraz na ich r6zna wariancjg. J.M. Wooldridge,
Econometric Analysis..., dz. cyt., s. 57; W.H. Greene, Econometric analysis..., dz. cyt., s. 314-316.

22 G.S. Maddala, Ekonometria, Wydawnictwo Naukowe PWN, Warszawa 2006, s. 487—488.
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Wyniki uzyskane w poszczegdlnych etapach analizy oraz ich interpretacj¢ za-
mieszczono w kolejnej czegéci opracowania, przy czym skoncentrowano si¢ wytacznie
na rezultatach istotnych z punktu widzenia realizacji przyjetego celu badawczego™.

3. Wyniki analizy ekonometrycznej

Na podstawie oszacowanych kwartyli szeregu LT} wyznaczono nastgpujace przedziaty
luki technologicznej: (0,77;23,51), (23,51;26,85), (26,85;30,13), (30,13;35,69).

Pierwszy i ostatni z wyrdznionych przedziatow oznaczaja odpowiednio relatywnie
niski i relatywnie wysoki poziom luki technologiczne;.

Estymacje modeli regresji w ramach drugiego etapu badawczego poprzedzono
testami stacjonarnos$ci wykorzystanych zmiennych?¢, Zastosowane testy stacjonar-
nosci wykazaly integracje¢ pierwszego stopnia I(1) zmiennych ik oraz biz (tabela 1).
Kointegracja biz i ik umozliwita jednak estymacje rownan regresji z wykorzysta-
niem pierwotnych zmiennych, bez koniecznosci ich dodatkowych przeksztatcen?
(tabela 2).

Modele regresji oszacowane na podstawie rownan (2) — (5) wykazywaly silng
autokorelacj¢ sktadnika resztowego. Dlatego tez do wyjsciowego zbioru zmien-
nych objasniajacych wprowadzono opdznione o jeden rok warto$ci zmiennej obja-
$nianej k%%, a poddane estymacji rOwnania przyjely postaé:

ik, =03+ Boyik, .y + Bybiz, ., + B,D1, ., *biz, ., +&,, (6)
ik, , =0+ Boaik, .y + Bibiz, y +B,D2,,_; *biz,, y +s,. ()

23 pena dokumentacje badania autorki udostepnia na zyczenie Czytelnika.

24 W badaniu wykorzystano testy stacjonarnoéci dostosowane do panelowego charakteru wyko-
rzystanych szeregow. B. Baltagi, Econometric analysis of panel data, John Wiley & Sons, Chichester
2005, s. 240-245; R. Davidson, J.G. MacKinnon, Foundations of econometrics, Oxford Press, London
1999, s. 603-614; P. Kennedy, 4 guide to econometrics, wyd. 5, MIT Press, Cambridge 2003, s. 268-269,
283-286; C. Hsiao, Analysis of panel data, Cambridge University Press, New York 2003, s. 298-301.

25 W celu zbadania kointegracji zastosowano testy adekwatne dla panelowego charakteru wykorzy-
stanych szeregéw. W przypadku gdy zmienne sa zintegrowane w tym samym stopniu i istnieje migdzy
nimi relacja kointegracji, estymowane roéwnanie regresji z wykorzystaniem nie przeksztalconych zmien-
nych interpretowa¢ mozna jako dlugookresowa relacjg rownowagi migdzy nimi. A.H. Studenmund, Us-
ing econometrics. A practical guide, Pearson Education, New York 2006, s. 439-441.

26 A, Banerjee, J.J. Dolado, J.W. Galbraith, D.F. Hendry, Co-integration, error correction, and
the econometric analysis of non-stationary data, Oxford University Press, Oxford 2003, s. 9.

Testu Durbina-Watsona nie stosuje si¢ w przypadku modeli zawierajacych opdzniona zmienna
zalezna. Hipotezg zerowa o braku autokorelacji reszt modelu weryfikowano za pomoca pomocnicze-
go rOwnania regresji: £ = ¥ E;=_y + Uyp; gdzie: £ — warto$¢ reszty regresji w kraju i w roku #;
£i-_1 — OpoOznione warto$ci reszt regresyjnych; ; — wartosci sktadnika resztowego pomocniczego
roéwnania regresji.
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Tabela 1. Wyniki testow stacjonarnosci dla zmiennych biz i ik

Zmienna Rodzaj testu Warto$¢ statystyki D
biz ze stala, z trendem LLC -0,5168 0,3026
deterministycznym B -0,48568 0,3136
IPS -0,83292 0,2024
ADF F 25,7177 0,1753
PPF 38,5042 0,0077
ze stala, bez trendu LLC -0,49815 0,3092
deterministycznego IPS -1,35009 0,0885
ADF F 29,2495 0,083
PPF 36,258 0,0143
bez statej, bez trendu LLC 0,21621 0,5856
deterministycznego ADF F 13,7528 0,8428
PPF 21,5272 0,3667
pierwsze ze stala, z trendem LLC -8,37332 0
roznice biz deterministycznym B -0,54188 0,2939
IPS -5,60303 0
ADF F 72,0371 0
PPF 106,659 0
ze stala, bez trendu LLC -10,2217 0
deterministycznego IPS -8,55022 0
ADF F 100,349 0
PPF 135,718 0
ik ze stala, z trendem LLC -3,03014 0,0012
deterministycznym B -0,69962 0,2421
IPS -2,00962 0,0222
ADF F 37,16 0,0112
PPF 23,2316 0,2776
ze stala, bez trendu LLC -0,64877 0,2582
deterministycznego IPS 0,11391 0,5453
ADF F 21,6296 0,3609
PPF 12,4934 0,898
bez stalej, bez trendu LLC 1,89865 0,9712
deterministycznego ADF F 4,95015 0,9997
PPF 5,07835 0,9997
pierwsze ze stala, z trendem LLC -5,30516 0
roznice ik deterministycznym B -1,06272 0,144
IPS -2,75369 0,0029
ADF F 40,1543 0,0048
PPF 59,5339 0
ze stala, bez trendu LLC -6,11775 0
deterministycznego IPS -5,30196 0
ADF F 64,9845 0
PPF 71,17 0

Zrodto: opracowanie wiasne.
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Tabela 2. Wyniki testu kointegracji dla zmiennych biz i ik

Zmienne Rodzaj testu Warto$¢ statystyki D

biz, ik ze stala, z trendem PP dla panelu -1,66679 0,0995
deterministycznym | ADF dla panelu -3,19026 0,0025
PP dla grup -2,48556 0,0182

ADF dla grup -5,10227 0
ze stala, bez trendu PP dla panelu -0,49423 0,3531
deterministycznego | ADF dla panelu 0,791927 0,2916
PP dla grup -0,18967 0,3918
ADF dla grup -0,55899 0,3412
bez stalej, bez trendu | PP dla panelu -2,76375 0,0088
deterministycznego | ADF dla panelu -3,21629 0,0023
PP dla grup -2,55521 0,0152
ADF dla grup -3,01298 0,0043

Zroédto: opracowanie wiasne.

ik, . =00+ Boaik; 4 + Bsbiz, .y +BD3,, 4 *biz,. ,+zs, ()

tk;p =0+ Bogik; oy + Brbiz .y +BgD4; 4 *biz, 3y +5, )

Ostateczne wyniki oszacowanych rownan zamieszczono w tabeli 327,

Wiaczenie do estymowanych rownan opdznionej zmiennej ik ograniczyto au-
tokorelacjg sktadnika resztowego, niemniej jednak nie pozwolilo na jej catkowite
usunigcie. Jednakze stosowany w niniejszym badaniu estymator FGLS zapewnia
uzyskanie rezultatéw odpornych nie tylko na heteroskedastyczno$¢, ale takze na
autokorelacj¢ reszt regresyjnych?8. Dlatego tez istnienie niewielkiej autokorelacji
reszt nie wyklucza mozliwosci interpretacji uzyskanych ocen parametrow regres;ji.

Na podstawie oszacowanych modeli 1-4 mozna stwierdzi¢, ze w analizowanej
grupie panstw Europy Srodkowo-Wschodniej luka technologiczna w istotny staty-
stycznie sposob okreslata zwiazek miedzy BIZ i IK. Zasadniczo wzrost zaangazo-
wania inwestorow zagranicznych w badanych gospodarkach prowadzit do wzrostu
udziatu inwestycji krajowych w PKB. Jednakze ujemne wartosci wspotczynnikow
regresji dla interakcji zmiennych D1, ,_, = biz_,_, oraz D4, _, = biz,,_, W mode-

lach 1 i 4 wskazuja, ze w warunkach relatywnie niskiej i relatywnie wysokiej luki
technologicznej wptyw BIZ na IK nie byt jednoznacznie pozytywny. Biorac pod
uwage, ze w modelu 4, oszacowanym na podstawie rdwnania (9):

2TW przypadku wszystkich estymowanych réwnan regresji wyniki testu efektow stalych nie
upowazniaty do odrzucenia hipotezy zerowej o ich zbgdnosci. Dlatego tez w modelach 1-4 oszaco-
wano wspolny wyraz wolny dla analizowanej zbiorowosci panstw.

28 p_ Kennedy, A guide to econometrics..., dz. cyt., s. 149.
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Tabela 3. Wyniki estymacji rownan regresji (6) — (9) dla zmiennej zaleznej ik

Zmienne Btad
niezalezne B standa?dowy Statystyka ¢ P

Model 1 Stata regresji 3,128288 1,102786 2,836714 0,0053

ik; .1 0,877071 0,048767 17,9848 0

biz; 0,156657 0,052008 3,012179 0,0032

Dl;, *biz;,, -0,15592 0,077176 -2,02029 0,0456

R?=0,8; "R*=0,79; F = 158,9; p = 0,0; test autokorelacji reszt: Statystyka t =2.8; p = 0,01
Model 2 | Stata regresji 4221196 1,122183 3,761595 0,0003

ik . 0,842852 0,044885 18,77817 0

D2;,.,*biz;,, 0,213545 0,027959 7,637865 0

R’*=0,81; "R*=0,81; F = 257.6; p = 0,0; test autokorelacji reszt: Statystyka t =2,37; p = 0,02
Model 3 | Stata regres;ji 2,972965 0,936382 3,174948 0,0019

ikig 0,892373 0,042548 20,97341 0

D3;,.;*biz; .; 0,225596 0,066423 3,396373 0,0009

R?=0,78; "R*=0,78; F = 221,8; p = 0,0; test autokorelacji reszt: Statystyka t=2,9; p=0,0
Model 4 | Stala regresji 4,694546 0,950389 4,939603 0

ik;.; 0,823423 0,041148 20,01103 0

biz; 0,147501 0,041089 3,589828 0,0005

D4, *biz; ., -0,35007 0,092407 -3,78834 0,0002

R’=0,82; "R*=0,81; F = 184,4; p = 0,0; test autokorelacji reszt: Statystyka t=2,4; p=0,02

Zrodto: opracowanie wlasne.

B; >0
Bs <0
181 < |Bgl;

mozna wnioskowac, ze w sytuacji znacznych rozmiaréw luki technologicznej bez-
posrednie inwestycje zagraniczne byly czynnikiem negatywnie wplywajacym na
aktywnos$¢ inwestycyjna w gospodarce goszczacej, mierzong wskaznikiem ik. Re-
zultaty estymacji rownania (6) (model 1):

131 = 0;

By << 0;
18,1 = 181;

swiadcza natomiast, ze w warunkach niewielkiego dystansu technologicznego
dzielacego gospodarke goszczaca od panstw-liderow bezposrednie inwestycje za-
graniczne wptywaly dodatnio na inwestycje krajowe, jednakze istnienie luki tech-
nologicznej w znacznym stopniu ograniczato sitg tego oddziatywania.

Odmienny wptyw luki technologicznej na relacj¢ migdzy BIZ i IK odnotowano
w przedziatach drugim i trzecim LT (modele 2 1 3). W tym przypadku relatywne
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opoznienie technologiczne gospodarki goszczacej wzgledem panstw-liderow moz-
na uzna¢ za czynnik zwigkszajacy prawdopodobienstwo pozytywnego wpltywu
obecnosci inwestordw zagranicznych na aktywnos$¢ inwestycyjna w kraju lokaty.
Laczna analiza modeli 1-4 wskazuje, ze ograniczenie luki technologicznej ponizej
poziomu okreslonego przedziatem czwartym powoduje odwrocenie relacji miedzy BIZ
i IK z negatywnej na pozytywna. Ponadto porownanie wartosci wspotczynnikow re-
gresji dla interakcji zmiennych D3, , = biz,_, (model 3), D2, ., = biz_,_, (model 2)

i sumy wspotczynnikow okreslajacych site oddziatywania BIZ na IK w modelu 1
(,[S’1 - ,B:) sugeruje, ze wraz z przechodzeniem do kolejnych, charakteryzujacych

si¢ coraz nizszym poziomem luki technologicznej przedziatow, stabnie sita pozy-
tywnego oddzialywania BIZ na IK.

Uzyskane w ramach drugiego etapu badawczego rezultaty mozna uznaé za
podstawe pozytywnej weryfikacji sformulowanej hipotezy badawczej, zgodnie z
ktéra zmniejszanie rozmiaru luki technologicznej powoduje zmiang kierunku
wplywu BIZ na poziom inwestycji krajowych w gospodarce goszczacej z nega-
tywnego na pozytywny. Prawidtowos$¢ ta powoduje, ze relacja miedzy BIZ i IK ma
charakter nieliniowy, a czynnikiem odpowiedzialnym za formeg tego zwiazku jest
rozmiar luki technologicznej. Hipotetyczna zalezno$¢ miedzy BIZ i IK w warun-
kach roznych rozmiarow luki technologicznej przedstawiono na rysunku 1.

ik 4 Relatywnie wysoki Rel ‘e niski
. . . i . . t

poziom .lukl ) Sredni poziom luki ¢ izyi‘g];ﬁur]l:is !

technologicznej technologicznej P : .

technologicznej

v

biz
Rys. 1. Zwiazek migdzy BIZ i IK w warunkach réznych poziomoéw luki technologicznej

Zrodlo: opracowanie wlasne.

Stormutowana na podstawie wynikow drugiego etapu badania hipotetyczna za-
lezno$¢ miedzy BIZ i IK wskazuje, ze zbyt duze rdznice w rozwoju technologicz-
nym miedzy gospodarka goszczaca a krajem macierzystym inwestora skutecznie
ograniczaja potencjalne korzysci z tytutu absorpcji BIZ dla krajowej aktywnosci
inwestycyjnej. Innymi stowy, w warunkach znacznej luki technologicznej zwigksza
si¢ prawdopodobienstwo wystapienia negatywnych efektow netto BIZ. Jednoczes-
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nie ograniczanie luki technologicznej powoduje zmiang kierunku wplywu BIZ na
inwestycje krajowe z negatywnego na pozytywny, przy czym sita tego pozytywne-
go oddziatywania zmniejsza si¢ wraz z nadrabianiem dystansu technologicznego
przez gospodarke goszczaca. Prawidlowo$¢ te¢ mozna okresli¢ jako swoiste prawo
malejacych marginalnych efektow BIZ dla inwestycji krajowych.

Probe bardziej precyzyjnego okreslenia przedziatow luki technologicznej, w
ktérych dokonuja si¢ opisane zaleznosci, podjgto w trzecim etapie badania, wyko-
rzystujac w tym celu zmodyfikowane zmienne binarne. Na podstawie estymacji
kolejnych rownan regresji wyodrebniono trzy przedziaty luki technologiczne;j:

od -0,77 do 23,51 — relatywnie niski poziom LT;

od 23,65 do 27,74 — $redni poziom LT,

od 27,93 do 35,69 — relatywnie wysoki poziom LT.

Relatywnie niski poziom luki technologicznej pokrywa si¢ z przedziatem pierw-
szym, wyznaczonym na podstawie kwartyli zmiennej LT}, w ktorym zalezno$¢ mig-
dzy BIZ i IK opisuje model 1 (tabela 3)?°. Wyniki estymacji rOwnan regresji dla wy-
znaczonych ostatecznie przedziatléw Sredniego i relatywnie wysokiego poziomu luki
technologicznej zaprezentowano w tabeli 4 (odpowiednio modele 5 1 6)3°,

Tabela 4. Wyniki estymacji rownan regresji dla zmiennej zaleznej ik
z wykorzystaniem zmodyfikowanych zmiennych binarnych

Zmienne Btad
niezalezne p standazracdowy Statystyka £ p

Model 5 Stata regresji 4,125417 1,126701 3,661501 0,0004

ik 0,842115 0,045546 18,48946 0

DI, *biz;,, 0,229991 0,029705 7,742372 0

R?2=0,81; "R>*=0,81; F = 268,3; p = 0,0; test autokorelacji reszt: Statystyka t=2,27; p = 0,03
Model 6 Stata regresji 4,439216 0,974991 4,553085 0

ik; g 0,832637 0,041628 20,00186 0

biz;, ; 0,130133 0,044417 2,929824 0,0041

DIl *biz;,, -0,1518 0,0447 -3,39604 0,0009

R?=0,8; *R?=0,79; F = 160,1; p = 0,0; test autokorelacji reszt: Statystyka t=2,8; p=0,0

Zrodto: opracowanie wlasne.

Oszacowane oceny parametréw modeli 5 1 6 potwierdzaja prawidtowosci odno-
towane w drugim etapie badawczym. Zastosowana w trzecim etapie badawczym
procedura umozliwila jednak bardziej dokladne okreslenie krytycznego poziomu
luki technologicznej, przy ktorym wystapita zmiana kierunku oddziatywania BIZ

29 Rozszerzenie przedziatu pierwszego o kolejna warto$é luki technologicznej spowodowato za-
nik istotnego statystycznie zwiazku migdzy analizowanymi kategoriami.

30 W przypadku estymowanych réwnan regresji wyniki testu efektow statych nie upowazniaty do
odrzucenia hipotezy zerowej o ich zbednosci. Dlatego tez w modelach 5—-6 oszacowano wspolny wy-
raz wolny dla analizowanej zbiorowos$ci panstw.
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na IK. Przeprowadzone obliczenia wskazuja, ze w przypadku krajéow Europy Srod-
kowo-Wschodniej zmiana ta dokonywala si¢, gdy rozmiar luki technologicznej
miescil si¢ w przedziale: (27,74; 27,93). Oznacza to, ze obnizenie luki technolo-
gicznej o okoto 30% w porownaniu do jej maksymalnej odnotowanej wartosci
skutkowato zmiang kierunku relacji miedzy BIZ i IK. Nalezy jednak podkresli¢, ze
wniosek ten nie ma natury ogdlnej i odnosi si¢ wytacznie do badanej grupy krajow
w analizowanym okresie. Dlatego tez wartosci krytyczne luki technologicznej w
kazdym konkretnym przypadku moga ksztattowac si¢ odmiennie. Ponadto zmiana
kierunku oddziatywania BIZ na IK nie musi dokonywac si¢ skokowo, wraz z prze-
kroczeniem pewnego granicznego poziomu luki technologicznej, lecz moze by¢
procesem zachodzacym w pewnym szerszym przedziale LT.

4. Podsumowanie

Podsumowujac rezultaty niniejszego badania mozna stwierdzi¢, ze w przypadku

analizowanych pafistw Europy Srodkowo-Wschodniej w latach 1994-2007:

— luka technologiczna byta istotnym czynnikiem determinujacym kierunek i site
oddzialywania bezposrednich inwestycji zagranicznych na inwestycje krajowe;

— wraz ze zmniejszaniem poziomu luki technologicznej oddzialywanie BIZ na
inwestycje krajowe zmienialo si¢ z ujemnego na dodatnie;

— sita pozytywnego oddzialywania BIZ na IK zmniejszala si¢ wraz z przecho-
dzeniem gospodarek do kolejnych przedziatéw, charakteryzujacych si¢ coraz
mniejszym poziomem luki technologiczne;j.

Zaobserwowane prawidlowosci pozwalaja uzna¢ przyjeta w pracy hipoteze ba-
dawcza za pozytywnie zweryfikowana. Biorac jednak pod uwagg specyfike krajow
Europy Srodkowo-Wschodniej wnioski te nie moga by¢ bezkrytycznie odnoszone do
innych typow gospodarek. Sformutowanie wnioskow natury ogoélnej wymaga bowiem
podjecia prac badawczych uwzgledniajacych migdzy innymi kraje wysoko rozwinigte i
rozwijajace si¢ oraz wykorzystujacych inne mierniki luki technologicznej (np. udziat
sektora wysokich technologii w gospodarce, naklady na dziatalno$¢ badawczo-
rozwojowa, liczbg patentow, rodzaje wprowadzanych innowacji itp.).

Zaproponowana przez autorki posta¢ nieliniowego zwiazku migdzy bezposrednimi
inwestycjami zagranicznymi i inwestycjami krajowymi w gospodarce goszczacej ma
czeSciowo charakter dedukcyjny, a jej empiryczna weryfikacja wymaga przeprowa-
dzenia dodatkowych badan. Dlatego tez przedstawiona koncepcjg nalezy traktowac ja-
ko glos w dyskusji na temat wplywu BIZ na IK oraz alternatywe dla rozwazanych w
literaturze ekonomicznej mozliwych relacji miedzy tymi kategoriami, w szczegdlnosci
zakladajacych, ze zwiazek ten opisuje wielomian drugiego stopnia.
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TECHNOLOGY GAP AS A FACTOR DETERMINIG THE IMPACT
OF FDI ON DOMESTIC INVESTMENT IN THE HOST COUNTRY
— AN EMPIRICAL ANALYSIS FOR CEE COUNTRIES

Summary: The purpose of the research was to verify the hypothesis that bridging the tech-
nological gap in the host countries changes the direction of the influence of FDI on domestic
investment (DI) from negative to positive. The empirical verification of this hypothesis was
carried for the group of CEE countries in the years1994-2007. The results reveal that tech-
nological gap was a relevant factor both for the direction and strength of the relationship be-
tween FDI and DI. Its decline to some critical level changed the direction of the influence of
FDI on domestic investment. Moreover, the strength of positive relationship between for-
eign direct investment and domestic investment was diminishing together with bridging the
technological gap in host countries.
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