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1. Wprowadzenie

Celem niniejszej pracy jest empiryczne zbadanie zwiazkéw przyczynowych wy-
stepujacych pomiedzy wielkoscia bezposrednich inwestycji zagranicznych w Polsce
a wybranymi wskaznikami makroekonomicznymi. Badanie zostalo przeprowa-
dzone na podstawie kwartalnych danych z okresu od pierwszego kwartatu 2000
roku do trzeciego kwartatu 2008 roku wlacznie. Uzasadnienie potrzeby badania
zwiazkow przyczynowych wystepujacych pomiedzy rozwazanymi zmiennymi, jak
réwniez przeglad dotychczasowych rezultatéw podobnych badan zostaly zawarte
w pracy H. Gurgula i £. Lacha [9].

W celu przeprowadzenia kompleksowej analizy dynamicznych zwigzkow
pomiedzy rozwazanymi zmiennymi wykorzystane zostaly standardowe, liniowe
testy przyczynowosci w sensie Grangera, jak rowniez ich nieliniowe odpowiedniki.
Nasze rozwazania opieramy na definicji przyczynowosci podanej w [7]. Testowa-
nie liniowej przyczynowosci przeprowadzamy z wykorzystaniem modeli VAR oraz
VECM (w przypadku wystapienia kointegracji).
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Obok standardowych metod liniowych wykorzystujemy dodatkowo metody
nieliniowe. Wykorzystujemy test zaproponowany w pracy C. Diksa i V. Panchenki
[4], ktory stanowi modyfikacje znanego testu C. Hiemstry iJ. D. Jonesa [10].
Szczegolowy opis wykorzystanej metodologii znajduje si¢ w poprzedzajacym
artykule H. Gurgula i £. Lacha [9].

2. Charakterystyka zbioru danych

W tej czesci artykulu dokonamy krétkiego opisu zbioru danych wykorzysta-
nych w dalszych obliczeniach. Rozwazane dane pozwalaja na analiz¢ wzajemnych
relacji dynamicznych pomiedzy wielkoscia bezposrednich inwestycji zagranicznych
(BIZ) w Polsce a pozostatymi analizowanymi zmiennymi.

Przeprowadzenie badania liniowej i nieliniowej przyczynowosci w sensie Gran-
gera wymaga dos¢ skomplikowanej analizy szeregdéw czasowych. W tej pracy dla
kazdej analizowanej zmiennej przygotowano kwartalne szeregi czasowe obejmujace
okres od pierwszego kwartalu 2000 roku do trzeciego kwartatu 2008 roku wlacznie.
W celu przeprowadzenia niezbednych analiz dane dotyczace wielkosci bezposred-
nich inwestycji zagranicznych, realnego wzrostu PKB w Polsce, wielkosci eksportu
oraz procentowego udzialu otwarto$ci gospodarki w PKB zostaly zaczerpnicte
z Banku Swiatowego*. Warto nadmieni¢, iz za miare otwartosci przyjeto procentowy
stosunek sumy importu i eksportu do catosci PKB. Z kolei dane dotyczace kursow
walut pochodza z Narodowego Banku Polskiego, zas szeregi czasowe bezrobocia
oraz inflacji zostaly opracowane na podstawie danych publikowanych przez Gtéwny
Urzad Statystyczny. Dane dotyczace stop procentowych (referencyjnych) zostaly
zebrane na podstawie komunikatéw Rady Polityki Pieniezne;j.

Wykorzystywane w dalszych rozwazaniach skréty oraz podstawowe statystyki
opisowe dla rozwazanych zmiennych przedstawiono w tabelach 1 i 2:

Tabela 1

Pelne i skrécone nazwy zmiennych rozwazanych w niniejszej pracy

Pelna nazwa rozwazanego Skrét nazwy rozwazanego
szeregu CZasowego szeregu CZasowego
Bezposrednie inwestycje zagraniczne w Polsce BIZ
Realny wzrost PKB w Polsce WPKB
Bezrobocie w Polsce BEZR
Wielkos¢ eksportu (skladnik PKB) EXPORT
Wielko$¢ otwartosci gospodarki wyrazona jako procent PKB OPEN

! W tym miejscu sktadamy bardzo serdeczne podziekowania dla pani Ewy Korczyc z warszawskiego
biura Banku Swiatowego za pomoc w pozyskaniu danych do pracy.
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Tabela 1 cd.
Stopa inflacji INFL
Stopy procentowe (referencyjne) STOPY
Kursy euro EURO
Kursy dolara amerykanskiego DOLAR
Kursy franka szwajcarskiego FRANK
Kursy funta szterlinga FUNT

Zrédto: opracowanie wlasne

Tabela 2
Podstawowe statystki opisowe dla rozwazanych zmiennych
Zmienna BIZ ‘WPKB BEZR EXPORT OPEN
[mln PLN] [%] [%] [mln PLN] [%]
Parametr 1 2 3 4 5
Minimum 2378 0,32 8,90 43633,0 55,31
Kwartyl Q, 4669 2,43 14,15 56275,0 60,96
Mediana 7749 4,45 17,50 81573,00 72,81
Kwartyl Q, 12524,5 6,00 19,40 107400 82,40
Maksimum 33255 7,35 20,60 127755 87,71
Srednia 9576,29 421 16,39 83440,80 72,20
Odch. Std 6742,86 2,08 3,35 27547,83 10,95
Skosnosé 1,64 ~0,41 -0,67 0,20 ~0,08
Kurtoza 3,27 -0,91 -0,55 -1,35 -1,48
Zmienna INFL STOPY EURO DOLAR | FRANK FUNT
[%] [%] 2] [24] [24] [21]
Parametr 6 7 8 9 10 11
Minimum 0,40 4,25 3,35 2,12 2,09 423
Kwartyl Q, 1,40 5,13 3,80 3,07 2,38 5,67
Mediana 2,60 6,25 3,98 3,74 2,58 5,89
Kwartyl Q, 4,40 11,00 4,13 4,05 2,78 6,41
Maksimum 10,3 21,50 4,75 4,54 3,04 7,12
Srednia 3,47 9,01 4,00 3,52 2,59 5,92
Odch. Std 2,82 5,82 0,36 | -0,64 0,26 0,68
Skosnosé 1,25 1,25 0,37 -0,49 0,11 -0,92
Kurtoza 0,96 -0,03 -0,18 | -0,70 | -0,75 0,94

Zrédlo: opracowanie wiasne
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Przedstawione charakterystyki pozwalaja na nieformalne uzasadnienie tezy
mowiacej o niesymetrycznych rozkladach wiekszosci rozwazanych zmiennych.
Formalne badanie stacjonarno$ci rozwazanych szeregéw czasowych oraz wyzna-
czanie ich stopnia zintegrowania stanowigce punkt startowy w badaniu przy-
czynowosci w sensie Grangera (tak liniowej jak i nieliniowej) jest z kolei trescia
kolejnej czesci tej pracy.

Test ADF dostarczyl solidnych podstaw, by twierdzi¢, ze wszystkie rozwazane
szeregi czasowe sa niestacjonarne. W kolejnym etapie przeprowadzono badanie
stopni zintegrowania. Okazalo sie, Ze dla kazdej analizowanej zmiennej jej pierwsze
réznice na podstawie wynikéw testu ADF mogly zosta¢ uznane za szereg stacjo-
narny. Zatem wszystkie rozwazane zmienne okazaly si¢ niestacjonarne. Wszelkie
testy stacjonarno$ci przeprowadzono na poziomie istotno$ci wynoszacym 10%.
Szczegdtowe wyniki tych badan zawarto w tabeli 3.

Tabela 3

Wyniki testow stacjonarnosci dla rozwazanych szeregéw
(wartosci krytyczne: 2,57 (10%), -2,86 (5%), —3,43 (1%))

Wartos¢ optymalnego Wartos$¢ statystyki
Zmienna opéznienia testu ADF:
Poziomy Pierwsze r6znice Poziomy Pierwsze r6znice
BIZ 2 2 -0,74 -7,12
WPKB 4 1 0,44 -3,61
BEZR 1 7 -0,62 -3,31
EXPORT 5 2 1,56 -5,56
OPEN 6 5 1,55 -2,89
INFL 6 0 1,24 —-4,61
STOPY 1 1 -2,36 -2,58
EURO 1 0 -1,76 —5,41
DOLAR 9 0 -1,14 -5,92
FRANK 2 1 -1,65 -3,30
FUNT 0 0 -0,26 -5,31

Zrédio: opracowanie wlasne na podstawie [3]
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W celu zbadania zjawiska kointegracji dla kazdej rozwazanej pary zmiennych
przeprowadzono test $ladu Johansena (por. [11], [12], [13], [14], [15]. Wyniki
badan nad rzedem kointegracji przedstawiono w tabeli 4:

Tabela 4

Wyniki testéw kointegracji dla rozwazanych par zmiennych

Rozwazana para Ilos¢ wektoréow
zmiennych kointegrujacych

BIZ i WPKB 1
BIZ i BEZR
BIZ i EXPORT
BIZ i OPEN
BIZ i INFL
BIZ i DOLAR
BIZ i EURO
BIZ i FRANK
BIZ i FUNT
BIZ i STOPY

el N N N = =N =]

Zrédlo: opracowanie wlasne

Na podstawie analizy powyzszej tabeli mozemy stwierdzi¢, ze liniowa przy-
czynowos¢ w sensie Grangera bedzie sprawdzana za pomoca modeli VAR wy-
tacznie w trzech przypadkach (dla par BIZ-BEZR, BIZ-EXPORT oraz BIZ-OPEN).
W pozostalych przypadkach konieczne bedzie zastosowanie modelu VECM.

3. Wyniki badan empirycznych

W tej czesci pracy zostana przedstawione wyniki przeprowadzonych badan
dotyczacych liniowej i nieliniowej przyczynowo$ci w sensie Grangera (z ang.
Granger Cause, w skrocie G.C.). Liczby zamieszczone w ponizszych tabelach
oznaczaja p-wartosci otrzymane podczas testowania hipotezy zerowej méwiacej
o braku przyczynowo$ci w sensie Grangera. Pogrubiong czcionka zaznaczono
sytuacje, w ktorych test wykazal istnienie przyczynowosci w sensie Grangera na
poziomie istotnosci wynoszacym 10%.

W przypadku kazdego rozwazanego modelu ustalono maksymalny rzad op6z-
nienia na poziomie k_, = 6, po czym za pomoca kryteriéw informacyjnych AIC
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oraz BIC wybrano optymalny rzad op6znienia ze zbioru {1, 2,..., k. }. Wreszcie
za pomocg metody najmniejszych kwadratéw dokonano szacowania parametréw
kazdego rozwazanego modelu. Nalezy jeszcze doda¢, ze w przypadku testow
nieliniowych dla kazdej z analizowanych par zmiennych wykorzystano rézne
(powszechnie wykorzystywane) poziomy opodznien (taki sam poziom dla obu
zmiennych, oznaczany symbolem /, réwny 1, 2 lub 4) oraz parametru ¢ (1; 1,5
oraz 2). Takie podejscie sprawilo, ze dla kazdej pary zmiennych przeprowadzono
18 testéw nieliniowych (po 9 testow w kazdym kierunku).

Faktem czesto podnoszonym w literaturze i publikacjach poswieconych
badaniu przyczynowosci w sensie Grangera jest niska moc testow liniowych
stosowanych w sytuacji, gdy dynamiczny zwiazek przyczynowy ma charakter
nieliniowy. Stwierdzenie to znajduje swoje uzasadnienie w wynikach uzyskanych
przez W. Brocka [2]. Wykorzystal on ponizsze roGwnanie:

X,=B-Y, ,-X, ,+¢g 1)
gdzie:
{v,} i{e,} — szeregi czasowe wzajemnie i indywidualnie niezalezne od poszczegdlnych
zmiennych o rozktadzie N (0, 1),

B - parametr skalujacy,
D, q — wartosci opdznien.

Nietrudno zauwazy¢, ze szereg {X,} zalezy od przeszlych wartosci szeregu {Y,},
ale skoro wszystkie wspolczynniki autokorelacji i korelacji krzyzowej wynosza zero,
tradycyjny test liniowy blednie wykaze, ze szereg {Y,} nie jest przyczyna w sensie
Grangera dla szeregu {X,} (co wynika z samej postaci modelu VAR).

Podobne badania zostaly przeprowadzone przez H. Gurgula i k. Lacha [8].
Autorzy przeprowadzili serie symulacji dla 6 wybranych modeli nieliniowych,
ktérych konstrukcja gwarantowala wystepowanie wylacznie nieliniowej przyczy-
nowosci. Otrzymane wyniki zdecydowanie przekonaly, ze w przypadku zwigzkow
nieliniowych test liniowy bardzo czesto prowadzi do falszywych wnioskéw,
za$§ zastosowany test nieliniowy (por. [4], [5]) okazal si¢ bardzo uzytecznym
narzedziem.

3.1. Wyniki uzyskane za pomoca modeli VECM

Analizujac wyniki badan zawarte w tabelach, tatwo doj$¢ do pewnych wnio-
skow. Jako ogoélna uwage mozna poda spostrzezenie, ze stosunkowo cz¢sto
konkluzje plynace z badania przyczynowosci pomiedzy danymi zmiennymi je-
dynie przy uzyciu testéw liniowych moga by¢ niepelne w stosunku do wynikéw
uzyskanych z uzyciem rowniez nieliniowych testéw. W tym miejscu warto rOwniez

82



Zwiazki przyczynowe pomiedzy bezposrednimi inwestycjami zagranicznymi...

wspomnie¢, iz wielu ekonomistéw uwaza, ze procesy nieliniowe, cho¢ trudniejsze
w analizie, moga by¢ wlasciwym narzedziem poprawnie opisujacym wiele zjawisk
ekonomicznych (por. [6]). Taki poglad jest zreszta réwniez popularny wsrod
reprezentantéw innych dziedzin nauki.

Spogladajac na wyniki testéw dla pary zmiennych Bezposrednich Inwestycji
Zagranicznych i wzrostu PKB (para BIZ-WPKB) zamieszczonych w tabeli 5, tatwo
znajdujemy potwierdzenie wczesniejszych uwag. Ot6z test liniowy zdecydowanie
wykazal istnienie przyczynowosci w sensie Grangera wylacznie w kierunku od WPKB
do BIZ (prawdopodobiefistwo krytyczne, tzw. p-wartos¢ na poziomie 0,01), zas nie
dal podstaw do stwierdzenia istnienia przyczynowosci w przeciwnym kierunku na
poziomie 10%. Dopiero zastosowanie testu nieliniowego potwierdzilo istnienie
przyczynowosci nieliniowej w kierunku od BIZ do WPKB. Warto odnotowac tez fakt,
ze sytuacja taka miala miejsce dla kilku konfiguracji parametru € oraz wspélnego
opo6znienia dla szeregéw BIZ i WPKB, co jeszcze mocniej przekonuje o prawdziwosci
wczesniejszych uwag. Wyniki te s3 zgodne z teoria ekonomiczna. Zwickszona liczba
zagranicznych inwestycji wywiera istotny wplyw na wielkos¢ PKB w Polsce. Z drugiej
strony wysoki poziom rozwoju ekonomicznego danego kraju, a gldbwnym jego mier-
nikiem jest PKB, stanowi istotny czynnik przyciagajacy zagranicznych inwestorow.
Wyniki badan przyczynowosci potwierdzaja, ze ta zalezno$¢ dotyczy takze Polski.

Tabela 5

Wyniki testow liniowej i nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera dla szeregéw
bezposrednich inwestycji zagranicznych i realnego wzrostu PKB

Testy nieliniowe
Hipoteza alternatywna Test liniowy 1 =2 =3
0,30 0,17 0,42 e=1
BIZ —“» WPKB 0,11 0,16 0,05 | 033 | e=15
0,10 0,09 0,39 e=2
0,16 0,17 0,72 €=
WPKB—S“» BIZ 0,01 0,74 0,16 086 | £e=1,5
0,81 0,80 0,66 €=

Zrédlo: opracowanie wlasne

Podobne, cho¢ nieco mniej jaskrawe wnioski mozna wyciagnaé¢ po analizie
wynikéw testOw przyczynowosci (tabela 6) przeprowadzonych dla zmiennych BIZ
i INFL. Podobnie jak mialo to miejsce we wczesniejszym przypadku, rowniez i dla
tej pary zmiennych test liniowy wskazal na zasadnos¢ twierdzenia o wystepowaniu

83



Henryk Gurgul, Lukasz Lach

przyczynowosci tylko w jednym kierunku (od INFL do BIZ). Wniosek ten zostal tym
razem poparty przez wyniki testu nieliniowego. Cho¢ miato to miejsce tylko dla
jednej konfiguracji parametréw € i /, to i tak moze to $wiadczy¢ o silnym zaréwno
liniowym, jak i nieliniowym oddziatywaniu przesztych wartosci zmiennej INFL na
biezace i przyszle wartos$ci zmiennej BIZ. Podobnie jak wczesniej przyczynowosc
w przeciwnym kierunku okazala sie mie¢ charakter $cisle nieliniowy, cho¢ nalezy
podkresli¢, ze testy nieliniowe wykazaly to ze znacznie mniejszg intensywnoscia
niz dla zmiennych BIZ i WPKB (tym razem tylko w jednej konfiguracji).

Tabela 6

Wyniki testow liniowej i nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera dla szeregéw
bezposrednich inwestycji zagranicznych i inflacji

. . Testy nieliniowe
Hipoteza alternatywna Test liniowy =1 =2 =4

0,22 0,07 0,28 e=1

BIZ—SC » INFL 0,27 0,21 0,21 0,30 £e=15
0,22 0,48 0,33 £=2
0,50 0,75 0,27 e=1

INFL—SS»-BIZ 0,05 0,06 0,42 0,77 e=15
0,16 0,35 0,51 £=2

Zrédlo: opracowanie wlasne

Badanie przyczynowos$ci pomiedzy zmienna BIZ, a kursami walut dostarcza
bardzo interesujacych wnioskow. Analizujac tacznie wszystkie wyniki otrzymane dla
szeregbw BIZ i kurséw walut (tabele 7-10), mozna tatwo zauwazy¢ pewna prawidto-
wosc¢. Ot6z dla kazdej z rozwazanych walut mozna dostrzec bardzo silne wskazania
dotyczace wplywu przeszltych danych dotyczacych BIZ na biezacy i przyszly kurs
walut. Zjawisko to jest szczegolnie widoczne na przykladzie wynikéw uzyskanych
dla pary BIZ i DOLAR. Przyczynowosc¢ zostala wykazana nie tylko przez test liniowy;,
ale takze przez test nieliniowy i to w kilku konfiguracjach. Wynik ten jest zgodny
z oczekiwaniami, bo z teorii ekonomii (prawo popytu i podazy) wynika, ze inwe-
storzy zagraniczni wykazujac popyt na zlotego, podnosza jego kurs (tzw. spekulacja
na rzecz zotego, por. [1]). Wycofywanie kapitatu portfelowego, jak i zmniejszenie,
a nawet likwidacja inwestycji bezposrednich na niektorych emerging markets, w tym
i w Polsce, wplyneto na — niekiedy gwaltowna — deprecjacje walut tych krajow.
Warto takze odnotowad, ze czesto testy nieliniowe wskazywaly istnienie przyczy-
nowosci w kierunku od BIZ do szeregu kursu w podobnym zakresie parametrow
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€ i/ (male /, duze €), co wydaje sie interesujacym punktem wyjscia dla dalszych
badan. Odnotujmy wreszcie, ze dla zadnej waluty przyczynowos¢ w kierunku od
kursu waluty do BIZ nie zostala wykazana tak przez test liniowy, jak i nieliniowy.
Pozwala to z duzym prawdopodobiefistwem stwierdzi¢, ze przyczynowosS¢ w tym
kierunku nie istnieje lub jest bardzo staba. Tak wiec wptyw kurséw walutowych na
bezposrednie inwestycje zagraniczne okazuje si¢ nieistotny, co wynika z — na og6t
— dlugoterminowego charakteru tych inwestycji. W przypadku inwestycji portfelo-
wych obserwuje si¢ istotny wplyw kurséw walutowych na wielkos¢ tego rodzaju
inwestycji. Obserwowana zaleznos$¢ jest w tym przypadku obustronna.

Tabela 7
Wyniki testow liniowej i nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera dla szeregéw
bezposrednich inwestycji zagranicznych i kursu dolara amerykanskiego

Testy nieliniowe

Hipoteza alternatywna Test liniowy

/=1 /=2 I=4
0,02 0,17 0,38 €=
BIZ—S¢ 3 DOLAR 0,05 0,04 0,21 0,32 e=15

0,06 0,06 0,38 e =
0,91 0,40 0,62 e=1
DOLAR—EC»-BIZ 0,65 0,41 0,42 0,91 e=15
0,93 0,95 0,92 £=2

Zrédlo: opracowanie wlasne

Tabela 8

Wyniki testow liniowej i nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera dla szeregéw
bezposrednich inwestycji zagranicznych i kursu euro

Testy nieliniowe
Hipoteza alternatywna Test liniowy
=1 =2 =4
0,23 0,32 0,19 e=1
BIZ—SS» EURO 0,06 0,07 0,15 045 |e=1,5
0,08 0,08 0,15 =2
0,75 0,70 0,51 e=1
EURO—S< »BIZ 0,39 0,96 0,84 063 |e=1,5
0,91 0,81 0,79 e=2

Zrédlo: opracowanie wlasne
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Tabela 9

Wyniki testow liniowe;j i nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera dla szeregéw
bezposrednich inwestycji zagranicznych i kursu franka szwajcarskiego

Testy nieliniowe
Hipoteza alternatywna Test liniowy
=1 =2 =4
0,40 0,46 0,37 e=1
BIZ—S€ 3 FRANK 0,09 0,22 0,05 0,36 e=15
0,10 0,34 0,44 e=
0,81 0,68 0,80 €=
FRANK—“» BIZ 0,71 0,94 0,62 067 |e=15
0,91 0,89 0,85 €=

Zrédlo: opracowanie wlasne

Tabela 10

Wyniki testow liniowe;j i nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera dla szeregéw
bezposrednich inwestycji zagranicznych i kursu funta szterlinga

Testy nieliniowe

Hipoteza alternatywna Test liniowy
=1 =2 =4
0,34 0,49 0,10 e=1
BIZ—S“» FUNT 0,001 0,30 0,22 0,15 |e=15

0,44 0,32 028 |e=2
0,66 0,54 0,11 |e=
FUNT—CS€ » BIZ 0,17 0,94 0,81 054 |e=15
0,90 0,92 0,82 |e=

Zrédlo: opracowanie wlasne

Tak test liniowy, jak i nieliniowy wskazuje na istnienie przyczynowosci w sensie
Grangera (tabela 11) wylacznie w jednym kierunku dla zmiennych BIZ i STOPY
(od BIZ do STOPY). Wyniki testéw dla przyczynowosci w kierunku od zmienne;j
STOPY do BIZ zdecydowanie przekonuja bowiem o braku podstaw do odrzucenia
hipotezy zerowej, ktéra méwi o braku przyczynowosci w rozwazanym kierunku.
Ten wynik potwierdza, ze inwestycje zagraniczne, prowadzac do umacniania
zlotego, moga wplywac posrednio na podstawowe stopy procentowe. Natomiast
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poziom stop procentowych nie ma istotnego statystycznie wptywu na decyzje inwe-
storow w zakresie inwestycji bezpos$rednich. Tak wiec i w tym zakresie uwidacznia
si¢ istotna réznica w poréwnaniu do inwestycji portfelowych. W tym ostatnim
wypadku poziom podstawowych stép procentowych ma bardzo istotny wplyw
na naplyw kapitatu portfelowego, bo wysokim stopom podstawowym towarzyszy
zazwyczaj wysokie oprocentowanie obligacji i depozytow.

Tabela 11

Wyniki testow liniowej i nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera dla szeregéw
bezposrednich inwestycji zagranicznych i stép procentowych (referencyjnych)

Testy nieliniowe
Hipoteza alternatywna Test liniowy
=1 =2 =4
0,25 0,25 0,50 e=1
BIZ—%“» STOPY 0,07 0,47 0,06 0,27 |e=15
0,20 0,11 0,21 €=
0,28 0,21 0,84 e=1
STOPY —““» BIZ 0,78 0,94 0,42 063 |e=15
0,95 0,89 0,87 €=

Zrédlo: opracowanie wlasne

Przejdzmy teraz do analizy wynikoéw otrzymanych w nastepstwie estymacji
odpowiednich modeli VAR.

3.2. Wyniki uzyskane podczas analizy modeli VAR

Dla rozwazanych zmiennych test sladu Johansena odrzucil hipoteze o wyste-
powaniu kointegracji, w zwiazku z czym analiz¢ przyczynowosci przeprowadzono
dla pierwszych réznic (wszystkie zmienne sa wszak I(1)) za pomoca standardo-
wego modelu VAR.

W przypadku pary ABIZ i ABEZR test liniowy wskazal na wystepowanie przy-
czynowosci (tabela 12) tylko w jednym kierunku. Nalezy w tym miejscu odnotowac,
ze wyniki testow nieliniowych sklaniaja do przyjecia hipotezy zerowej mowiacej
o braku przyczynowosci nieliniowej w ktérymkolwiek kierunku dla rozwazanej
pary zmiennych. Uzyskane wyniki zdaja sie potwierdzac teze, ze zmiany w zakresie
dynamiki zagranicznych inwestycji bezposrednich moga mie¢ wplyw na zmiany
poziomu bezrobocia w Polsce.
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Tabela 12

Wyniki testow liniowe;j i nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera dla szeregéw
bezposrednich inwestycji zagranicznych i bezrobocia

Testy nieliniowe
Hipoteza alternatywna Test liniowy
=1 =2 =4
0,45 0,13 0,23 e=1
ABIZ —S“% ABEZR 0,04 0,31 0,17 044 |e=15
0,21 0,24 032 |e=2
0,82 0,83 014 |e=
ABEZR—SS» ABIZ 0,18 0,41 0,19 0,15 |e=15
0,77 0,44 0,26 e=2

Zrédlo: opracowanie wlasne

Jednokierunkowa liniowa przyczynowos$¢ zostala takze wykazana (tabela 13)
dla pary zmiennych ABIZ i AEXPORT. W stosunku do poprzednich wynikéw réznica
polega jednak na tym, ze przyczynowoS$c¢ zostala wykazana w przeciwnym kierun-
ku, tzn. od zmiennej AEXPORT w kierunku zmiennej ABIZ. Moze to $wiadczy¢
o tym, ze jednym z motywOw inwestoroéw zagranicznych w zakresie inwestowania
w Polsce sa rosnace mozliwosci eksportowe polskiej gospodarki. Popyt krajowy
wsparty popytem zagranicznym (eksportem) jest podstawowym warunkiem wszel-
kich inwestycji rzeczowych, takze zagranicznych. Jednak podobnie jak wczesniej,
wyniki testow nieliniowych zdecydowanie sktaniaja do przyjecia hipotezy zerowe;j
w tescie nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera.

Tabelal3

Wyniki testéw liniowej i nieliniowej przyczynowo$ci w sensie Grangera dla szeregéw
bezposrednich inwestycji zagranicznych i eksportu

Testy nieliniowe

Hipoteza alternatywna Test liniowy
=1 =2 =4
0,31 0,43 0,25 e=1
ABIZ—S“» AEXPORT 0,49 0,47 0,23 044 |e=15

0,44 0,47 042 |e=
0,53 0,44 026 |e=1
AEXPORT —SS» ABIZ 0,04 0,61 0,58 0,70 |e=1,5
0,80 0,87 0,89 |e=2

Zrédlo: opracowanie wlasne
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Odmienne wnioski, szczegdlnie w zakresie testow nieliniowych, plyna z analizy
wynikéw zebranych w tabeli 14, a uzyskanych dla pary zmiennych ABIZ i AOPEN.
W tym przypadku test liniowy wskazuje na wystepowanie dwukierunkowe;j
przyczynowosci. Co ciekawe, réwniez test nieliniowy potwierdza wystepowanie
przyczynowosci w obu kierunkach, szczegolnie silnie wskazujac na przyczynowosc
w kierunku od ABIZ do AOPEN. Wyniki te pozwalaja stwierdzi¢, ze wiedza na temat
przesztej dynamiki kwartalnego przyrostu BIZ w Polsce pozwala na lepsza ocene
biezacego i przyszltego tempa zmian otwartos$ci polskiej gospodarki i vice versa.

Tabela 14

Wyniki testow liniowej i nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera dla szeregéw
bezposrednich inwestycji zagranicznych i otwarto$ci gospodarki polskiej

Testy nieliniowe
Hipoteza alternatywna Test liniowy
=1 =2 =4
0,35 0,34 0,23 e=1
ABIZ—S» AOPEN 0,01 0,48 0,16 0,02 |e=15
0,31 0,31 0,06 e=2
0,42 0,10 0,31 e=
AOPEN—S€» ABIZ 0,04 0,94 0,74 052 |e=1,5
0,67 0,69 0,82 e=

Zrédlo: opracowanie wlasne

Otrzymane wyniki potwierdzaja dos$¢ oczywista teze o wplywie BIZ na stopien
otwartosci polskiej gospodarki i na odwrét. Inwestycje zagraniczne w Polsce sa pode;j-
mowane gléwnie przez miedzynarodowe koncerny, ktére importuja do swoich zakta-
déw w Polsce surowce, potfabrykaty czy czesci skladowe wyrob6éw produkowanych
w Polsce. Jednoczesnie duza czes$¢ tych wyrob6éw gotowych idzie na eksport. Z drugiej
strony otwarto$¢ gospodarki sprzyja, a mozna nawet powiedzie¢, ze umozliwia naplyw
zagranicznych inwestycji bezposrednich. Zjawiska te wraz z postepem nieuchronnego
procesu globalizacji, ktory nie omingl réwniez Polski, beda si¢ zapewne nasilaé.

4. Wnioski koicowe
Niniejszy artykut zostal poswiecony empirycznemu badaniu zwiazkéw przy-

czynowych pomiedzy kwartalnym szeregiem czasowym bezposrednich inwestycji
zagranicznych w Polsce w latach 2000-2008, a szeregami czasowymi wzrostu
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gospodarczego, inflacji, bezrobocia, eksportu, otwartosci gospodarki, stop pro-
centowych (referencyjnych) oraz wybranych kurséw walut w rozwazanym okresie.
W badaniu przyczynowosci wykorzystano bazowa metodologie i liczne uwagi za-
proponowane przez Grangera. Cechg wyr6zniajaca niniejszy artykut na tle innych
poswieconych podobnej tematyce jest wykorzystanie nie tylko standardowych
testow liniowych, ale takze nieliniowego testu C. Hiemstry i J. D. Jonesa w wersji
skorygowanej przez V. Panchenko i C. Diksa.

Gléwnym celem tej pracy bylo zbadanie, czy wiedza o przesztych wartos-
ciach jednej ze wspomnianych zmiennych pozwala na lepsza prognoze biezacych
i przysztych warto$ci drugiej. W badaniach zwrécono szczegdlna uwage na prob-
lem kointegracji. Pominiecie analizy tego zjawiska przez badacza czesto prowadzi
bowiem do btednych wnioskéw z testow przyczynowosci.

Otrzymane wyniki $wiadcza o silnych zwigzkach pomiedzy szeregami BIZ i WPKB.
Wzajemne oddzialywanie tych zmiennych jest w jednym kierunku liniowe, w drugim
zas$ nieliniowe, podobnie zreszta jak dla zmiennych BIZ i INFL. Jeszcze silniejsze zwiaz-
ki przyczynowe zostaly wykazane dla szeregéw ABIZ oraz AOPEN. W tym przypadku
zaréwno test liniowy, jak i nieliniowy wykazatl istnienie przyczynowosci dwukierun-
kowej. Warto takze wspomnie¢, ze dla kazdej z rozwazanych walut zaobserwowano
wystepowanie liniowej i nieliniowej przyczynowosci w sensie Grangera wylacznie
w kierunku od BIZ do szeregu kursu waluty. Wnioski méwiace o wylacznie jednokie-
runkowej przyczynowos$ci wyplywaja zas z analizy wynikéw testéw przeprowadzonych
pomiedzy zmiennymi BIZ i STOPY, ABIZ i ABEZR oraz ABIZ i AEXPORT.

Waznym wnioskiem wynikajacym z przeprowadzonych badan jest fakt, ze
testy liniowe czesto zawodza w sytuacji, gdy dynamiczny zwiazek przyczynowy
pomiedzy rozwazanymi zmiennymi ma charakter nieliniowy. Sytuacja, kiedy
przyczynowos¢ zostata wykryta wylacznie za pomoca testu nieliniowego, zostata
w niniejszym artykule odnotowana dwukrotnie.

Wyniki badan potwierdzaja istnienie znaczacych zwiazkow pomiedzy bez-
posrednimi inwestycjami zagranicznymi w Polsce a wzrostem gospodarczym
i podstawowymi czynnikami makroekonomicznymi. Jednak dostepna obecnie
préba badawcza jest zbyt szczupta i dlatego po jej powiekszeniu w przysztosci
konieczne bedzie powtérzenie badan.
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