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Streszczenie

Celem artykutu jest identyfikacja i hierarchizacja czynnikéw decydujacych o wyborze
destynacji polskich bezpoSrednich inwestycji zagranicznych poza obszarem Unii Europej-
skiej. Przedmiotem badania sg czynniki o charakterze kosztowym, rynkowym, efektyw-
no$ciowym, prawnym, spofecznym i politycznym, ktére moga mie¢ znaczenie dla poszu-
kiwania beneficjentéw BIZ. W artykule postuzono si¢ danymi pochodzacymi z badania
ankietowego przeprowadzonego wsrdd polskich przedsiebiorstw podejmujacych BIZ lub
planujacych te forme inwestowania. Do klasyfikacji firm zastosowano drzewa decyzyjne
tworzone zgodnie z procedurg CART. Metoda ta umozliwita stworzenie profili przedsie-
biorstw o zblizonej polityce inwestycyjnej w zakresie priorytetéw wyboru destynacji BIZ.
W badaniu wykazano, ze najwazniejsze przy wyborze destynacji BIZ na terenie poza-
unijnych panstw europejskich okazywaty si¢ czynniki prawne i kosztowe, a w przypadku
destynacji pozaeuropejskich wazne byty takze czynniki polityczne. Priorytetowe trakto-
wanie czynnikéw prawnych moze oznaczad, ze cz¢§¢ polskich firm jest zainteresowana
inwestycjami BIZ w postaci przeptywéw finansowych (tzw. kapital w tranzycie) i stosuje
optymalizacje podatkowa.

Stowa kluczowe: BIZ, badanie ankietowe, drzewa klasyfikacyjne, algorytm CART.
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1. Wprowadzenie

Przeptywy bezpoSrednich inwestycji zagranicznych (BIZ) odgrywaja wazna
rolg w rozwoju gospodarczym wielu krajéw. Ich rozmiary stanowig wypadkowa
stopnia otwarto§ci poszczegdlnych gospodarek. Eksporterami BIZ sa kraje
wysoko rozwinigte, o znacznym potencjale gospodarczym i z odpowiednio
wysoka akumulacjg kapitatu. Do niedawna Polska byta postrzegana giéwnie
jako importer BIZ. Jednak od kilku lat to polskie firmy coraz czedciej poszukuja
mozliwo$ci inwestowania na rynkach zagranicznych, a forma BIZ zajmuje wsrod
nich wazne miejsce. Z dotychczasowych danych wynika, ze gtéwnymi odbiorcami
polskich BIZ sg kraje Unii Europejskiej. W 2013 r. warto$¢ zasobdw polskich
BIZ zlokalizowanych na terenie UE stanowita ponad 70% catkowitej wartoSci
BIZ eksportowanych z Polski (http://www.nbp.pl/, dostep: 20.08.2015). Te pozycje
kraje UE zawdzigczaja m.in. wewnatrzunijnym regulacjom prawnym gwarantu-
jacym swobodny przeplyw oséb, towardw, ustug i kapitatu. Niemniej jednak wiele
polskich firm szuka mozliwoSci lokowania BIZ poza obszarem UE. Ta destynacja
inwestycji bezpoSrednich moze by¢ atrakcyjna m.in. z powodu niskich kosztéw
pracy, surowcow czy nowych rynkéw zbytu, jak i innych uwarunkowan charakte-
rystycznych dla poszczegdlnych krajow — beneficjentow BIZ.

Motywy bezposrednich inwestycji zagranicznych sg obszernie opisywane
w krajowej i zagranicznej literaturze przedmiotu [Dunning 2004, Fry 1993,
Jun, Singh 1996, Mottaleb 2007, Przybylska 2001, Witkowska 1996, Wawrzy-
niak 2010]. Wsrdd licznych determinantéw BIZ czesto powtarzaja si¢ czynniki
o charakterze kosztowym, rynkowym, handlowym oraz czynniki tworzace
klimat inwestycyjny [Lukas 1993, Pilarska 2005, Rymarczyk 2004]. Czynniki
lokalizacyjne, czyli decydujace o korzystniejszych warunkach produkcji w kraju
goszczacym BIZ w poréwnaniu z krajem macierzystym, sg szeroko analizowane
w tzw. teorii czynnikéw lokalizacyjnych. W ramach tej teorii ekonomisci prébuja
wyjadni¢ strukture lokowania BIZ, zaktadajac, ze firmy dysponuja przewagami
konkurencyjnymi. Jest to jedna z wielu teorii wyjas$niajacych mechanizm BIZ.
Naptyw inwestycji bezpoSrednich w powigzaniu z innymi wielkoSciami makro-
ekonomicznymi jest tez thtumaczony w teoriach rozwoju gospodarczego [Dunning
1981a], korzysci komparatywnych [Kojima 1978], dynamicznych przewag
komparatywnych [Ozawa 1992], eklektycznej teorii produkcji migdzynarodowe;j
[Dunning 1981b, 1988] i innych.

W niniejszym artykule teoria czynnikéw lokalizacyjnych stanowita inspiracje
do przeprowadzenia badania empirycznego wsrdd polskich przedsigbiorcow,
ktérego celem jest wskazanie kluczowych czynnikéw wyboru lokalizacji BIZ.
W artykule skupiono si¢ na destynacjach BIZ zlokalizowanych poza UE. Wpraw-
dzie obecnie tylko okoto 1/3 polskich BIZ jest lokowana w tym obszarze, jednak
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udziat pozaunijnych beneficjentow BIZ w catkowitej strukturze polskich inwe-
stycji bezposSrednich wykazuje tendencje wzrostowa (http://www.nbp.pl/, dostep:
20.08.2015) i ten rynek inwestycyjny wydaje si¢ perspektywiczny dla wielu
polskich firm.

Analiz¢ wykonano na podstawie danych pozyskanych z badania ankietowego
przeprowadzonego wSsrdd polskich firm inwestujacych lub planujacych inwe-
stycje bezposrednie za granicg. Do wykrycia zaleznoSci pomiedzy motywacjami
podjecia BIZ i wyborami ich destynacji zastosowano drzewa klasyfikacyjne
CART. Metoda ta postuzyta réwniez do segmentacji eksporteréw BIZ, ktérzy
kierujg si¢ podobnymi motywami, poszukujagc dogodnej lokalizacji dla inwe-
stycji bezposrednich. Dotychczas w opracowaniach naukowych po§wigconych
badaniu zaleznoSci pomigdzy motywacjami i destynacjami BIZ unika si¢ stoso-
wania wielowymiarowych metod statystycznych, chociaz ufatwiaja one wykrycie
faktycznych powigzan pomigdzy zmiennymi i wzmacniajg site formutowanych
wnioskéw. Zaproponowane postepowanie badawcze wykorzystujace analize
CART nalezy uzna¢ za oryginalne w kontekscie celu pracy. Wyniki przedstawione
w artykule stanowig rowniez przeglad aktualnych preferencji polskich przed-
siebiorstw w zakresie pozaunijnych destynacji BIZ w powiazaniu z motywami
wyboru tych destynacji.

2. Metoda badawcza

Identyfikacj¢ czynnikéw determinujacych wybdr destynacji polskich BIZ
przeprowadzono wykorzystujac drzewa klasyfikacyjne CART (Classification
and Regression Trees) [Breiman i in. 1984]. Algorytm CART pozwala na gene-
rowanie drzew decyzyjnych, czyli graféw o strukturze drzewiastej. Sktadaja si¢
one z wezta poczatkowego (korzenia), weztéw podlegajacych podziatowi na wezty
potomne oraz weziow koncowych (lisci). Jezeli zmienna zalezna jest mierzona na
skali nominalnej lub porzadkowej, to méwimy o drzewach klasyfikacyjnych, jesli
natomiast zmienna zalezna jest mierzona na skali co najmniej przedzialowej, to
mamy do czynienia z drzewami regresyjnymi.

Drzewa decyzyjne pozwalaja na podziat wielowymiarowej przestrzeni zmien-
nych na K roztaczne podzbiory zgodnie z funkcjg klasyfikacyjng [Gatnar 2009]:

K
Fe)=00d(x), (0
k=1

gdzie:
a, — parametry modelu,
I(x,) — funkcja wskaznikowa postaci:
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I, gdy x,eR,
1(x;) =
0, gdy x;eR,

gdzie:

R, (k=1,2, ..., K) — podprzestrzenie przestrzeni X".

Sposob szacowania parametrow «, zalezy od skali, na jakiej mierzona jest
zmienna zalezna Y. Je§li zmienna Y jest mierzona na skali nominalnej, to:

o, =argmax p(P, | x; €R,), @
t

gdzie: P, (t=1,2, ..., u) — klasa, do ktorej nalezy obserwacja x,.

W przypadku gdy zmienna Y jest mierzona na skali co najmniej przedziatowej,
to parametr o, jest Srednig warto$cig zmiennej Y dla obserwacji znajdujgcych sig
w podprzestrzeni R, .

Aby oceni¢ jakoS¢ podziatu przestrzeni R na rozfgczne segmenty R, R, ..., R,
mozna wykorzystaé formute [Gatnar 2009]:

K
AQ(R)=Q(R)- Y O(R)p,, 3)
gdzie: s=1

O(R,) - funkcja zréznicowania obserwacji znajdujacych si¢ w podprzestrzeni R,

D~ frakcja obserwacji w podprzestrzeni R i

Najwyzsza jednorodno$§¢ wydzielanych podprzestrzeni mozna osiggnac
poprzez maksymalizacj¢ wyrazenia (3). Posta¢ funkcji Q(R,) zalezy od rodzaju
tworzonego drzewa decyzyjnego. W przypadku drzew klasyfikacyjnych, oceniajac
homogeniczno$¢ podprzestrzeni R, stosuje si¢ przewaznie btad klasyfikacji,
wskaznik Giniego lub miare entropii. Je§li zmienna X jest mierzona na stabej
skali, to zbidr jej kategorii jest dzielony na takie dwa podzbiory, aby wartos§¢
wyrazenia (3) byla mozliwie najwigksza.

W konstrukcji drzew dyskryminacyjnych niepozadanym zjawiskiem jest
nadmierna ztozono$¢ modelu powigzana ze wzrostem wartoSci bigdu dla zbioru
testowego. W praktyce ogranicza si¢ to zjawisko za pomocg przycinania krawedzi
drzewa (pruning). Jest to proces sekwencyjny, ktéry prowadzi do eliminowania
tych gafezi drzewa, ktérych brak nie skutkuje nadmiernym pogorszeniem jakosci
podziatéw. W efekcie uzyskuje si¢ zbidr drzew, z ktérych wybierane jest to, dla
ktdrego btad klasyfikacji dotyczacy zbioru testowego jest minimalny [Gatnar 2001].

Interpretujac drzewa dyskryminacyjne CART, stosuje si¢ reguty klasyfika-
cyjne formutowane dla Sciezki drzewa faczacej korzefi z okreSlonym liSciem.
Jednym z powodéw wyboru analizy CART do klasyfikacji eksporteréw BIZ jest
jej efektywnos$¢ w predykcji jakoSciowej, gdy stosowalno$¢ wielu innych metod
iloSciowych jest ograniczona. Zaletami analizy CART sa réwniez jej odporno$¢ na
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wystgpowanie jednostek nietypowych, brak wymagan co do liniowosci zwigzkéw
pomigdzy zmiennymi, jak réwniez dopuszczalno§¢ wykorzystania zmiennych
charakteryzujacych si¢ brakami danych [Gatnar 2001].

3. Charakterystyka préoby badawczej

Zrédtem danych wykorzystanych w procedurze CART bylo badanie ankietowe
przeprowadzone w okresie od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r. wéréd polskich
firm, ktére lokowaty bezpoSrednie inwestycje za granicg lub tez dysponowaly
potencjatem umozliwiajacym taka forme inwestowania'. Kwestionariusz anoni-
mowej ankiety rozestano do okoto 800 przedsigbiorstw dziatajacych w réznych
branzach gospodarki. Zwrot ankiet byl na poziomie prawie 60%, a po ostateczne;j
selekcji nadestanych odpowiedzi w badaniu uwzgledniono 436 poprawnie wypet-
nione kwestionariusze. Narys. 1 przedstawiono przestrzenng strukture ankietowa-
nych przedsigbiorstw eksportujacych BIZ. Najwigcej badanych firm pochodzito
z wojewddztw mazowieckiego (59 firmy) i §laskiego (38 firmy), a najmniej z woje-
woédztwa warminsko-mazurskiego (11 firm).

Liczba firm

11-18
18-25
25-32
32-38
38-45
45-52
52-59

EEEEEOO

Rys. 1. Struktura przestrzenna ankietowanych przedsigbiorstw

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.

! Informacje na temat ankietowanych przedsigbiorstw pozyskano z ogélnodostepnych elek-
tronicznych baz firm, w tym firm zrzeszonych w Polskiej Konfederacji Pracodawcéw Prywatnych
Lewiatan oraz odnotowanych przez Polska Izbe Inwestycji Zagranicznych.
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Na rys. 2 przedstawiono branzowg struktur¢ ankietowanych firm (wedtug
sekcji PKD) prowadzacych BIZ lub planujacych uruchomic t¢ forme¢ inwestycji.

Informacja
i komunukacja

Dziatalno$¢ profesjonalna,
naukowa i techniczna

Budownictwo |

Handel, naprawa pojazdow |
samochodowych

Pozostate sekcje |

Przetworstwo |
przemystowe

%

Rys. 2. Struktura branzowa ankietowanych firm

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.

Wisréd badanych firm najwigcej bylo przedsigbiorstw reprezentujacych branze
przetworstwa przemystowego (33%), pozostate sekcje PKD (22%) oraz handel
i naprawe pojazdow samochodowych (16%). Ankietowane przedsigbiorstwa byty
réwniez badane pod wzgledem wartoSci bezposrednich inwestycji, ktore lokuja
lub planuja ulokowac za granicg. Z badania wynika, ze najwigcej (38%) firm inwe-
stuje lub jest sktonna zainwestowaé w formie BIZ kwote¢ od 5 do 10 mln EUR,
a 34% przeznacza powyzej 10 mln EUR na tego typu inwestycje. Najmniejsza
grupe stanowity firmy (10%), ktérych warto§¢ BIZ wynosi mniej niz 1 mln EUR.

Sposréd réznych czynnikéw, o jakie pytano respondentéw, zdecydowano si¢
ostatecznie na uwzglednienie w niniejszej analizie szeSciu grup czynnikéw: kosz-
towych, rynkowych, efektywnoSciowych, prawnych, spotecznych i politycznych.

Takie wieloaspektowe podejScie do motywdéw wyboru kraju — beneficjenta BIZ
wydaje si¢ uzasadnione zwlaszcza wobec niestabilnej sytuacji gospodarczej i poli-
tycznej na Swiecie w ostatnich latach. Dtugoterminowa forma lokowania kapitatu,
jaka stanowig BIZ powoduje, zZe ewentualne przyszie zawirowania spoteczno-poli-
tyczne w kraju przeznaczenia BIZ mogg powodowac¢ znaczne straty firmy inwe-
stujacej. Stad decyzja o wyborze kraju goszczacego BIZ musi by¢ dobrze przemy-
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§lana nie tylko pod wzgledem ekonomicznym. Zatem inwestor oprocz kryteriow
ekonomicznych musi bra¢ pod uwage réwniez inne czynniki, ktérych znajomos§¢
pozwoli na zminimalizowanie ryzyka catego przedsigwzigcia. W ramach kazde;j
z wyrdznionych grup determinantéw ankietowany inwestor miat do wyboru jeden
z dwoch czynnikéw ktéry — jego zdaniem — w wigkszym stopniu wptynie na
decyzje o wyborze kierunku BIZ. Tabela 1 zawiera bezwzgledne liczby wskazanh
oraz odsetki wskazan poszczegdlnych determinantéw wyboru destynacji BIZ.

Wsréd determinantéw kosztowych respondenci najczeSciej wskazywali na
poziom kosztow pracy w kraju goszczacym BIZ jako na wiodacy czynnik wyboru
kierunku eksportu BIZ. W5réd determinantéw rynkowych takim wiodacym czyn-
nikiem sg nowe rynki zbytu, a wirdéd czynnikéw efektywnosciowych — moderni-
zacja metod produkcji, wérdd czynnikéw prawnych — prawodawstwo gospodarcze
i administracyjne, wsréd czynnikow spotecznych — kwalifikacje kadry pracow-
niczej w kraju przyjmujacym BIZ, natomiast w§réd czynnikow politycznych —
stabilnos$¢ polityczna w kraju goszczacym przyjmujacym BIZ.

Tabela 1. Grupy determinantéw wyboru destynacji BIZ

. . Odpowiedzi
Grupa czynnikéw Kategoria -
liczba procent

Kosztowe koszty pracy 236 54,13

ceny zasobdw naturalnych 200 45,87
Rynkowe nowe rynki zbytu 254 58,26

poszukiwanie niszy rynkowej 182 41,74
EfektywnoSciowe |kooperacja z lokalnymi firmami 205 47,02

modernizacja metod produkcji 231 52,98
Prawne polityka celna i podatkowa 148 33,94

prawodawstwo gospodarcze 288 66,06

i administracyjne
Spoteczne kwalifikacje kadry pracowniczej 274 62,84

poziom zamoznoS$ci spofeczefistwa 162 37,16
Polityczne stopiefi ingerencji panstwa 135 30,96

w gospodarke

stabilno$¢ polityczna 301 69,04

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.

Mozna si¢ spodziewaé, ze niektére polaczenia czynnikéw wymienionych
w tabeli 1 moga determinowac wybdr konkretnych kierunkéw eksportu BIZ. Jest
to przedmiotem analizy w nastepnym punkcie artykutu.
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4. Wyniki segmentacji firm eksportujacych BIZ

Chociaz gtéwnym odbiorcg polskich BIZ sg kraje UE, to jednak coraz wigcej
firm poszukuje mozliwo$ci inwestowania poza wspdlnym rynkiem europejskim.
Pozaunijnymi odbiorcami polskich BIZ sg kraje europejskie nienalezace do UE,
kraje azjatyckie, kraje obu Ameryk i innych kontynentéw. Najwazniejszg dekla-
rowang destynacj¢ dla polskich BIZ poza UE stanowig kraje europejskie nienale-
zace do UE, dlatego analize determinantéw wyboru kierunku BIZ postanowiono
przeprowadzi¢ osobno dla tych pafstw, a nastepnie dla krajéw znajdujacych si¢ na
innych kontynentach.

W pierwszej kolejnosci respondentom przedstawiono do wyboru kraje euro-
pejskie potozone poza wspdlnym rynkiem UE, ktore w ostatnich latach byty
waznymi odbiorcami polskich BIZ (http:/www.nbp.pl/, dostegp: 20.08.2015).
Wozieto tutaj pod uwage Szwajcarig, Rosje, Norwegie¢ 1 inne kraje.

Wyniki odpowiedniej analizy CART ze wzgledu na zmienna zalezng ,,perspek-
tywiczny europejski beneficjent BIZ spoza UE” przedstawiono na rys. 3.

czynnikilefektywnosciowe

modernizacja [produkcji kooperacja|z lokalnymi firmami

D=2 N=236
Norwegia

czynniki|polityczne

czynniki|kosztowe

stabilno$¢|polityczna integracjal pafistwa
ID=4 N=165
Norwegia

ceny|zasobow koszty|pracy

ID=19 N=107
Rosja

czynnikilprawne czynniki|spoteczne czynnikiprawne
prawodawstwo politykp celna, pozjom kwaliffkacje prawodawstwo  polityka celna,
gospoflarcze podatkowa zamognosci kagiry gospoflarcze podatkowa

ID=16 N=44| [ID=17 N=27| [ID=20 N=36| [ID=21 N=57| [ID=24 N=72| [ID=25 N=35
Rosja Szwajcaria| |Szwajcarial inny Rosja Szwajcaria

B Norwegia B Szwajcaria B Rosja O inny

Rys. 3. Drzewo klasyfikacyjne CART dla zmiennej zaleznej ,,perspektywiczny
europejski beneficjent BIZ spoza UE”

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.
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Przedmiotowe drzewo ma 7 weztéw konicowych i 6 weztéw dzielonych. Utwo-
rzone w wyniku podziatu metoda CART homogeniczne podzbiory moga by¢
traktowane jako segmenty dostawcéw BIZ, ktérzy preferuja te same kierunki
eksportu BIZ przy okre§lonych kombinacjach kategorii cech reprezentujacych
czynniki kosztowe, rynkowe, efektywnosciowe, prawne, spoteczne i polityczne.
Interpretacje wynikéw analizy CART przeprowadzono dla wybranych segmentéw
eksporteréw BIZ wyznaczonych przez wezty koficowe drzewa klasyfikacyjnego.

Analizujac kolejne poziomy drzewa CART, poczawszy od korzenia po liScie
koficowe, mozna sformutowac nastgpujace przyktadowe reguty:

— jezeli dostawca BIZ, wybierajac rynek inwestycyjny, za priorytetowe uwaza
modernizacje metod produkcji i stabilno$¢ polityczng w kraju goszczacym BIZ
(wezet nr 4), to najprawdopodobniej wybierze Norwegie (z prawdopodobiefistwem
okoto 0,70),

— jezeli eksporter BIZ za wiodgce w poszukiwaniu rynku inwestycyjnego uzna
kryteria: modernizacje¢ metod produkcji, poziom ingerencji panstwa — beneficjanta
BIZ w gospodarke oraz prawodawstwo gospodarcze i administracyjne w kraju
goszczacym BIZ (wezet nr 16), to z prawdopodobiefistwem okoto 0,73 wybierze
rynek rosyjski,

— jezeli firma, poszukujac odbiorcy BIZ, za istotne uwaza kooperacj¢ z miej-
scowymi firmami, ceny zasobéw naturalnych oraz kwalifikacje kadry pracow-
niczej (wezel nr 21), to najprawdopodobniej wybierze inny kraj niz Norwegia,
Szwajcaria czy Rosja (z prawdopodobienstwem okoto 0,75),

— jezeli dostawca BIZ, wybierajac rynek inwestycyjny, za priorytetowe uwaza
kooperacj¢ z miejscowymi firmami, ceny zasobéw naturalnych oraz polityke
celng i podatkowa w kraju goszczacym BIZ (wezet nr 25), to najprawdopodobniej
wybierze Szwajcari¢ (z prawdopodobiefistwem okoto 0,51).

Na rys. 4 przedstawiono wyniki trafnosci klasyfikacji eksporteréw BIZ prze-
prowadzonej za pomocg metody CART.

Najwiecej trafnie zakwalifikowanych eksporteréw BIZ w aktualnej analizie
CART znalazto si¢ wsrdd tych, ktérzy za najbardziej perspektywiczny dla swoich
inwestycji bezpoSrednich uwazaja rynek norweski (okoto 89% eksporteréw BIZ),
a w dalszej kolejnoSci — Rosje¢ (okoto 69%). Na podstawie badania sity poszczegol-
nych predyktoréw w réznicowaniu segmentéw eksporteréw BIZ w ramach przed-
miotowej analizy CART stwierdzono, ze najwickszy wptyw na wybor perspekty-
wicznego europejskiego odbiorcy BIZ spoza UE miaty czynniki prawne, kosztowe,
a najmniej istotne okazaly si¢ czynniki efektywnoSciowe i spoteczne. Szczegbétowe
wyniki rankingu waznosci czynnikéw w analizie CART przedstawiono na rys. 5.

W kolejnym etapie badan analizowano wybory respondentéw odnoszace si¢
do pozaeuropejskich krajow, ktére w ostatnich latach byty waznymi odbiorcami
polskich BIZ. Uwzgledniono duze gospodarki §wiatowe, takie jak: USA, Chiny,
Indie i inne kraje.
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Rys. 4. Wyniki trafnoSci klasyfikacji eksporteréw BIZ przeprowadzonej za pomocg drzewa
CART dla zmiennej zaleznej ,,perspektywiczny europejski beneficjent BIZ spoza UE”

Zrédto: opracowanie whasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.
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Rys. 5. Ranking waznoSci predyktoréw w analizie CART dla zmiennej zaleznej
perspektywiczny europejski beneficjent BIZ spoza UE”

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.
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Wyniki analizy CART przeprowadzonej ze wzgledu na zmienng zalezng
perspektywiczny pozaeuropejski beneficjent BIZ” przedstawiono na rys. 6.
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Rys. 6. Drzewo klasyfikacyjne CART dla zmiennej zaleznej ,,perspektywiczny
beneficjent BIZ spoza Europy”

Zrédto: opracowanie wlasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.

Prezentowane drzewo ma 8 weztéw koficowych i 7 weztéw dzielonych. Anali-
zujac uklad tego drzewa, mozna sformutowac nastepujace (wybrane) reguty decy-
Zyjne:

— jezeli eksporter BIZ za wiodace w poszukiwaniu rynku inwestycyjnego uzna
kryteria: koszty pracy, stabilno$¢ polityczng oraz prawodawstwo gospodarcze
i administracyjne w kraju goszczacym BIZ (wezet nr 6), to z prawdopodobienstwem
okoto 0,66 wybierze USA,

— jezeli eksporter BIZ kieruje si¢ kosztami pracy, stopniem ingerencji pafistwa
w gospodarke oraz prawodawstwem gospodarczym i administracyjnym w kraju
goszczacym BIZ (wezetl nr 11), to z prawdopodobiefistwem okoto 0,48 wybierze
Chiny,

— jezeli firma eksportujaca BIZ za priorytetowe uwaza koszty pracy, ingerencje
pafstwa w gospodarke oraz polityke celng i podatkowa w kraju goszczacym BIZ
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Rys. 7. Wyniki trafnoSci klasyfikacji eksporteréw BIZ przeprowadzonej za pomoca
drzewa CART dla zmiennej zaleznej ,,perspektywiczny beneficjent BIZ spoza Europy”

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.
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Rys. 8. Ranking waznoSci predyktoréw w analizie CART dla zmiennej zaleznej
,.perspektywiczny beneficjent BIZ spoza Europy”

Zrédto: opracowanie wiasne na podstawie wynikéw badania ankietowego przeprowadzonego
od grudnia 2014 r. do kwietnia 2015 r.
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(wezet nr 10), to najprawdopodobniej wybierze Indie (z prawdopodobiefistwem
okoto 0,51),

— jezeli eksporter BIZ za najbardziej istotne w poszukiwaniu rynku inwesty-
cyjnego uzna kryteria: ceny zasobdéw naturalnych, prawodawstwo gospodarcze
1 administracyjne oraz stabilnoS$¢ polityczng w kraju przyjmujagcym BIZ (wezet
nr 17), to z prawdopodobiefistwem okoto 0,78 wybierze USA,

— jezeli dostawca BIZ kieruje si¢ cenami zasobéw naturalnych, polityka celng
i podatkowg oraz modernizacja metod produkcji (wezet nr 26), to z prawdopodo-
biefistwem okoto 0,62 wybierze inny kraj niz USA, Chiny i Indie.

Najwiecej trafnie zakwalifikowanych firm w powyzszej analizie CART
znalazlo si¢ wrdd takich, ktére za najbardziej perspektywiczny dla swoich bezpo-
Srednich inwestycji zagranicznych uwazajg USA (okoto 86% eksporteréw BIZ),
a w dalszej kolejnosci — Chiny (okoto 65% firm), rys. 7.

Na podstawie badania sity poszczegélnych predyktorow w réznicowaniu
segmentéw eksporteréw BIZ w ramach przedmiotowej analizy CART stwier-
dzono, ze najwigkszy wptyw na wybor perspektywicznego odbiorcy BIZ spoza
Europy mialy czynniki prawne i polityczne, a najmniej istotne okazaty si¢ czyn-
niki kosztowe i rynkowe (rys. 8).

5. Podsumowanie

UE jest waznym kierunkiem eksportu polskich BIZ, lecz coraz czesciej firmy
lokujg swdj kapitat poza jej obszarem. Dziatalno§¢ gospodarcza poza wspdlnym
rynkiem UE niesie okre§lonego rodzaju ryzyko, np.: polityczne, rynkowe, walu-
towe i inne, ktére musi by¢ brane pod uwage przez racjonalnie dzialajace przed-
sigbiorstwo zamierzajace lokowac swdj kapital w formie BIZ. Poziom ryzyka poli-
tycznego, czy rynkowego poza obszarem UE jest przewaznie wyzszy. Staranny
wybor destynacji BIZ jest bardzo istotny, bo pozwala przynajmniej czgSciowo
ograniczyC niektore rodzaje ryzyka towarzyszace miedzynarodowej dziatalnoSci
gospodarczej firmy.

W przedmiotowym badaniu najwazniejsze przy wyborze destynacji BIZ na
terenie pozaunijnych panstw europejskich okazywaty si¢ czynniki prawne i kosz-
towe. Przecigtny poziom waznoSci uzyskaty czynniki polityczne, co moze dziwic,
np. w kontekScie obecnej sytuacji na wschodzie Europy. Natomiast w przypadku
wyboru destynacji pozaeuropejskich najwazniejsze okazaty si¢ czynniki poli-
tyczne i prawne. Priorytetowe traktowanie czynnikéw prawnych moze oznaczad,
ze niektdre firmy sg zainteresowane inwestycjami BIZ w postaci przeptywéw
finansowych (tzw. kapitat w tranzycie). Utatwia to mozliwoSci transferowania
zyskow polskich firm za granicg oraz sprzyja ,,optymalizacji podatkowej”. Istnie-
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jace przepisy prawne i podatkowe niektérych krajow goszczacych BIZ stanowig
réwniez zachete do rejestrowania w nich spotek corek, za poSrednictwem ktérych
BIZ przekierowywane sg na rynki trzecie.

Pewnym punktem odniesienia dla przedsigbiorstw rozwazajacych w przy-
sztoSci wprowadzenie inwestycji bezposSrednich poza granicami Polski mogg by¢
niniejsze badania, na podstawie ktérych mozna oceni¢, czym kieruja si¢ zarzady
firm planujace wprowadzenie inwestycji bezpoSrednich i poszukujace dla nich
odpowiedniej destynacji.

Obecnie obserwujemy dynamicznie zmieniajacg si¢ sytuacje geopolityczng
i rynkowg zaréwno w Europie, jak i na §wiecie. Moze to powodowa¢ pewne
zmiany zaréwno w zakresie preferowanych destynacji BIZ, jak i w ocenie deter-
minantéw wyboru tych destynacji. Z tego tez wzgledu podobne badanie w przy-
sztodci powinno by¢ powtarzane. Pozwoli to na biezaco aktualizowa¢ kombinacje
determinantéw wyboru destynacji BIZ, jak i weryfikowac ich poziom waznosci.

Dodatkowo rozszerzajac rodzaj zmiennych diagnostycznych oraz liczbe alter-
natywnych kierunkéw destynacji BIZ, mozliwe bedzie wskazanie potencjalnych
probleméw i zagrozefn zwigzanych rozwijaniem tej formy inwestowania w okre-
Slonych krajach.
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Identifying the Determinants in the Choice of Destination for Polish FDI
outside the EU
(Abstract)

The purpose of this article is to identify the main factors determining the choice of
Polish foreign direct investment (FDI) destination outside the EU. The research includes
the cost, market, efficiency, legal, social and political factors which may be important in
the search for the beneficiaries of FDI. Data from a survey conducted among companies
investing in FDI or planning this form of investment were used in the analysis. To
classify the companies, decision trees were used, and created in accordance with a CART
algorithm. These research methods enable the creation of company profiles with similar
investment policies in terms how they prioritize their choice of investment destination.
The study showed that when choosing a destination for FDI in European countries that
are not EU members, the legal and cost factors were the most important, while political
factors were also important in non-European destinations. The prominence of the legal
factors may mean that some Polish companies are interested in FDI in the form of
financial flows (ie. capital in transit) and tax optimisation.

Keywords: FDI, survey, classification trees, CART algorithm.



