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ABSTRAKT

Cel artykutu: Gtownym celem artykutu jest zaprezentowanie wynikéw badan nad
startupami miedzynarodowymi, z uwzglednieniem znaczenia szybkosci internacjo-
nalizacji oraz kapitatu zagranicznego w wyjasnianiu intensywnosci ich eksportu na
przyktadzie krajow Grupy Wyszehradzkiej.
Metodyka badan: Artykut, oprécz krytycznego przegladu literatury, opiera sie na da-
nych zebranych w ramach badania BEEPS, ktdre zostato przeprowadzone wsréd przed-
siebiorstw zlokalizowanych w krajach post-komunistycznych w Europie i Azji Srodko-
wej. Po przeprowadzeniu odpowiedniej selekcji wybrano ostatecznie 158 startupéw
miedzynarodowych pochodzgcych z Polski, Czech, Stowacji i Wegier. W badaniu spraw-
dzono istnienie zaleznosci pomiedzy intensywnoscig eksportu startupu miedzynarodo-
wego a szybkoscig jego internacjonalizacji. Ponadto, zbadano réwniez wptyw kapitatu
zagranicznego na intensywnos¢ eksportu startupu miedzynarodowego.
Wyniki: Umiedzynarodowienie startupdw przebiega szybko. Wyniki badania pokazuja,
ze udziat kapitatu zagranicznego w strukturze wtascicielskiej startupu ma duze znacze-
nie, gdyz przyczynia sie do zwiekszenia intensywnosci jego eksportu.
Wktad i warto$¢ dodana: Artykut ma na celu wzbogacenie trwajgcego dyskursu nauko-
wego na temat roli kapitatu zagranicznego i szybkosci internacjonalizacji w startupach
miedzynarodowych.
Typ artykutu: oryginalny artykut badawczy

startup miedzynarodowy; miedzynarodowe nowe przedsiewzie-
Stowa kluczowe: cia; kapitat zagraniczny; szybkos¢ internacjonalizacji; intensyw-

nos¢ eksportu
Kody JEL: F23, L26, M13

Artykut nadestano: 12 Stycznia 2019 Artykut zaakceptowano: 29 marca 2019

Sugerowane cytowanie:

Bigos, K. (2019). Wptyw szybkosci internacjonalizacji i kapitatu zagranicznego na intensywnos¢ eks-
portu: przypadek startupéw miedzynarodowych. International Entrepreneurship Review (previously
published as International Entrepreneurship | Przedsiebiorczos¢ Miedzynarodowa), 5(1), 9-21.
https://doi.org/10.15678/IER.2019.0501.01



10| Krystian Bigos

WPROWADZENIE

Jedna z pierwszych prdb wyjasnienia internacjonalizacji matych i Srednich przedsiebiorstw
(MSP) zostata podjeta w potowie lat 70. XX w. i byta zwigzana z badaniem szwedzkich na-
ukowcow Johansona i Vahlne (1974). Badacze zaprezentowali uppsalski model internacjo-
nalizacji, ktory nalezy do grupy modeli etapowych (Johanson & Vahlne, 1977; Johanson &
Wiedersheim-Paul, 1975; Wach, 2012). Niemniej jednak w literaturze przedmiotu mozemy
spotkac réwniez inne modele internacjonalizacji, jak choéby modele podejscia strategicz-
nego (Bell, Crick & Young, 2004; Hagen, Zucchella, Cerchiello & de Giovanni, 2012) czy
modele oparte na wiedzy (Mejri & Umemoto, 2010).

Niebagatelny wktad w rozwdj teorii internacjonalizacji matych i $rednich przedsie-
biorstw wniosta istniejgca od przeszto dwudziestu paru lat szkota przedsiebiorczosci mie-
dzynarodowej, ktdrej poczatki zwigzane sg z artykutami m.in. McDougall (1989) i Zahry
(1993). Wach (2015, 2018) zwraca uwage na fakt, ze przedsiebiorczo$¢ miedzynarodowg
nalezy traktowaé¢ dychotomicznie, tj. zaréwno jako obszar badawczy w zakresie teorii
przedsiebiorczosci postrzeganej jako autonomiczny obszar badan, jak i jako jedno z po-
dejs¢ badawczych nawigzujgcych do zagadnien internacjonalizacji w przedsiebiorstwach.
Zdaniem Zahry (2005) w ramach podejscia szkoty przedsiebiorczosci miedzynarodowej na-
lezy wyodrebni¢ cztery nurty, ktdre wyjasniajg internacjonalizacje przedsiebiorstw: ogdlne
modele przedsiebiorczosci miedzynarodowej (Etemad, 2004; Ruzzier, Hisrich & Antoncic,
2006; Schweizer, Vahlne & Johanson, 2010), model urodzonych globalistéw (Knight,
Madsen & Servais, 2004; McNaughton & Bell, 2004), modele przyspieszonej internacjona-
lizacji (Hashai & Almor, 2004; Kalinic & Forza, 2012) oraz modele miedzynarodowych no-
wych przedsiewzieé¢ (Oviatt & McDougall, 1994).

Startupy miedzynarodowe, znane réwniez pod nazwg miedzynarodowych nowych
przedsiewzieé, odrywajg szczegdlng role w gospodarce swiatowej. Wczesniejsze badania
nad startupami miedzynarodowymi skupiaty sie na wyjasnianiu znaczenia wiedzy i zaso-
bow w ich funkcjonowaniu (Maciejewski, 2018). W swoich badaniach naukowcy ktadli réw-
niez nacisk na objasnianie kwestii wielkosci przedsiebiorstwa oraz czasu, w ktérym po-
winno ono wchodzi¢ na rynki zagraniczne (Duliniec, 2011), gdyz te aspekty nie zostaty
szczegotowo skomentowane w opracowaniu Oviatt i McDougall (1994). Obecnie cze$¢ ba-
daczy skupia swojg uwage na tzw. zjawisku ,korzysci ptyngcych z uczenia sie, jakie daje
nowos$¢” (ang. learning advantage of newness), ktére to oparte jest na zatozeniu, ze star-
tupy miedzynarodowe w porédwnaniu do klasycznych form przedsiebiorstw maja prawdo-
podobnie wieksze mozliwosci w zakresie przyswajania nowych informacji o rynkach zagra-
nicznych, rozpoznawania szans i szybkiego dziatania na nich (Autio, Sapienza & Almeida,
2000; Ciszewska-Mlinari¢, 2018; Zahra, Zheng & Yu, 2018).

Szybkos¢ internacjonalizacji jest waznym zagadnieniem zaréwno dla menedzerdw
wchodzacych na miedzynarodowe rynki, jak i dla badaczy biznesu miedzynarodowego.
Z menedzerskiego punktu widzenia, przedsiebiorstwa muszg zdecydowac, w jakim tempie
rozwijac sie na arenie miedzynarodowej, stad szybkos¢ ta jest istotnym zagadnieniem
w kontekscie wyznaczania miedzynarodowej strategii i powinna réwnowazy¢ zasoby
przedsiebiorstw i mozliwosci miedzynarodowe. Szybkos¢ internacjonalizacji jest réwniez
istotna z punktu widzenia nauki, poniewaz badacze nie udzielili wystarczajgcych odpowie-
dzi m.in. na temat tego jak zarzadzac i mierzy¢ szybko$¢ internacjonalizacji (Chetty,
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Johanson, & Martin Martin, 2014). Niestety wcigz brak jest wystarczajacej liczby badan
nad znaczeniem szybkosci internacjonalizacji i kapitatu zagranicznego w wyjasnianiu inten-
sywnosci eksportu startupéw miedzynarodowych, stad zapetnienie wymienionej luki ba-
dawczej stanowi rownoczesnie cel niniejszego opracowania.

Artykut ma nastepujgca strukture: w pierwszej czesci dokonano przegladu literatury
przedmiotu skupiajac sie w gtdwnej mierze na charakterystyce startupéw miedzynarodo-
wych oraz wptywie szybkosci internacjonalizacji i udziatu kapitatu zagranicznego w struk-
turze wtascicielskiej tych przedsiewzie¢ na intensywnosc¢ ich eksportu. W drugiej czesci
opracowania przeprowadzono analize empiryczng z wykorzystaniem regresji liniowej.

PRZEGLAD LITERATURY

Od mniej wiecej poczatku lat 90. ubiegtego wieku w badaniach nad internacjonalizacja
przedsiebiorstw zaczeto uwzglednia¢ mate i $rednie przedsiebiorstwa (MSP). Badania te
poczatkowo byty oparte na wczesniej znanych teoriach internacjonalizacji (Wach, 2012).
Niebagatelny wkfad w rozwdj teorii internacjonalizacji wniosta szkota przedsiebiorczosci
miedzynarodowej, ktorej zatozycielami s3 m.in. McDougall oraz Oviatt. Opublikowany
przez nich artykut pt. ,Toward a Theory of International New Ventures” (Oviatt & McDou-
gall, 1994) stat sie przetomowym (za co z resztg kilka lat pdzniej badacze otrzymali nagrode
,Decade Award Winning Article”). W artykule tym zdefiniowali oni miedzynarodowe nowe
przedsiewziecia (z ang. international new ventures — INV) jako organizacje biznesowe,
ktore od samego poczatku swojej dziatalnosci dgzg do uzyskania znaczgcej przewagi kon-
kurencyjnej dzieki wykorzystaniu odpowiednich zasobdéw oraz realizowaniu sprzedazy pro-
dukcji w wielu krajach (Oviatt & McDougall, 1994). Cechg wyrdzniajaca te organizacje jest
ich miedzynarodowe pochodzenie, o czym Swiadczy m.in. znaczgce zaangazowanie zaso-
bow w wiecej niz jednym kraju. Twdrcy zaznaczajg, ze w modelu INV ktadzie sie szczegdlny
nacisk na wiek, a nie wielkos¢ przedsiebiorstwa oraz na to, ze przedsiewziecia te zaczynajg
swojg ekspansje zagraniczng od proaktywnej strategii marketingowej. Kontynuatorem
koncepcji badaczy Oviatt i McDougall byt Zahra (1993), ktdry rozszerzyt definicje INV
o funkcjonujace juz na rynku przedsiebiorstwa miedzynarodowe.

Startupy miedzynarodowe muszg sprostac trzem rodzajom zobowigzan identyfikowa-
nych jako nowosc (1), matos$¢ (2) oraz obcosc (3), ktére zaréwno pojedynczo, jak i w pota-
czeniu z innymi czynnikami mogg zwiekszy¢ ryzyko potencjalnego niepowodzenia tych
przedsiewziec¢ (Turcan, 2013; Zahra, 2005). Na samym poczatku swojej dziatalnosci star-
tupy miedzynarodowe sg nieznane opinii publicznej, co z kolei ma wptyw na ich zdolnos¢
do pozyskania zasobdw oraz zajmowania pozycji w lokalnych i zagranicznych sieciach. Nie-
wielkie rozmiary przedsiebiorstwa znacznie ograniczajg mozliwosci pozyskania przez nie
zasobdw, ktére sg im potrzebne do przetrwania i szybkiej internacjonalizacji (Zahra, 2005).
W swoich rozwazaniach Oviatt i McDougall zaznaczaja, ze startupy miedzynarodowe nie
zawsze prowadzg sprzedazy od samego poczatku, lecz skupiajg sie na dziatalnosci badaw-
czo-rozwojowej majgcej na celu opracowanie odpowiedniego miedzynarodowego modelu
biznesowego przedsiewziecia (w tym opracowania odpowiedniego produktu lub/i ustugi).
Po zakonczeniu wstepnej fazy z powodzeniem angazujg swoje zasoby w sprzedaz produktu
na wielu rynkach jednoczesnie (Oviatt & McDougall, 2005).

Badania nad startupami miedzynarodowymi wydajg sie by¢ uzasadnione gtéwnie
z powodu pogtebiajgcej sie globalizacji. Bariery w dostepie do poszczegdlnych rynkéw
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sg zdecydowanie nizsze niz jeszcze kilkanascie lat temu. Gtdwng przyczyng tego stanu
rzeczy jest dynamiczny rozwdj technologii (m.in. eCommerce), ktéry z kolei zmniejsza
koszt dziatalnosci miedzynarodowej przedsiebiorstw (Knight & Cavusgil, 2005). Interna-
cjonalizacja startupow nastepuje szybko i w sposdb proaktywny, krétko po rozpoczeciu
dziatalnosci, co stoi w opozycji do klasycznych teorii procesowych podkreslajgcych zna-
czenie powolnego procesu umiedzynarodowienia opartego na stabilnych rynku krajo-
wym. Ich rozwdj odbywa sie skokowo, za$ wiedza stanowi bardzo istotny czynnik
w przedwstepnej fazie internacjonalizacji (Schwens, Steinmetz & Kabst, 2010).

W procesie internacjonalizacji przedsiebiorstwa, jedng z kluczowych decyzji strategicz-
nych jest wybdr odpowiedniego rynku docelowego (zagranicznego) (Ellis, 2000; Ellis &
Pecotich, 2001; Kumar, Stam & Joachimsthaler, 1994; Papadopoulos, Chen & Thomas,
2002). Wiaze sie to z duzym zaangazowaniem zasobow zaréwno strategicznych, jak i tech-
nicznych, zarzadczych oraz finansowych (Monferrer, Blesa & Ripollés, 2012), stad nierzadko
przedsiebiorstwo, ze wzgledu na funkcjonowanie w warunkach wystepowania ograniczo-
nych zasobow, musi podejmowac ryzykowne decyzje w kontekscie wyboru rynkéw docelo-
wych (He & Wei, 2011). Jest to szczegdlnie wazne w wypadku przedsiebiorstw, ktére chcg
sta¢ sie miedzynarodowymi od samego poczatku swojej dziatalnosci. Niemniej jednak nie-
wiele wysitku jak do tej pory wtozono w wyjasnienie kwestii dlaczego i w jaki sposdb star-
tupy miedzynarodowe decydujg sie wchodzi¢ na jeden lub wiecej rynkéw zagranicznych
(Monferrer i in., 2012). Przedsiebiorstwa te zauwazajg postepujace zmiany szybciej od po-
zostatych podmiotéw gospodarczych przez co niezwtocznie dostosowujg swoje dziatania do
specyficznych potrzeb kazdego rynku. Stad tez czynnik ten moze odgrywac decydujaca role
w wyjasnianiu nie tylko sposobu, w jaki startupy miedzynarodowe pozyskujg biznesowe
i instytucjonalne informacje na temat rynkdw zagranicznych, lecz réwniez w jaki sposdb
przetwarzajg one pozyskang informacje rozwijajgc nowg wiedze (Armario, Ruiz &Armario,
2008; Blesa, Ripolles & Monferrer, 2010; Knight & Cavusgil, 2004).

Nierzadko startupy miedzynarodowe borykaja sie z problemem braku wystarczajgcych
zasobéw finansowych, stgd muszg uciekac sie do zewnetrznych zrédet finansowania, ta-
kich jak venture capital, ktdre z roku na rok stajg sie coraz to bardziej popularne, szczegdl-
nie na rynkach krajéw Grupy Wyszehradzkiej (OECD, 2017). Zdaniem naukowcéw z Uni-
wersytetu w Stanfordzie startupy finansowane za pomocg venture capital rosng znacznie
szybciej niz te, ktére sg finansowane z innych Zrédet (Davila, Foster & Gupta, 2003). Nie-
rzadko inwestor oferujgcy finansowanie typu venture capital petni role wspoétzarzadcza
w startupie wnoszgc do przedsiebiorstwa wiedze i doswiadczenie (Hellmann & Puri, 2002).
W krajach Grupy Wyszehradzkiej startupy miedzynarodowe w gtéwnej mierze s3 finanso-
wane za posrednictwem kapitatu zagranicznego (Invest Europe, 2017), ktéry z kolei moze
by¢ zrédtem wzrostu intensywnosci ich eksportu. Spowodowane to moze by¢ tym, ze za-
graniczni inwestorzy strategiczni majag motywacje do zapewnienia przedsiebiorstwom
portfelowym dostepu do ich sieci i zasobdw kontraktualnych (Filatotchev, Hoskisson, Buck
& Wright, 1996; Pohl, Anderson, Claesson & Dejankov, 1997).

METODYKA BADAWCZA

Whnioskowanie oparto przede wszystkim na danych zebranych w ramach badania BEEPS
(z ang. Business Environment and Enterprise Performance Survey), ktore zostato prze-
prowadzone gtdwnie wsrdd przedsiebiorstw majacych swojg siedzibe w krajach post-
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komunistycznych w Europie i Azji Srodkowej. Gtéwnym celem wspomnianego badania byto
pozyskanie informacji od wybranych przedsiebiorstw na temat stanu sektora prywatnego.
Pytania ankietowe odnosity sie m.in. do kwestii identyfikacji przedsiebiorstwa w sektorze
(struktury wtascicielskiej), okresSlenia statusu prawnego i ekonomicznego przedsiebiorstw,
charakterystyki kadry zarzadzajacej (np. wyksztatcenia i doswiadczenia zawodowego).

Badanie BEEPS zostato przeprowadzone wsrdd przedsiebiorstw dziatajgcych na rynku
od co najmniej 3 lat oraz zatrudniajacych co najmniej 5 pracownikdw. Proces ankietowania
odbywat sie przy wsparciu wielu organizacji biznesowych oraz agencji rzgdowych odpo-
wiedzialnych za promocje tworzenia miejsc pracy i wzrostu gospodarczego. W badaniu BE-
EPS odpowiedzi na pytania byty udzielane przez wtascicieli przedsiebiorstw bgdZz manage-
row wyzszego szczebla w rozmowach bezposrednich (ang. face-to-face interview).

Préba objeto przedsiebiorstwa z sektora MSP funkcjonujgce w parstwach naleza-
cych do Grupy Wyszehradzkiej (Polska, Czechy, Stowacja, Wegry). Poczatkowo do analizy
wybrano 537 przedsiebiorstw. Nastepnie wyeliminowano te podmioty, ktérych dane
byty niekompletne. Za pomoca arkusza kalkulacyjnego obliczono réznice pomiedzy ro-
kiem zatozenia dziatalnosSci gospodarczej a rokiem pierwszej zrealizowanej sprzedazy za-
granicznej. W kolejnym kroku wyeliminowano te przedsiebiorstwa, ktérych rdznica wy-
nosita wiecej niz 3 lata oraz ktérych sprzedaz zagraniczna stanowita mniej niz 25% sprze-
dazy ogdtem. Jest to zgodne z kryterium zaproponowanym przez Jantunen i in. (2008),
Knight i in. (2004) oraz Madsen, Rasmussen i Servais (2000).

Tabela 1. Statystyki opisowe

Zmienna Opis N | $r. | Odch.st. | Min | Max
EXPORT Intensywnosc¢ eksportu mle?rzonzi\ udziatem eks- 158 |0,643| 0255 25 | 100
portu w sprzedazy ogétem
AGE Wiek startupu w m.ome.nae"plerwszej interna- 158 |0,030| 1,273 0 3
cjonalizacji
FCAPITAL Udziat kapltaful z'a.gran!c%nego w strukturze wia- 158 |0,168| 0359 0 100
Scicielskiej startupu

Zrédto: opracowanie wtasne.

Sposrod pierwotnej liczebnosci préby ostatecznie wzieto pod uwage 158 przedsie-
biorstw (tabela 1), z czego z Polski pochodzito 33 podmioty (21%), Czech — 58 (37%), Sto-
wacji — 32 (20%) oraz Wegier — 35 (22%).

WSsréd badanej préby mikroprzedsiebiorstwa stanowity 6,33%, mate przedsiebiorstwa
39,24%, za$ Srednie przedsiebiorstwa stanowity 54,43% (tabela 2).

Tabela 2. Struktura wielkosci analizowanych przedsiebiorstw

Kraj Mikro Mate Srednie RAZEM
Polska 4 13 16 33
Czechy 2 21 35 58
Stowacja 3 16 16 35
Wegry 1 12 19 32
RAZEM 10 (6,33%) 62 (39,24%) 86 (54,43%) 158 (100%)

Zrédto: opracowanie wtasne.
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Nastepnie w programie statystycznym Gretl 2018c utworzono model regresji liniowej,
ktory uwzglednia dwie zmienne niezalezne oraz jedng zmienng zalezng.
export = f, + 1 -age + B, - fcapital + ¢ (1)
Za zmienng zalezng przyjeto intensywnos¢ eksportu mierzong udziatem sprzedazy
zagranicznej w sprzedazy ogétem, z kolei za zmienne niezalezne przyjeto wiek startupu
w momencie pierwszej internacjonalizacji oraz udziat kapitatu zagranicznego w struktu-
rze wtascicielskiej startupu.
Wychodzac od zdefiniowanej préby badawczej, w pracy testowane beda nastepu-
jace hipotezy:
H1: Wiek startupu miedzynarodowego wptywa istotnie na intensywnosci jego
eksportu i jest z nim umiarkowanie (negatywnie) skorelowany.

H2: Udziat kapitatu zagranicznego w strukturze wtascicielskiej startupu jest pozy-
tywnie skorelowany z wiekiem startupu miedzynarodowego.

H3: Udziat kapitatu zagranicznego w strukturze wtascicielskiej startupu wptywa
istotnie na intensywnos¢ jego eksportu i jest z nim pozytywnie skorelowany.

WYNIKI BADAN | DYSKUSJA NAUKOWA

Za posrednictwem programu do analizy statystycznej Gretl (wersja 2018c) skonstruo-
wano model regresji liniowej, gdzie zmienng zalezng byta intensywnosc¢ eksportu (mie-
rzona udziatem sprzedazy zagranicznej w catkowitych obrotach przedsiebiorstwa), z ko-
lei zmiennymi niezaleznymi byty szybkosc¢ internacjonalizacji (mierzona wiekiem star-
tupu w momencie pierwszej internacjonalizacji) oraz udziat kapitatu zagranicznego
w strukturze wtascicielskiej startupu.

W tabeli 3 zaprezentowano wyniki analizy korelacji pomiedzy zmiennymi wykorzysta-
nymi w modelu. Na jej podstawie mozna stwierdzié, ze intensywnos$¢ eksportu jest nega-
tywnie skorelowana z szybkoscig internacjonalizacji (r = -0,384, p<0,01). W kontekscie ist-
nienia zaleznosci pomiedzy intensywnoscig eksportu i udziatem kapitatu zagranicznego w
strukturze wtascicielskiej startupu sytuacja przedstawia sie inaczej, tj. oba wskazniki sg po-
zytywnie ze sobg skorelowane (r=0,195, p<0,01). Pomiedzy zmiennymi nie istnieje wysoka
korelacja (tj. r>0,7) dzieki czcemu mozemy je witgczy¢ do oszacowanego modelu regresji.

Tabela 3. Macierz korelacji pomiedzy zmiennymi

Zmienna EXPORT AGE FCAPITAL
EXPORT 1.000 - -
AGE -0,384%** 1.000 -
FCAPITAL 0,195%** -0,100 1,000

Uwagi: ***p<0,01.
Zrédto: obliczenia wiasne w programie Gretl (2018c).

Wspodtczynnik wspétliniowosci (VIF — Variance Inflation Factor) dla zmiennych nieza-
leznych w obu wypadkach wynosi 1.01 (zob. tabela 4), co oznacza, ze pomiedzy nimi nie
istnieje zjawisko kolinearnosci. Warto w tym miejscu wspomnie¢, ze wartosci VIF wieksze
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od 5 (1/VIF < 0.2) mogg wskazywac na problem wspétliniowosci — tzw. rozdecia wariancji
(Hair, 2006; Hair, Risher, Sarstedt & Ringle, 2019).

W nastepnym kroku oszacowano parametry modelu regresji liniowej, ktérej wspot-
czynniki zostaty zaprezentowane w tabeli 4. W celu unikniecia zjawiska heteroskeda-
stycznosci w badaniu uwzgledniano odporne btedy standardowe dla poszczegdlnych
zmiennych objasniajgcych.

Tabela 4. Oszacowane parametry modelu regresji liniowej

Zmienna Wspoétczynnik odp. bt. stan. t VIF
AGE -0,074*** 0,014 -5,227 1,010
FCAPITAL 0,112%** 0,047 2,401 1,010
Wyraz wolny 0,693*** 0,027 25,47
Liczba obs. 158
F (3,154) 19,409%**
R2 0,172
Skor. R2 0,162

Uwagi: * p<0.1, ** p<0.05, *** p<0.01.
Zrédto: obliczenia wiasne w programie Gretl (2018c).

Tabela 4 pokazuje, ze wartos$¢ skorygowanego wspdtczynnika determinacji (R2) wy-
nosi 0,162. Oznacza to, ze nieco ponad 16 procent catkowitej zmiennosci intensywnosci
eksportu zostato wyjasnione w modelu przez szybkos¢ internacjonalizacji oraz udziat kapi-
tatu zagranicznego w strukturze wtascicielskiej startupu.

Na podstawie oszacowanych parametrow regres;ji liniowej (tabela 4) mozna stwierdzi¢,
ze wiek startupu miedzynarodowego w momencie pierwszej internacjonalizacji wptywa
istotnie na na intensywnosc¢ jego eksportu (p<0.01) oraz jest z nig negatywnie powigzany.
Wsrdd startupow, te ktére pdiniej realizujg sprzedaz zagraniczng wystepuje nizsza intensyw-
nos¢ eksportu (p<0.01), co zdaje sie potwierdzac pierwszg hipoteze. Wyniki te sg zbiezne
z badaniami innych naukowcdw (Autio i in., 2000; Ciszewska-Mlinaric, 2018; Filatotchev, Ste-
phan & Jindra, 2008; Zhou, 2007). Para badaczy Fernandez i Nieto (2006) wysuneta podobne
whnioski co w niniejszym badaniu. Skonstruowany przez nich model ekonometryczny po-
twierdzit ich przypuszczenia odnosnie do tego, ze decyzja o wejsciu na rynki zagraniczne jest
pozytywnie powigzana m.in. z wiekiem przedsiebiorstwa oraz obecnoscia kapitatu zagranicz-
nego w strukturze witascicielskiej przedsiebiorstwa.

Udziat kapitatu zagranicznego w strukturze wtascicielskiej startupu miedzynarodo-
wego rowniez odgrywa istotng role strategiczng w wyjasnianiu intensywnosci eksportu
tych przedsiewziec¢. Wzrost udziatu kapitatu zagranicznego o 1 pkt. procentowy skutkuje
wzrostem intensywnosci eksportu o 0,112 pkt procentowego (p<0.05). Wyniki sg zbiezne
z badaniami przeprowadzonymi przez innych badaczy (Abdel-Malek, 1974; Armario i in.,
2008; Filatotchev i in., 2008; Peng, 2004; Sun & Hong, 2011; Wasowska, 2017). Warto
w tym miejscu przytoczy¢ rowniez wyniki badan Filatotchev iin. (2008), ktérzy to dowiedli,
ze réwnie istotnym aspektem wyjasniajgcym intensywnos$¢ eksportu w przedsiebior-
stwach z kapitatem zagranicznym jest to, Zze inwestorzy zagraniczni bardzo czesto sprawuja
piecze nad kluczowymi funkcjami zarzadczymi w tych przedsiebiorstwach.
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Przeprowadzone badania potwierdzajg dwie sposrdd trzech postawionych hipotez (zob.
tabela 5). Pierwsza hipoteza odnoszjca sie do tego, ze wiek startupu miedzynarodowego
wptywa istotnie na intensywnos¢ jego eksportu zostata zweryfikowana za posrednic-
twem regresji liniowej. Dodatkowo analiza korelacji wykazata istnienie ujemne;j relacji
miedzy szybkoscig internacjonalizacji a intensywnoscig eksportu startupu miedzynaro-
dowego (p<0,01).

Druga hipoteza dotyczyta istnienia dodatniej korelacji pomiedzy udziatem kapitatu za-
granicznego w strukturze wtascicielskiej startupu miedzynarodowego a szybkoscig jego in-
ternacjonalizacji. Hipoteza zostata odrzucona, gdyz zauwazona relacja miata kierunek
ujemny (r=-0,10) i byta nieistotna statystycznie, stad rekomendacja jest dalsze wyjasnienie
tej kwestii w kolejnych badaniach.

Trzecia hipoteza potwierdzita przypuszczenia, ze kapitat zagraniczny w startupie mie-
dzynarodowym wptywa istotnie na intensywnos$¢ jego eksportu (p<0.05), oraz obie
zmienne sg ze sobg dodatnio skorelowane (p<0.01).

Tabela 5. Weryfikacja hipotez badawczych

Hipotezy badawcze Weryfikacja Metoda weryfikacji

H1: Wiek startupu miedzynarodowego wptywa istotnie na
intensywnosc jego eksportu i jest z nim umiarkowanie (ne-| potwierdzona
gatywnie) skorelowany.

H2: Udziat kapitatu zagranicznego w strukturze wtasciciel-
skiej startupu jest pozytywnie skorelowany z wiekiem star-| niepotwierdzona | Analiza korelacji
tupu miedzynarodowego.

H3: Udziat kapitatu zagranicznego w strukturze wtasciciel-
skiej startupu wptywa istotnie na intensywnos$¢ eksportu i| potwierdzona
jest z nim pozytywnie skorelowany.
Zrédto: opracowanie wiasne

Analiza korelacji
Analiza regresji

Analiza korelacji
Analiza regresji

Jak kazde badanie empiryczne, réwniez i to nie jest wolne od swoich ograniczen. Po
pierwsze zostato ono oparte na bazie danych BEEPS, w ktorej znalazty sie tylko wybrane
przedsiebiorstwa. Po drugie, czes¢ rekordéw odnoszacych sie do pytan skierowanych do
przedsiebiorstw zostaty usuniete z powodu braku odpowiedzi (zabieg ten miat na celu wy-
branie tylko tych przedsiebiorstw, ktore posiadaty kompletne dane). Po trzecie, w modelu
uwzgledniono tylko i wytacznie dwie zmienne niezalezne, stad warto by byto w kolejnych
badaniach rozszerzy¢ model o kolejne zmienne.

Obecnie brak jest odpowiedniej liczby badan dotyczacych intensywnosci eksportu star-
tupdow miedzynarodowych. Kolejne badania powinny uwzgledniac znaczenie kapitatu zagra-
nicznego w ksztattowaniu polityki eksportowej tych przedsiewzie¢. Cze$¢ badaczy twierdzi,
ze startupy (miedzynarodowe) sg réwniez finansowane za posrednictwem kapitatu podwyz-
szonego ryzyka (venture capital), dlatego tez ciekawym zagadnieniem mogtoby sie wydawac
przeanalizowanie zaleznosci pomiedzy obecnoscig zagranicznych funduszy podwyzszonego
ryzyka (venture capital) w startupach miedzynarodowych a intensywnoscig ich eksportu. Za-
leca sie jednak, aby w dalszym modelowaniu wykorzystywac¢ wiecej zmiennych.
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Tytut i abstrakt w jezyku angielskim

The Influence of the Speed of Internationalisation and Foreign Capital on the Export Intensity:
The Case of International Startups

The main aim of the article is to present the results of research on international startups, taking
into account the importance of the speed of internationalisation and foreign capital in explaining
their export intensity based on the results from the Visegrad countries. The article, apart from
the literature review and its criticism, is based on data collected within the framework of the
BEEPS survey, which was conducted mainly among enterprises located in post-communist coun-
tries in Europe and Central Asia. After appropriate selection, 158 international startups from Po-
land, the Czech Republic, Slovakia or Hungary were finally selected. The study examined the re-
lationship between the export intensity of the international startup and the speed of its interna-
tionalisation. Moreover, the influence of foreign capital on the export intensity of international
startup was also examined. The internationalisation of startups is very rapid. Moreover, the re-
sults of the study show that the share of foreign capital in the ownership structure of the startup
is very important, as it contributes to increasing its export intensity. The article enriches the on-
going scientific discourse on the role of foreign capital and the speed of internationalisation in
international startups.

international startups; international new ventures; foreign capital; speed of in-
ternationalisation; export intensity
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