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1. Wprowadzenie

W warunkach gospodarki rynkowej szczegbélnego znaczenia nabiera roz-
woj wspolpracy i wymiany gospodarczej Polski z innymi krajami. Nalezy w tym
miejscu podkresli¢ role bezposrednich inwestycji zagranicznych jako tej formy
napltywu kapitatu miedzynarodowego, ktora obok stabilnosci rynkéw finansowych
wydaje sie¢ jednym z najwazniejszych czynnikow wptywajacych na trwaly wzrost
gospodarczy. Wedlug definicji Organizacji Wspolpracy Gospodarczej i Rozwoju
(OECD) przyjetej przez kraje cztonkowskie organizacji, bezposrednia inwestycja
zagraniczna ma miejsce wowczas, gdy zagraniczny inwestor uzyskuje lub posiada
Strwaly wplyw” (ang. lasting interest) w przedsi¢biorstwie zagranicznym. War-
toscig progowa wyznaczajaca uzyskanie tak okreslonego wplywu jest posiadanie
co najmniej 10% akcji zwyklych lub gloséw. Bazujac na analizach wptywu bez-
posrednich inwestycji zagranicznych na kondycje gospodarki w innych krajach
przechodzacych transformacje od gospodarki scentralizowanej do gospodarki
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rynkowej, jak i w krajach rozwijajacych sie, latwo stwierdzi¢, ze wplyw ten jest
zréznicowany pod wzgledem intensywnosci i trwalosci.

W literaturze przedmiotu podkresla sie, ze bezposrednie inwestycje zagra-
niczne odegraly istotng role w ksztaltowaniu aktywnosci gospodarczej na terenie
panstw Europy Srodkowej i Wschodniej transformujacych swoje gospodarki.
Chodzi gtéwnie o uzupelnianie niedoboréw rodzimego kapitatu, niezbednego do
prawidtowego funkcjonowania gospodarki rynkowej. Poza tym dzieki transferowi
technologii, metod zarzadzania i marketingu oraz dzialalno$ci inwestycyjnej wply-
nely one na przyspieszenie restrukturyzacji, modernizacji i zwiekszenie efektywno-
$ci gospodarek tych krajow. Mialy wiec wplyw na wyjscie z recesji transformacyjnej
i wejScie na Sciezke wzrostu gospodarczego, a takze wspieraly przyspieszenie
procesu przemian, sprzyjaly stabilizacji sytuacji oraz ulatwialy wlaczenie krajow
Europy Srodkowej i Wschodniej w system gospodarki §wiatowe;.

Przyczyny podejmowania bezposrednich inwestycji zagranicznych sa wyjasniane
w ramach szeregu teorii ekonomicznych takich jak: teoria przewagi monopolistycz-
nej, teoria reakcji oligopolistycznej, teoria cyklu zycia produktu, teoria obszaréw
walutowych, teoria lokalizacji, teoria systemu wzajemnych powigzan, teoria opcji
rzeczywistych i innych. Wsréd najwazniejszych powodow decydowania sie inwestorow
zagranicznych na bezposrednia realizacje inwestycji nalezy wymienié: znajdowanie
nowych Zrédet popytu, zmniejszanie kosztéw pracy, ograniczanie ryzyka, wykorzystanie
technologii kraju goszczacego. Czesto naklady ponoszone przez inwestora przynosza
obustronne korzysci dopiero po dlugim czasie, co jest zwigzane z dopasowywaniem
struktury rynku oraz procesem wchtaniania i wdrazania nowych technologii.

Moéwiac o najwazniejszych czynnikach wptywajacych na wielkos$¢ i dynamike
bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polsce, warto wyraznie rozdzieli¢ czyn-
niki stymulujace od czynnikéw niesprzyjajacych. Na podstawie analizy licznych
publikacji poswieconych inwestycjom zagranicznym w Polsce, nalezy stwierdzié, ze
do najwazniejszych czynnikéw decydujacych o ich wielkosci trzeba zaliczy¢ przede
wszystkim koszty pracy, wzrost gospodarczy, szeroko pojeta stabilno$¢ prawna,
poziom i dynamike zmian cen, swobode operacji finansowych. Spore znaczenie
w pozyskiwaniu zagranicznych inwestoréw ma coraz bardziej otwarte i pozytywnie
nastawione do obcego kapitatu spoteczenstwo. Taka sytuacja w polaczeniu z coraz
lepszym przygotowaniem mlodych ludzi do podjecia specjalistycznej pracy jest
jednym z powodéw obecnosci Polski od kilku lat w czotéwce krajéw Europy Srod-
kowo-Wschodniej pod wzgledem atrakcyjnosci dla zagranicznych inwestorow.

Nie mozna méwic o braku czy znikomym wptywie réznorakich barier na
wielko$¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polsce. W ostatnich latach
wsérod duzej grupy inwestoréw zagranicznych dziatajacych na terenie Polski za
najpowazniejsza barier¢ hamujaca ich dzialalnos¢ uchodzita dos¢ niestabilna
sytuacja polityczna i zwigzane z tym cz¢ste zmiany prawa, w tym takze prawa po-
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datkowego. Taki stan odbijal sie bowiem niekorzystnie na stabilnosci proceséw
transformacji polskiej gospodarki, wdrazaniu réznorakich instrumentéw prawnych
i finansowych. Dawat si¢ zauwazy¢ brak zdecydowania i konsekwencji kolejnych
rzadéw, nieumiejetnos¢ kontynuowania i negocjowania warunkow inwestycji
zagranicznych, co z pewnoscia wplyneto negatywnie na postrzeganie Polski jako
kraju wiarygodnego, przewidywalnego i godnego zaufania. Wielu ekonomistow
uwaza jednak, ze sytuacja ta ulega stopniowej poprawie, o czym $wiadcza wyniki
gospodarcze Polski, takze w zakresie naptywu kapitalu zagranicznego w okresie
do poczatku obecnego kryzysu finansowego.

Inne bariery czesto wymieniane przez zagranicznych inwestoréw to biurokracja,
stosunkowo duze ryzyko czy brak specjalistycznej infrastruktury, w tym infrastruk-
tury komunikacyjnej. Czes$¢ inwestoréw zagranicznych zwraca tez uwage na prob-
lemy zwigzane z trudnymi negocjacjami ze zwiazkami zawodowymi nad ustaleniem
dopuszczalnych z punktu widzenia obu stron warunkéw zatrudnienia.

Znaczenie bezposrednich inwestycji zagranicznych dla gospodarki kraju gosz-
czacego jest juz od lat tematem wielu prac i analiz. Autorzy tych prac wskazuja na
zalety naptywu kapitatu zagranicznego na bezposrednie inwestycje zagraniczne
w poréwnaniu do naplywu kapitalu portfelowego. Ten ostatni ma najczesciej
charakter spekulacyjny i krotkotrwaly. Bezposrednie inwestycje zagraniczne maja
przewaznie znacznie dluzsza perspektywe czasowa. Inwestycje tego rodzaju wy-
wieraja silny wplyw na wzrost gospodarczy kraju, pozwalaja na zwickszanie po-
ziomu konkurencyjnosci gospodarki. Bezposrednie inwestycje zagraniczne wiaza
sie¢ oczywiscie z tworzeniem nowych miejsc pracy, czesto za ich posrednictwem
dochodzi takze do reaktywacji i modernizacji nieefektywnych dotad zakladéw.
Warto pamietaé, ze dzieki naplywowi zagranicznych inwestycji zazwyczaj popra-
wie ulega poziom ptac i motywacji pracownikéw, co rzutuje na podnoszenie ich
kwalifikacji i zaangazowania. Niezwykle wazng korzyscia plynaca z przyjmowania
inwestycji zagranicznych jest adaptacja nowych technologii, nowoczesnych metod
produkgji i sposobow zarzadzania. Zdaniem wielu ekonomistéw (por. np. [27],
[32]) mozliwos¢ restrukturyzacji gospodarki, edukacja i rozwdj nowych technologii
(szczegolnie telekomunikacyjnych i informatycznych) sa najwazniejszymi zaletami
naplywu kapitalu miedzynarodowego na teren Polski.

Celem niniejszej pracy jest przedstawienie studiéw literaturowych oraz r6z-
norakich metod statystycznych, jak réwniez wczesniejszych wynikéw dotyczacych
zwiazkO6w dynamicznych pomiedzy inwestycjami zagranicznymi a czynnikami
ekonomicznymi. Chcemy uzasadni¢ potrzebe badania relacji przyczynowych
dotyczacych polskiej gospodarki. W nastepnym punkcie oméwione zostana naj-
wazniejsze wyniki opublikowane w literaturze przedmiotu. W kolejnym punkcie
zostanie omowiona metodologia badania przyczynowosci, szczegblnie mniej
znanej przyczynowosci nieliniowe;j.
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2. Przeglad literatury

W tej czesci niniejszego artykulu przedstawione zostana podstawowe infor-
macje dotyczace zagadnienn zwigzanych z testowaniem przyczynowosci w sensie
Grangera, jak rowniez wcze$niejsze wyniki dotyczace wzajemnego oddzialywania
bezposrednich inwestycji zagranicznych na wzrost gospodarczy i fundamentalne
czynniki makroekonomiczne wybranych gospodarek.

W ostatnich latach problematyka nieliniowych testow przyczynowosci byla
wielokrotnie poruszana w literaturze ekonometrycznej (por. [1], [3], [18], [26]).
Jednym z najpowazniejszych i najczesciej sygnalizowanych problemoéw zwiaza-
nych z tradycyjnymi liniowymi testami przyczynowosci jest ich niska skutecznos¢
w wykrywaniu oddzialywan o nieliniowym charakterze. Zastosowanie metod
nieliniowych czesto skutkuje znaczacg poprawa wlasnos$ci testu i pozwala uniknaé
wykazywania pozornych zaleznoSci.

Punktem zwrotnym w badaniach nad nieliniowymi testami przyczynowoSci
byly nieparametryczne metody statystyczne opracowane przez E. Baeka i W Brocka
[4]. W celu wyznaczenia prawdopodobienstwa na podstawie pomiaru odlegtosci
miedzy punktami w wielowymiarowej przestrzeni autorzy postulowali wykorzy-
stanie calki korelacyjne;j.

Kolejne modyfikacje wspomnianej metody byly tylko kwestia czasu. Podejscie,
ktére zaprezentowali C. Hiemstra iJ. D. Jones [17] poprawito wlasnosci testu
w zakresie matych prébek i pozwolito na uchylenie zalozenia o niezalezno$ci
i identycznych rozktadach dla testowanych szeregéw czasowych.

Dalsze modyfikacje zostaly przedstawione w serii prac C. Diksa i V. Pan-
chenki (por. [9], [10]). Duzym osiagnieciem autoréw jest wykrycie faktu, ze
w ogo6lnym przypadku hipoteza zerowa w tescie HJ (teScie Hiemstry—Jonesa) nie
jest rownowazna testowaniu przyczynowosci w sensie Grangera. Dzicki odpo-
wiedniemu podejs$ciu wspomniany problem zostal jednak rozwiazany. Autorzy
udzielili tez kilku praktycznych rad odnosnie do metodologii przeprowadzania
ich testu (wybor parametru € w zaleznosci od liczebnosci probki). Metodologia
testowania przyczynowosci liniowej i nieliniowej zostanie szczegblowo oméwiona
w podrozdziale 3.

Problem wzajemnego dynamicznego oddzialywania bezposrednich inwestycji
zagranicznych na wzrost gospodarczy kraju przyjmujacego te inwestycje, a takze
oddzialywania na inne czynniki ekonomiczne jest od pewnego czasu przedmio-
tem réznych badan. Duza cze$¢ tych badan byla skupiona wlasnie na analizie
gospodarek krajow rozwijajacych si¢ (por. [2]), w tym glOéwnie tzw. emerging

! Autorzy tej pracy popetnili bardzo powazny btad metodologiczny (wybrali niewlasciwy zbior krytyczny),
co doprowadzito do serii falszywych wynikoéw i wnioskow.
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markets (rynki wschodzace), do ktérych zalicza sie tez Polska ([27], [29], [32],
[19], [20]). Pozytywny wplyw bezposrednich inwestycji zagranicznych na sytuacje
ekonomiczng Indii zostal przedstawiony w pracy K. Marwaha i L. R. Kleina [24].
Podobne wyniki zostaly udokumentowane dla Chin ([21], [23]), Singapuru [22]
czy Meksyku [30]. Nalezy jednak zaznaczy¢, ze pewna cze$¢ badan dostarczyla
wynikow Swiadczacych o obojetnym lub negatywnym wplywie lokalizacji bezpo-
srednich inwestycji zagranicznych na terytorium danego kraju. Wystarczy wymienic
prace B. Aitkena i A. Harrisona [2], ]J. Koningsa [19], czy wreszcie D. Castellaniego
i A. Zanfei [6] i [7]. Teoretyczne wyjasnienie takiej, mozna by rzec paradoksalne;j,
sytuacji, mozna znalez¢ w pracy H. Gorga i D. Greenwaya [12]. Autorzy podaja
trzy gléwne przyczyny powodujace brak wystepowania prostego pozytywnego
oddziatywania bezposrednich inwestycji zagranicznych na sytuacje gospodarcza
kraju. Zwracaja uwage na mozliwos$¢ wystepowania opéznienia w wykrywaniu po-
zytywnego wplywu przez krétkoterminowe analizy, mozliwos¢ celowego ukrywania
(przed konkurencyjnymi lokalnymi podmiotami) korzysci przez miedzynarodowe
koncerny oraz mozliwo$¢ wystepowania pozytywnego wplywu tylko w wybranych
galeziach dzialalnosci (co jednak nie zmienia ogdlnej negatywnej oceny). Ich
poglady w swietle najnowszych doswiadczen krajow takich jak Polska w okresie
swiatowego kryzysu finansowego, ktéry rozpoczat sie w roku 2008, nie wydaja
si¢ bezpodstawne. Silne uzaleznienie Polski, a szczegdlnie krajow baltyckich od
bezposrednich inwestycji zagranicznych dato si¢ tym krajom bole$nie we znaki
w okresie kryzysu.

Jak podal NBP w komunikacie z dnia 11.09.2009 w ujeciu 12-miesiecznym
(VIII 2008 — VII 2009) naplyw BIZ wyni6st 4532 mln euro, za§ w analogicznym
okresie (VIII 2007 — VII 2008) wyniost 15 889 mln euro. Spadek bezposrednich
inwestycji zagranicznych w tych krajach, i to znacznie silniejszy niz spadek, ktory
mozna zaobserwowac w przypadku inwestycji podmiotéw krajowych, doprowa-
dzit do wielu negatywnych skutkéw, takich jak ostabienie walut krajowych czy
wzrost bezrobocia. Mozna wiec doj$s¢ do konkluzji, ze nadmierne uzaleznienie
danego kraju od zagranicy (takze w zakresie bezposrednich inwestycji) moze,
zwlaszcza w okresie kryzysowym, przynosi¢ negatywne efekty lub stwarzac¢ po-
wazne zagrozenia.

Zwiazki przyczynowe pomicdzy bezposrednimi inwestycjami zagranicznymi
a rozmaitymi czynnikami ekonomicznymi zajmuja w fachowej literaturze i pub-
licystyce coraz istotniejsza pozycje. M. Dritsaki i inni [11] przedstawiaja zwiazki
pomiedzy bezposrednimi inwestycjami zagranicznymi, wzrostem gospodarczym
a wielkoscia eksportu w przypadku Grecji. W wyniku przeprowadzonych testow
autorzy doszli do wniosku, ze znajomos¢ przeszlych wartosci bezposrednich in-
westycji zagranicznych wplywa na poprawe prognozy obecnej i przysztej wartosci
eksportu. Prace, ktére przygotowali H. P Lankes i A. J. Venebles [20], a takze
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K. Meyer [25], pozwalaja z kolei stwierdzi¢, ze do gléwnych czynnikéw determi-
nujacych tak wielkos¢, jak i rozlokowanie bezposrednich inwestycji zagranicznych
na terenie kraju naleza: sytuacja polityczna, dynamika procesu prywatyzacji oraz
wlasnie podstawowe czynniki makroekonomiczne.

Badanie wplywu bezposrednich inwestycji zagranicznych na kondycje go-
spodarki czesto bywa zawezone do okreslonych, strategicznie istotnych sekto-
réw. F. Sekmen [31] podaje dynamiczne zwiazki miedzy PKB, dynamika zmian
kursu narodowej waluty a bezposrednimi inwestycjami zagranicznymi wylacznie
w sektorze turystyki w Turcji.

Warto pamictaé, ze omawiane kwestie nie dotycza tylko krajow o wschodza-
cych gospodarkach czy krajéw rozwijajacych sie. W tym miejscu nalezy wspomnie¢
liczne i obszerne opracowania oraz raporty dotyczace najwickszych i najsilniejszych
gospodarek §wiata. Przykladowo C. Buch i inni [5] podaja najistotniejsze czyn-
niki wplywajace na rodzaj i wielko$¢ bezposrednich inwestycji zagranicznych na
przyktadzie gospodarki niemieckie;j.

Na zakonczenie tej czesci pracy po raz kolejny nalezy zwrdoci¢ uwage na fakt,
iz zdecydowana wigkszos$¢ dotychczasowych badan dotyczacych przyczynowosci
w kontekscie bezposrednich inwestycji zagranicznych i wzrostu gospodarczego
byta oparta na tradycyjnych liniowych testach. W niniejszej pracy wykorzystano
dodatkowo bardziej zaawansowane narzedzia, a mianowicie testy nieliniowe, co
pozwolilo na sformulowanie szeregu istotnych wnioskéw.

3. Metodologia testow przyczynowosci

Badanie tak liniowej, jak i nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera jest
przeprowadzane w ramach specyfikacji i estymacji odpowiednich modeli wekto-
rowej autoregresji (z ang. Vector Autoregression, w skrocie VAR). Nasze dalsze
rozwazania rozpoczniemy jednak od niezbednej definicji.

W niniejszej pracy koncentrujemy si¢ na przyczynowosci w sensie Gran-
gera. Niech {X,} oraz {Y,} beda dwoma jednowymiarowymi, stacjonarnymi
i ergodycznymi szeregami czasowymi. Dalej symbolem F(X,|I,_)) oznaczymy
warunkowa dystrybuante zmiennej X, opisana za pomoca zbioru informacyjne-
go I, ,. Zbio6r ten sklada si¢ z kolejnych opdznien wektora X, az do opdznienia
rzedu L, (XtL-XLX =Xy, X e X)) O1aZ kolejnych opd6znien wektora Y, az
do opéznienia rzedu L, (Y,f"Ly =, .Y 1 .>-Y)). Jak zostalo to sformutowane
przez C. W. J. Grangera [13], majac dane maksymalne op&znienia L, i L,, powiemy,

ze szereg czasowy {Y,} nie jest przyczyna w Scistym sensie dla szeregu czasowego
{X,}, jesli:

68



Zwiazki przyczynowe pomiedzy bezposrednimi inwestycjami zagranicznymi...

FX,|I_) =FX,|I, ), dlat =1, 2., 1

gdzie:
I',, - zbiér informacyjny zawierajacy wylacznie op6znione wartosci szeregu X,
(tzn. bez op6znien szeregu {Y,}).

Ujmujac podang definicje w innych stowach, mozna powiedzie¢, ze wiedza
o przeszlych wartosciach szeregu {Y,} usprawnia predykcje obecnej i przysztych war-
tosci szeregu czasowego 1X,}, jesli réwnos¢ (1) nie zachodzi. W tej sytuacji méwimy,
ze szereg {Y,} jest przyczyna w sensie Grangera dla szeregu czasowego {X,}.

Niezwykle istotna kwestia zwiazana z poprawnym przeprowadzaniem te-
stow liniowej przyczynowosci w sensie Grangera w modelach VAR jest troska
o operowanie na stacjonarnych szeregach czasowych. Badanie liniowej przyczy-
nowosci dla niestacjonarnych szeregéw czasowych moze prowadzi¢ do falszywych
wnioskOéw. Problem ten zostal udokumentowany przez C. W. J. Grangera na
podstawie serii stosownych symulacji [14]. Teoretyczne uzasadnienie pozornych
zaleznosci pojawiajacych sie przy badaniu przyczynowosci dla niestacjonarnych
szeregow czasowych zostato przedstawione przez C. P, Phillipsa [28]. Wspomniane
problemy nakladaja na badacza obowiazek dokladnego przeprowadzenia testow
stacjonarnosci dla wszystkich rozwazanych szeregéw, a w przypadku stwierdzenia
niestacjonarno$ci roéwniez ustalenia stopnia zintegrowania danego szeregu.

Testowanie stacjonarno$ci szeregéw czasowych mozna oprze¢ na rozsze-
rzonym tescie pierwiastka jednostkowego Dickeya-Fullera (z ang. Augmented
Dickey-Fuller, w skrocie ADF). Test ten oparty jest na szacowaniu parametrow
ponizszej zaleznosci

&
Az, =a+bz, | + ZciAz,_i +¢g,, €
i=1
gdzie:
{z,} - analizowany szereg czasowy,
k — maksymalny rzad opdznienia,
A _ operator réznicowania,
{e,} - szereg reszt regres;ji.

Hipoteza zerowa (odnoszgca sie do niestacjonarnosci) méwi o sytuacji, w kto-
rej b = 0, za$ jednostronna alternatywa jest opisana zalezno$cia b < 0. Wartosci
krytyczne dla omawianego testu pochodza z tablic W. Charemzy i D. Deadmana
[8]- W celu ustalenia poprawnego rzedu opdznienia mozna wykorzystac kryteria
informacyjne takie jak AIC czy BIC.

Jak zostalo to przedstawione przez C. W, J. Grangera, w przypadku rozwazania
szeregOw niestacjonarnych zintegrowanych w tym samym stopniu, przeprowadza-
nie analizy przyczynowosci poprzez budowe standardowego modelu VAR (oczy-
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wiscie ze wzgledu na stacjonarno$¢ rozwazana dla odpowiednio zréznicowanych
zmiennych) moze prowadzi¢ do pozornych wnioskéw. Sytuacja taka ma miejsce
w przypadku wystepowania zjawiska kointegracji. W takiej sytuacji standardowy
model VAR nalezy uzupelni¢ o odpowiedni mechanizm korekty btedem, budujac
wektorowy autoregresyjny model korekty btedem (z ang. Vector Error Correction
Model, w skrécie VECM; [15], [16]).

Tak jak zostalo to juz powiedziane w przypadku analizy dwoch stacjonarnych
szeregdw czasowych lub szeregéw niestacjonarnych, ktére nie sa skointegrowane
odpowiednim narzedziem do badania liniowej przyczynowosci w sensie Grange-
ra jest model VAR. Model ten mozna w przypadku dwoéch szeregéw czasowych
przedstawi¢ w postaci:

& &
Ve =K, + zao,jyt—j + EBO,jxt—j tTE
=1 =
3

& &
X =l t zal,jxt—j + 2[31,/%—/ +¢&
= =

gdzie:
{x,}, {y,} - ergodyczne i stacjonarne szeregi czasowe (tak si¢ zaklada, aby unikna¢
pozornych zaleznosci).

W przypadku kazdego rozwazanego modelu VAR nalezy ustali¢ rzad op6z-
nienia, wykorzystujac kryteria informacyjne takie, jak AIC czy BIC. Estymacje
parametréw danego modelu VAR mozna przeprowadzi¢ za pomoca metody
najmniejszych kwadratow.

W celu przeprowadzenia testow liniowej przyczynowos$ci w sensie Grange-
ra mozna zastosowaé prosty test F. Jesli hipoteza zerowa modwiaca, ze B, ;=0
CH ;,=0)dlaj =1, .., k zostanie odrzucona na pewnym poziomie istotnosci,
wtedy mozna powiedzie¢, ze X jest liniowa przyczyna w sensie Grangera dla Y
(Y jest liniowa przyczyna w sensie Grangera dla X). Statystyka F jest obliczana
zgodnie z ponizszym wzorem:

F=SSE0—SSE'N—2/€—1 4)
SSE k
gdzie:
SSE, — suma kwadratéw reszt dla modelu z natozonymi restrykcjami (B, , = Bo,z =

=.. = B = 0),
SSE — suma kwadratéw reszt dla modelu bez zadnych restrykgcji,
N - liczba obserwacji.
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Statystyka (4) ma przy zalozeniu prawdziwosci hipotezy zerowej rozktad F
posiadajacy k, N -2k — 1 stopni swobody.

W przypadku stwierdzenia wystepowania zjawiska kointegracji do analizy li-
niowej przyczynowosci w sensie Grangera stosujemy odpowiednie modele VECM.
Pierwszym krokiem jest oczywiscie ustalenie liczby wektoréw kointegrujacych.
W przypadku rozwazania procesu dwuwymiarowego (analiza dwoéch niestacjonar-
nych szeregéw czasowych zintegrowanych w tym samym stopniu) liczba ta moze
wynosic zero (brak kointegracji) lub jeden (jeden wektor kointegrujacy). W celu
zbadania zjawiska kointegracji dla kazdej rozwazanej pary zmiennych nalezy prze-
prowadzi¢ stosowny test, np. test sladu Johansena. Test ten wymaga poprawnego
ustalenia rzedu opdznienia (w przeciwnym wypadku mozliwe sa nieprawidlowe
wskazania). Do wyznaczania optymalnego rzedu opdznienia mozna wykorzystac¢
kryteria informacyjne takie jak AIC, BIC czy FPE.

W tym miejscu warto jeszcze nadmienié, iz kazdy model VECM posiada swoja
reprezentacje w formie modelu VAR. W zwigzku z tym testowanie liniowej przy-
czynowosci w sensie Grangera dla modeli VECM moze odbywac sie w podobny
sposob, jak zostalo to opisane wczesniej. Poprawna specyfikacja modelu VECM
wymaga ustalenia optymalnego rzedu opdznienia. Do tego celu mozna ponownie
wykorzysta¢ wspomniane wyzej kryteria informacyjne.

Ponizej przedstawiono krotki zarys metodologii nieliniowych testow stuzacych
badaniu przyczynowosci w sensie Grangera. W tym miejscu nalezy ponownie pod-
kresli¢, ze zastosowanie metod nieliniowych czesto skutkuje poprawa wlasnosci
testu i pozwala unikna¢ wykazywania falszywych zaleznosci.

Rozwazmy sytuacje, w ktorej badamy, czy szereg {X,} jest przyczyna w sensie
Grangera dla szeregu {Y,} (oczywiscie tatwo przeprowadzi¢ analogiczne rozumo-

wanie dla przeciwnego kierunku przyczynowosci). Do naszych celow zdefiniujmy
- i w,={ x™ vy,

dlat =1, 2,...L; + L, + 1-wymiarowy wektor W, wzorem W, = LR

Hipoteza zerowa mOwiaca, ze {X,} nie jest przyczyna w sensie Grangera dla {Y,}

moze by¢ zapisana ponizsza formula:

fX,Y,Z(x7y7Z) = fX,Z(xvz)fZ|X,Y(Z |, )=

_ ©))
= fx,2(%,2) [y (2 | )

gdzie:
fx@ - warto$¢ funkcji gestosci wektora X w punkcie z,
X,Y,Z) - wektor o skladowych X = XtLj‘LX, Y :YtLij, z=Y,dlat=1,2,..

Ostatnia réwnos$¢ moze by¢ takze przedstawiona w wygodniejszych postaciach:

Ixy z(%,9,%) _ fY,Z(y7Z)
Sxy (x,9) Sr )

©)
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oraz

Sxyz(%,9,2) _ Sxy (x,) fy 2(3,2)

Ty () ) @

Dalej dla wielowymiarowego wektora losowego W i liczby € > 0 zdefiniujmy
catke korelacyjna C,,(€) za pomoca ponizszego wyrazenia:

Cw (&) = PIW, =Wy || <l = [[1(s, —5,] <€) fiv (s1) v (5 )dlsdls, ®)

gdzie:
W,, W, — dwa niezalezne wektory losowe o dystrybuantach lezacych w klasie réwno-
waznoSci dystrybuanty wektora W,
I — funkcja wskaznika (przyjmujaca wartos¢ 1, jesli warunek w nawiasie zacho-
dzi, w przeciwnym razie przyjmujaca warto$¢ zero),
"" — normasupremum: HxH = sup{‘xi‘ :i=1,...,dy} (dyjest wymiarem przestrze-
ni W)

C. HiemstraiJ. D. Jones [17] stwierdzili (nie podajac dowodu!), Ze testowanie
nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera implikuje dla dowolnego € > 0

Cxyz(®) _ Cy z(8)
Cxy(®) Cy(8)

®

lub réwnowaznie:
Cxyz(€) Cxy(€)Cy (8)
Cr(®  Cr(® Cy(®)
Wspomniani autorzy przedstawiaja dalej sposob obliczania estymatora catki
korelacyjnej oraz jako test przyczynowosci postuluja sprawdzanie czy w powyzszych

réwnosciach lewe strony réznig sie statystycznie istotnie od prawych czy tez nie.
Jako estymator calki korelacyjnej zaproponowali oni uzycie ponizszej formuly:

(10)

2 1%
C &) =—— I, 11
wa () n(n_l);<; ) 11
gdzie:
I,.‘]’,V — wskaznik warunkowej odleglosci: 13’ = I(HWi —WjH <eg).

Jak pokazali C. Diks i V. Panchenko [9], testowanie zaleznosci (9) czy (10)
ogolnie nie musi by¢ jednak réwnowazne testowaniu przyczynowosci w sensie
Grangera. Podaja oni szczegbélowe warunki, przy ktorych test HJ jest przydatnym
narzedziem w badaniu przyczynowosci. Szczegélowe informacje na ten temat
mozna znalez¢ w pracy C. Diksa i V. Panchenko [10].
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Jak juz wczesdniej zaznaczono V. Panchenko i C. Diks zaproponowali mody-
fikacje testu C. Hiemstry i J. D. Jonesa. Wykorzystujac pewne wlasnosci wartosci
oczekiwanej i funkcji gestosci, udato si¢ im skutecznie omina¢ problem testowania
niewlasciwie wyspecyfikowanej hipotezy. Autorzy sformulowali réwniez asymp-
totyczng teorie dla dystrybuanty statystyki zmodyfikowanego testu. Podali takze
kilka wskazéwek dotyczacych optymalnego wyboru parametru € w zaleznosci
od liczebnosci probki. Wskazéwki te pozwalaja uniknaé czesto wystepujacego
problemu obcigzenia nieliniowych testéw przyczynowosci w przypadku duzej
liczby obserwacji.

W celu przeprowadzenia testu nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera
dla dwoéch szeregéw czasowych wykorzystuje sie test V. Panchenki i C. Diksa dla
szeregdw reszt z odpowiedniego modelu VAR (lub VECM). Warto pamic¢tac, ze
szeregi reszt zawieraja wylacznie nieliniowe zaleznosci przyczynowe (liniowe od-
dzialywanie jest bowiem badane za pomoca analizy modeli VAR lub przedstawien
modeli VECM w formie modeli VAR). W ostatnim etapie przed przeprowadzeniem
nieliniowego testu oba szeregi nalezy zestandaryzowac, dzieki czemu mozliwe jest
ich przedstawienie we wspolnej skali.

4. Wnioski koncowe

Z przeprowadzonej analizy literatury dotyczacej zagranicznych inwestycji
bezposrednich wynika, Ze maja one duze znaczenie dla krajow je przyjmujacych,
szczegOlnie gdy sa nimi kraje stabiej rozwiniete, transformujace swoje gospodarki,
jak np. Polska. Ze wzgledu na wage tego rodzaju inwestycji powstaje pytanie, od
jakich wskaznikéw makroekonomicznych zaleza BIZ i na jakie wskaZniki majg
one wplyw.

Z naszych dotychczasowych rozwazah opartych na literaturze przedmiotu
dotyczacej zarowno BIZ, jak i zastosowan liniowych i nieliniowych testéw badania
przyczynowosci wynika, ze w celu zbadania wzajemnych zaleznosci pomiedzy wiel-
koscia bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polsce z jednej strony, a wielkoscia
realnego wzrostu PKB w Polsce, wielkoscia eksportu, procentowym udzialem
otwartosci gospodarki w PKB (procentowy stosunek sumy importu i eksportu do
catosci PKB), kursami walut, szeregami czasowymi bezrobocia, inflacji oraz (refe-
rencyjnymi) stopami procentowymi z drugiej strony, jedna z mozliwych metodologii
jest metodologia przyczynowosci rozwinieta przez C. W, J. Grangera, a szczegOlnie
rozwiniete i ulepszone w ostatnich latach przez C. Diksa i V. Panchenke testy na
wystepowanie zaleznosci nieliniowych. Temu praktycznemu badaniu jest poswie-
cony drugi artykut.
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