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Determinanty dzia³alnoœci przedsiêbiorstw
miêdzynarodowych z krajów OECD w Polsce

Celem niniejszego artyku³u jest empiryczne zbadanie determinant dzia³alnoœci przedsiêbiorstw
miêdzynarodowych pochodz¹cych z krajów OECD w Polsce w okresie 1990–2015 przy u¿yciu
modelu dwumianowego ujemnego z uwzglêdnieniem indywidualnych efektów sta³ych i loso-
wych dla poszczególnych krajów macierzystych oraz bez ich uwzglêdnienia. Badanie jest prowa-
dzone w odniesieniu do tzw. nowej teorii przedsiêbiorstwa miêdzynarodowego (NTPM), która
pozwala na wyprowadzenie szeregu hipotez badawczych i rozró¿nienie miêdzy poziomymi oraz
pionowymi motywami dokonywania zagranicznych inwestycji bezpoœrednich (ZIB). Z przepro-
wadzonych badañ empirycznych wynika, ¿e Polska przyci¹ga zarówno poziome, jak i pionowe
inwestycje motywowane odpowiednio dostêpem do rynku kraju goszcz¹cego oraz chêci¹ redukcji
kosztów. Ponadto, z przeprowadzonych badañ wynika równie¿, ¿e przedsiêbiorstwa miêdzy-
narodowe pochodz¹ce z krajów cz³onkowskich UE s¹ bardziej zaanga¿owane w prowadzenie
dzia³alnoœci w Polsce ni¿ inwestorzy z pozosta³ych krajów OECD.
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Determinants of the activity of multinational OECD
enterprises in Poland

The aim of the paper is to study empirically the determinants of the activity of multinational
OECD enterprises in Poland in the period 1990–2015 using the negative binomial model without
and with accounting for individual fixed and random effects for particular home countries. The
research is conducted with reference to the so-called new theory of the multinational enterprise
(NTME) that allows to derive a number of empirically testable hypotheses and distinguish be-
tween horizontal and vertical motives for undertaking foreign direct investment (FDI). The as-
sembled empirical evidence shows that Poland attracts both horizontal and vertical investment
motivated by host country market access and cost reduction motives, respectively. In addition,
empirical evidence shows that multinational enterprises from the EU are more involved in pro-
duction activity in Poland compared to investors from other OECD countries.
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Wprowadzenie

Przedsiêbiorstwa miêdzynarodowe, które poprzez swoje filie prowadz¹
dzia³alnoœæ w wielu krajach, odgrywaj¹ istotn¹ rolê w coraz bardziej zintegrowa-
nej gospodarce œwiatowej. Wraz ze wzrostem ich znaczenia ewolucji ulega rów-
nie¿ struktura dokonywanych przez nie zagranicznych inwestycji bezpoœrednich
(ZIB). Tradycyjne teorie miêdzynarodowych przep³ywów kapita³owych nie s¹
w stanie poprawnie wyjaœniæ zakresu oraz struktury dzia³alnoœci przedsiêbiorstw
miêdzynarodowych, a zmieniaj¹cy siê w czasie charakter ZIB motywuje kolejne
wysi³ki maj¹ce na celu wyjaœnienie ich determinant. Ponadto, otwarcie gospoda-
rek krajów Europy Œrodkowej i Wschodniej na nap³yw ZIB na prze³omie lat
osiemdziesi¹tych i dziewiêædziesi¹tych XX w. spowodowa³o zwiêkszenie zain-
teresowania determinantami ZIB równie¿ w tych krajach.

W ci¹gu ostatniego æwieræwiecza nast¹pi³ istotny wzrost nap³ywu ZIB do kra-
jów rozwijaj¹cych siê i transformuj¹cych, w tym równie¿ Polski. Obecnie Polska
jest jednym z najwa¿niejszych odbiorców zagranicznego kapita³u wœród krajów
cz³onkowskich Unii Europejskiej. Przyk³adowo, wed³ug danych Narodowego
Banku Polskiego [NBP, 2017] w 2015 r. zobowi¹zania Polski z tytu³u ZIB wynios³y
712,1 mld PLN. Najwiêksze zobowi¹zania odnotowano wobec inwestorów
z Holandii (129,3 mld PLN), Niemiec (116,6 mld PLN) oraz Luksemburga (82,2 mld
PLN). Uwzglêdniaj¹c perspektywê kraju siedziby podmiotu dominuj¹cego w grupie
kapita³owej, najwiêkszym inwestorem bezpoœrednim w Polsce s¹ Niemcy
(135,9 mld PLN), natomiast kolejne miejsca zajmuj¹ Stany Zjednoczone (77,3 mld
PLN) oraz Francja (76,9 mld PLN).

Celem niniejszego artyku³u jest zbadanie determinant dzia³alnoœci przedsiê-
biorstw miêdzynarodowych pochodz¹cych z krajów OECD w Polsce w okresie
1990–2015 przy u¿yciu modelu dwumianowego ujemnego. Badanie to jest prowa-
dzone w nawi¹zaniu do tzw. nowej teorii przedsiêbiorstwa miêdzynarodowego
(NTPM), która pozwala na rozró¿nienie miêdzy poziomymi oraz pionowymi mo-
tywami dokonywania ZIB w Polsce przez inwestorów pochodz¹cych z innych
krajów OECD, a tym samym na lepsze zrozumienie ich przyczyn.

W pierwszej czêœci artyku³u przedstawiono przegl¹d literatury, w drugiej hi-
potezy badawcze oraz dane statystyczne, natomiast w trzeciej wyniki badañ em-
pirycznych. Wnioski koñcowe oraz wskazówki dla przysz³ych badañ zawarte
zosta³y w podsumowaniu.
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1. Przegl¹d literatury

W teoretycznej literaturze przedmiotu, okreœlanej mianem tzw. nowej teorii
przedsiêbiorstwa miêdzynarodowego, wystêpuj¹ dwa g³ówne nurty. Pierwszy
z nich koncentruje siê na poziomych ZIB, natomiast drugi – na pionowych. Pozio-
me ZIB zwi¹zane s¹ z tworzeniem od podstaw b¹dŸ te¿ nabywaniem za granic¹
ju¿ istniej¹cych zak³adów w tych samych ga³êziach co w kraju macierzystym.
Oznacza to, ¿e zagraniczne filie wytwarzaj¹ te same b¹dŸ podobne produkty co
firmy macierzyste. Natomiast pionowe ZIB wi¹¿¹ siê z rozbiciem ³añcucha wartoœci
w skali miêdzynarodowej oraz lokowaniem ró¿nych stadiów procesów produkcji
w poszczególnych krajach w oparciu o ich przewagi komparatywne. Oznacza to,
¿e przedsiêbiorstwa miêdzynarodowe w czêœci swoich filii produkuj¹ dobra lub
us³ugi wykorzystywane jako nak³ady w innych prowadzonych przez siebie ro-
dzajach dzia³alnoœci.

Nurt poœwiêcony poziomym ZIB zapocz¹tkowany zosta³ pracami Krugmana
[1983] i Markusena [1984], które rozwinêli nastêpnie m.in. Horstmann i Markusen
[1987; 1992], Markusen i Venables [1998; 2000], Sinha [2010], Collie [2011], a tak¿e
Cieœlik [2013; 2015a; 2015b; 2016]. Natomiast nurt poœwiêcony pionowym ZIB, za-
pocz¹tkowany przez Krugmana [1983], Helpmana [1984] oraz Helpmana i Krug-
mana [1985], kontynuowali m.in. Zhang i Markusen [1999] oraz Markusen [2002].
Te prace pokaza³y, w jakich warunkach dochodzi do zaistnienia poziomych b¹dŸ
pionowych ZIB w zale¿noœci od indywidualnych atrybutów krajów goszcz¹cych
oraz krajów macierzystych, takich jak absolutna oraz relatywna wielkoœæ rynku
czy relatywne wyposa¿enie w zasoby czynników produkcji.

W œwietle powy¿szych prac poziome ZIB motywowane s¹ chêci¹ uzyskania
dostêpu do rynku w kraju goszcz¹cym i maj¹ miejsce w sytuacji, gdy koszty handlu
pomiêdzy krajami s¹ wysokie, kraje s¹ podobne pod wzglêdem wielkoœci rynku,
a koszty prowadzenia dzia³alnoœci w obu krajach s¹ zbli¿one. Z kolei pionowe ZIB
motywowane s¹ chêci¹ wykorzystania ró¿nic w relatywnych wynagrodzeniach
czynników produkcji miêdzy krajami i dokonywane s¹ w sytuacji, gdy ró¿nice
w relatywnym wyposa¿eniu w te czynniki s¹ dostatecznie du¿e, natomiast koszty
handlu i koordynacji dzia³alnoœci miêdzy krajami s¹ dostatecznie niskie.

Bardzo wa¿nym osi¹gniêciem NTPM by³o opracowanie podejœcia zintegro-
wanego, ³¹cz¹cego w sobie cechy dwóch wy¿ej wymienionych podejœæ w ramach
jednego uogólnionego modelu teoretycznego. Model ten, zwany modelem kapi-
ta³u wiedzy, opracowany zosta³ przez Markusena [1997; 2002]. W tym modelu
mog¹ nastêpowaæ zarówno poziome, jak i pionowe ZIB w zale¿noœci od zestawu
atrybutów kraju goszcz¹cego i kraju macierzystego. Wczeœniejsze modele po-
ziomych i pionowych ZIB mo¿na postrzegaæ jako jego szczególne przypadki1.
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W kolejnych latach model kapita³u wiedzy rozszerzy³o wielu autorów, m.in.
Bergstrand i Egger [2007, 2013], Markusen i Strand [2009], Markusen i Stähler
[2011] oraz Chen, Horstmann i Markusen [2012].

Jedno z najwa¿niejszych rozszerzeñ oryginalnego modelu Markusena polega³o
na wprowadzeniu do niego dodatkowego czynnika produkcji, jakim by³ kapita³
fizyczny, obok kapita³u ludzkiego i pracy niewykwalifikowanej. Rozszerzenie to
pozwala na dokonywanie bezpoœrednich porównañ modelu kapita³u wiedzy
z modelami poziomych oraz pionowych ZIB, w których ró¿nice w relatywnym
wyposa¿eniu w zasoby czynników produkcji by³y okreœlane przez stosunki
nak³adów kapita³u fizycznego do nak³adów prostej pracy.

Empiryczne badania czynników okreœlaj¹cych wielkoœæ zagranicznego zaan-
ga¿owania przedsiêbiorstw miêdzynarodowych w krajach goszcz¹cych w nawi¹-
zaniu do NTPM maj¹ swój pocz¹tek dopiero w latach dziewiêædziesi¹tych XX w.
Badania w tej dziedzinie zapocz¹tkowa³a Brainard [1993; 1997] i dotyczy³y one
pocz¹tkowo przedsiêbiorstw amerykañskich. Z przeprowadzonych przez ni¹ badañ
wynika³o, ¿e zdecydowana wiêkszoœæ przedsiêbiorstw amerykañskich dokony-
wa³a poziomych, a nie pionowych ZIB. W dalszych badaniach empirycznych Carr,
Markusen i Maskus [2001] odwo³ali siê do modelu kapita³u wiedzy, uzyskuj¹c wy-
niki potwierdzaj¹ce istnienie zarówno poziomych, jak i pionowych ZIB, chocia¿
wyniki ich badañ by³y kwestionowane w dalszych pracach innych autorów2.

W póŸniejszych latach badaniami empirycznymi objêto równie¿ przedsiêbior-
stwa miêdzynarodowe pochodz¹ce z innych krajów ni¿ Stany Zjednoczone
dokonuj¹ce inwestycji bezpoœrednich w ró¿nych grupach krajów goszcz¹cych.
Badania empiryczne dla krajów Europy Œrodkowej i Wschodniej prowadzone
by³y dla regionu jako ca³oœci, jak równie¿ w kontekœcie poszczególnych krajów.
Empiryczne badania czynników okreœlaj¹cych wielkoœæ ZIB w regionie prowadzi-
li m.in. Cieœlik [1996], Lansbury, Pain i Smidkova [1996], Brenton Di Mauro i Lucke
[1999], Benacek i in. [2000], Resmini [2000], Garibaldi i in. [2001], Bevan i Estrin
[2004], Carstensen i Toubal [2004], Cieœlik i Ryan [2004], Baniak, Cukrowski i Her-
czyñski [2005], Gorbunova, Infante i Smirnova [2012], Wach i Wojciechowski
[2016], a ostatnio tak¿e Tang [2017].

Z kolei badania dotycz¹ce determinant dzia³alnoœci przedsiêbiorstw miê-
dzynarodowych w Polsce prowadzili m.in. Witkowska [1996], Przybylska [1998],
Liberska [1999], Polak [2002], Markowicz i Mi³aszewicz [2007], Ancyparowicz
[2009], Torrisi i in. [2009], Liziñska [2012] oraz ostatnio tak¿e Cieœlik [2017b; 2017c].
Wiêkszoœæ powy¿szych prac nie nawi¹zuje jednak do NTPM i nie stara siê doko-
naæ rozró¿nienia miêdzy pionowymi i poziomymi motywami dokonywania ZIB.
Z tego powodu niniejsza praca stara siê wype³niæ czêœæ luki w dotychczasowej li-
teraturze przedmiotu. W szczególnoœci, niniejszy artyku³ rozszerza wczeœniejsze
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empiryczne prace Cieœlika [2017b; 2017c], poœwiêcone dzia³alnoœci w Polsce
przedsiêbiorstw miêdzynarodowych pochodz¹cych z krajów UE, na szersz¹ gru-
pê krajów OECD obejmuj¹c¹ kraje pozaeuropejskie.

2. Hipotezy badawcze i dane statystyczne

Przedmiotem empirycznej weryfikacji bêd¹ nastêpuj¹ce szczegó³owe hipote-
zy badawcze wyprowadzone z teoretycznego modelu kapita³u wiedzy, ³¹cz¹cego
w sobie poziome i pionowe motywy dokonywania ZIB:

H1: Liczba przedsiêbiorstw miêdzynarodowych jest pozytywnie skorelowana
z absolutn¹ oraz relatywn¹ wielkoœci¹ rynku Polski oraz jej partnerów inwestycyj-
nych (motyw horyzontalny).
H2: Wiêksze ró¿nice pod wzglêdem relatywnego wyposa¿enia miêdzy Polsk¹
a jej partnerami inwestycyjnymi przyczyniaj¹ siê do zwiêkszenia liczby przed-
siêbiorstw miêdzynarodowych dzia³aj¹cych w Polsce (motyw wertykalny).
H3: Ni¿sze koszty handlu miêdzy Polsk¹ a jej partnerami inwestycyjnymi pro-
wadz¹ do zwiêkszenia liczby przedsiêbiorstw miêdzynarodowych dzia³aj¹cych
w Polsce (motyw wertykalny) lub jej zmniejszenia (motyw horyzontalny).
H4: Ni¿sze koszty prowadzenia dzia³alnoœci przedsiêbiorstw miêdzynarodowych
w Polsce prowadz¹ do zwiêkszenia ich liczby (motyw horyzontalny i wertykalny).

Absolutna oraz relatywna wielkoœæ rynku Polski i jej partnera inwestycyjnego
mierzone s¹ odpowiednio za pomoc¹ sumy (Suma PKB) oraz kwadratu ró¿nicy ich
PKB (ró¿nica PKB)2, a ró¿nice w relatywnym wyposa¿eniu w czynniki produkcji –
za pomoc¹ absolutnych wartoœci ró¿nic w kapitale fizycznym (Ró¿nica KF) oraz
w kapitale ludzkim (Ró¿nica KL) na zatrudnionego. Te zmienne objaœniaj¹ce pochodz¹
z Penn World Table (PWT) 9.0 dostêpnej online na stronie www.ggdc.net/pwt,
natomiast koszty handlu przybli¿ane s¹ za pomoc¹ fizycznej odleg³oœci geograficz-
nej miêdzy Warszaw¹ a stolic¹ danego partnera inwestycyjnego. Odleg³oœci te
obliczone zosta³y przy u¿ycia kalkulatora odleg³oœci dostêpnego na stronie
www.indo.com/distance. W celu uwzglêdnienia roli kosztów prowadzenia dzia-
³alnoœci gospodarczej w szacowanym równaniu uwzglêdniona zostanie równie¿
zmienna wskaŸnikowa opisuj¹ca cz³onkostwo partnera inwestycyjnego w UE
(UE), która przyjmuje wartoœæ 0 w okresie, w którym partner nie by³ cz³onkiem
UE, oraz wartoœæ 1 w okresie, w którym by³ on jej cz³onkiem.

W szacowanym równaniu zmienn¹ zale¿n¹ jest liczba dzia³aj¹cych w Polsce
przedsiêbiorstw miêdzynarodowych pochodz¹cych z krajów OECD. Dane do-
tycz¹ce tej liczby pochodz¹ z wydawnictw G³ównego Urzêdu Statystycznego pod
tytu³em Dzia³alnoœæ gospodarcza podmiotów z kapita³em zagranicznym. Liczba ta przyj-
muje nieujemne wartoœci ca³kowite, a rozk³ad przedsiêbiorstw jest skrzywiony na
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korzyœæ niektórych krajów z tzw. starej Unii. Z tego wzglêdu w badaniu empirycz-
nym uzasadnione jest zastosowanie modeli liczebnoœci, a w szczególnoœci modelu
Poissona lub modelu dwumianowego ujemnego.

Model Poissona zak³ada równoœæ dwóch pierwszych momentów: wartoœci
oczekiwanej i wariancji. W rzeczywistoœci za³o¿enie to rzadko bywa spe³nione
z powodu wystêpowania zjawiska tzw. nadmiernej dyspersji. Oznacza to, ¿e wa-
riancja jest wiêksza od wartoœci œredniej, st¹d czêœciej wykorzystuje siê rozszerze-
nie modelu Poissona, jakim jest model dwumianowy ujemny. Model ten d¹¿y do
modelu Poissona w miarê tego, jak dyspersja d¹¿y do zera. Do porównania obyd-
wu modeli mo¿na wykorzystaæ standardowy test stosunku wiarygodnoœci LR,
który okreœla zasadnoœæ zastosowania jednego z nich. Wra¿liwoœæ wyników esty-
macji uzyskanych za pomoc¹ podstawowego modelu dwumianowego ujemnego
zostanie zbadana przy u¿yciu estymatorów efektów sta³ych i losowych.

Procedura identyfikacji motywów dokonywania ZIB w Polsce opiera siê na
znakach parametrów towarzysz¹cych zmiennym objaœniaj¹cym oraz ich sta-
tystycznej istotnoœci. Przyk³adowo, statystycznie istotny dodatni znak towa-
rzysz¹cy zmiennej mierz¹cej relatywn¹ wielkoœæ rynku zbytu bêdzie stanowi³ po-
twierdzenie motywu poziomego, natomiast statystycznie istotny dodatni znak
towarzysz¹cy zmiennej mierz¹cej ró¿nice pod wzglêdem relatywnego wyposa¿e-
nia w zasoby czynników produkcji bêdzie stanowi³ potwierdzenie motywu
pionowego.

Próba obejmuje 34 kraje cz³onkowskie OECD i dotyczy okresu 1990–2015, co
³¹cznie daje 884 obserwacje. W celu unikniêcia potencjalnego problemu endo-
genicznoœci zmienne objaœniaj¹ce, z wyj¹tkiem odleg³oœci oraz cz³onkostwa
w UE, zosta³y opóŸnione o jeden okres. Podstawowe statystyki zmiennych wyko-
rzystanych w badaniu empirycznym zamieszczone zosta³y w tabeli 1.

Tabela 1. Podstawowe statystyki

Zmienna
Wartoœæ
œrednia

Odchylenie
standardowe

Wartoœæ
minimalna

Wartoœæ
maksymalna

Firmy miêdzynarodowe 426,0781 917,8719 0 6303

Suma PKB 1648038 2352042 306801,6 1,77e+07

(ró¿nica PKB)2 5,61e+14 2,89e+15 1,05e+08 2,48e+16

Ró¿nica KL 0,3179 0,2258 0,0009 1,0447

Ró¿nica KF 139306,6 84567,4 130,3549 421443,3

Odleg³oœæ 3494,059 4513,42 515 17682

UE 0,5056 0,5002 0 1

�ród³o: Opracowanie w³asne.
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3. Wyniki estymacji

W niniejszej czêœci artyku³u przedstawiono wyniki badañ empirycznych uzy-
skane przy u¿yciu modelu dwumianowego ujemnego, które zamieszczone zo-
sta³y w tabeli 2.

Tabela 2. Wyniki estymacji

Zmienne objaœniaj¹ce (1) (2) (3)

Sta³a
2,7839***
(22,17)

-0,4201***
(3,96)

-1,6842***
(12,75)

Suma PKB
6,85e-07***
(13,06)

5,47e-07***
(16,69)

3,40e-08
(0,67)

(ró¿nica PKB)2 -4,07e-16***
(10,26)

-2,46e-16***
(15,83)

-1,07e-17
(0,39)

Ró¿nica KL
0,6982***
(3,81)

0,5952***
(3,79)

0,2708**
(1,89)

Ró¿nica KF
9,63e-06***
(15,84)

3,86e-06***
(13,05)

7,31e-06***
(19,45)

Odleg³oœæ
-0,0001***
(18,51)

0,0001***
(3,47)

0,0003***
(20,71)

UE
0,8081***
(8,16)

0,4807***
(5,97)

0,4948***
(4,28)

Efekty indywidualne brak sta³e losowe

�
1,1033***
(22,4992)

Test LR

(wartoœæ p)
2,0e+05
(0,000)

Logartym wiarogodnoœci -5402,3175 -4392,3605 -5446,1232

*** statystycznie istotny na poziomie 1%, ** statystycznie istotny na poziomie 5%, * statystycznie istotny na pozio-
mie 10%

�ród³o: Opracowanie w³asne.

W kolumnie (1) tabeli 2 przedstawione zosta³y wyniki bazowe uzyskane za
pomoc¹ podstawowej wersji modelu dwumianowego ujemnego bez uwzglêd-
nienia efektów indywidualnych dla poszczególnych krajów OECD bêd¹cych part-
nerami inwestycyjnymi Polski. Otrzymane wartoœci oszacowanego parametru �,
który jest statystycznie wiêkszy od zera, oraz testu LR potwierdzaj¹ jednoznacz-
nie zasadnoœæ zastosowania modelu dwumianowego ujemnego ze wzglêdu na
wystêpowanie zjawiska nadmiernej dyspersji w danych statystycznych. Z kolei
wszystkie uzyskane znaki parametrów towarzysz¹cych zmiennym objaœ-
niaj¹cym s¹ zgodne z oczekiwaniami, natomiast wszystkie zmienne s¹ statystycz-
nie istotne ju¿ na poziomie 1% statystycznej istotnoœci.
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W szczególnoœci, wielkoœæ zaanga¿owania przedsiêbiorstw miêdzynarodo-
wych jest pozytywnie skorelowana zarówno z absolutn¹, jak i relatywn¹ wielkoœci¹
rynku Polski oraz jej partnerów inwestycyjnych, co potwierdza wystêpowanie
motywu poziomego w przypadku ZIB dokonywanych w Polsce. Z kolei dodatni
i statystycznie istotny wspó³czynnik towarzysz¹cy zmiennej opisuj¹cej ró¿nice
w kapitale ludzkim miêdzy Polsk¹ a jej partnerem inwestycyjnym potwierdza
wystêpowanie motywu pionowego. Podobnie, wspó³czynnik towarzysz¹cy
zmiennej mierz¹cej ró¿nice w relatywnym wyposa¿eniu w kapita³ fizyczny na
pracownika miêdzy Polsk¹ a jej partnerem inwestycyjnym jest dodatni i statystycz-
nie istotny, co dodatkowo potwierdza wystêpowanie motywu pionowego. Suge-
ruje to zatem, ¿e ró¿nice wystêpuj¹ce miêdzy krajami zarówno w relatywnym
wyposa¿eniu w czynniki produkcji, takie jak kapita³ ludzki, jak i w wyposa¿eniu
w kapita³ fizyczny odgrywaj¹ istotn¹ rolê w kszta³towaniu wielkoœci zaanga¿o-
wania przedsiêbiorstw miêdzynarodowych pochodz¹cych z krajów OECD na te-
renie Polski.

Na motyw pionowy wskazuje ponadto ujemny znak towarzysz¹cy statystycz-
nie istotnej zmiennej mierz¹cej odleg³oœæ geograficzn¹ miêdzy Polsk¹ a jej partne-
rem inwestycyjnym. Z kolei oszacowany parametr towarzysz¹cy zmiennej wskaŸ-
nikowej opisuj¹cej cz³onkostwo w UE partnera inwestycyjnego Polski jest dodatni
i statystycznie istotny, co oznacza, ¿e przedsiêbiorstwa miêdzynarodowe po-
chodz¹ce z krajów UE s¹ bardziej zaanga¿owane w prowadzenie dzia³alnoœci
w Polsce ni¿ inwestorzy z pozosta³ych krajów OECD, nawet po uwzglêdnieniu
roli odleg³oœci geograficznej.

W celu zbadania wra¿liwoœci wyników uzyskanych za pomoc¹ podstawowej
wersji modelu dwumianowego ujemnego bez uwzglêdnienia efektów indywidu-
alnych dla poszczególnych krajów OECD w kolumnie (2) przedstawione zosta³y
wyniki uzyskane przy u¿yciu estymatora efektów sta³ych. Wyniki te s¹ jednak
bardzo podobne do wyników zamieszczonych w kolumnie (1) i nie prowadz¹ do
zmiany wczeœniej wyci¹gniêtych wniosków, poniewa¿ wszystkie oszacowane
parametry pozostaj¹ statystycznie istotne na poziomie 1% i w zdecydowanej wiêk-
szoœci zachowuj¹ swoje poprzednie znaki. W szczególnoœci potwierdzaj¹ one wy-
stêpowanie zarówno poziomego, jak i pionowego motywu dokonywania ZIB
w Polsce przez przedsiêbiorstwa miêdzynarodowe pochodz¹ce z krajów OECD.
Jedyna istotna ró¿nica polega na zmianie znaku oszacowanego wspó³czynnika to-
warzysz¹cego zmiennej mierz¹cej odleg³oœæ geograficzn¹ miêdzy krajami, który obe-
cnie staje siê dodatni, co wskazywa³oby na motyw poziomy dokonywania ZIB.

Z kolei w kolumnie (3) przedstawione zosta³y wyniki estymacji uzyskane za
pomoc¹ estymatora efektów losowych. Uwzglêdnienie tych efektów sprawia, ¿e
pewnej modyfikacji ulegaj¹ wnioski wyci¹gniête na podstawie wczeœniejszych
oszacowañ. Statystyczn¹ istotnoœæ trac¹ zw³aszcza zmienne mierz¹ce absolutn¹
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oraz relatywn¹ wielkoœæ rynku Polski oraz jej partnerów inwestycyjnych, co suge-
rowa³oby zanik motywu poziomego w przypadku ZIB dokonywanych w Polsce.
Jednak oszacowany wspó³czynnik towarzysz¹cy zmiennej mierz¹cej odleg³oœæ
geograficzn¹ miêdzy krajami nadal pozostaje dodatni i statystycznie istotny na
poziomie 1%, co potwierdza znaczenie motywu poziomego.

Oszacowany wspó³czynnik towarzysz¹cy zmiennej mierz¹cej ró¿nice w wy-
posa¿eniu w kapita³ ludzki co prawda zachowuje dodatni znak, ale staje siê staty-
stycznie istotny na poziomie 5%. Natomiast oszacowany wspó³czynnik towa-
rzysz¹cy ró¿nicom w wyposa¿eniu w kapita³ fizyczny nadal posiada dodatni
znak i pozostaje statystycznie istotny na poziomie 1%. Nie zmienia to zatem w za-
sadniczy sposób wczeœniejszych konkluzji dotycz¹cych roli ró¿nic w relatywnym
wyposa¿eniu w zasoby czynników produkcji i znaczenia pionowego motywu do-
konywania ZIB w Polsce.

Podsumowanie

Celem niniejszego artyku³u by³o zbadanie determinant dzia³alnoœci przedsiê-
biorstw miêdzynarodowych pochodz¹cych z krajów OECD w Polsce w okresie
1990–2015 przy u¿yciu modelu dwumianowego ujemnego. Badanie to przepro-
wadzone zosta³o w nawi¹zaniu do nowej teorii przedsiêbiorstwa miêdzynarodo-
wego. Przedmiotem empirycznej weryfikacji by³y przede wszystkim hipotezy
wyprowadzone z modelu kapita³u wiedzy, w którym po³¹czone zosta³y poziome
oraz pionowe motywy dokonywania ZIB.

Uzyskane wyniki estymacji nie da³y podstaw do odrzucenia postawionych hi-
potez badawczych. W szczególnoœci stwierdziæ mo¿na, ¿e ZIB dokonywane
w Polsce przez przedsiêbiorstwa miêdzynarodowe pochodz¹ce z krajów OECD
maj¹ charakter zarówno poziomy, motywowany chêci¹ dostêpu do polskiego
rynku zbytu, jak i pionowy, motywowany ró¿nicami w relatywnym wyposa¿eniu
w zasoby czynników produkcji, które powoduj¹ wystêpowanie ró¿nic w kosztach
produkcji.

W ramach dalszych badañ wskazane by³oby rozszerzenie próby na wiêksz¹ li-
czbê krajów, a tak¿e zbadanie determinant ZIB z krajów rozwijaj¹cych siê. Wska-
zane by³oby równie¿ zbadanie wra¿liwoœci uzyskanych wyników poprzez
zastosowanie alternatywnych miar ZIB, takich jak wielkoœæ zainwestowanego ka-
pita³u zagranicznego, wielkoœci sprzeda¿y przedsiêbiorstw miêdzynarodowych
czy te¿ wielkoœci zatrudnienia w tych przedsiêbiorstwach.
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