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1 Inledning

| Sverige har det sedan lange funnits ett betydande intresse for effekterna pa samhallseko-
nomin av utgdende direktinvesteringar av svenska foretag i andra lander. Dock har intresset
varit litet for att undersoka effekterna av ingdende direktinvesteringar av utlandska foretag i
Sverige. En orsak kan vara att det utléandska dgandet i Sverige var begransat fram till 1990-
talet (Henrekson och Jakobsson, 2005). Genom avregleringar och framvéxten av ny tekno-
logi har emellertid betydande infloden av utléndska direktinvesteringar &gt rum i Sverige
sedan borjan av 1990-talet. Enligt ITPS (2005) har andelen sysselsatta i utlandségda foretag
under de tva senaste decennierna okat fran knappt 10 procent till drygt 20 procent. Ekholm
(2005) redovisar att & 2003 stod utlandsagda foretag for 42 procent av exporten och 34 pro-
cent av utgifterna for forskning och utveckling (FoU). Vidare har en rad stora svenska multi-
nationella féretag blivit uppkopta. Utlandségda foretag och utléndska direktinvesteringar ar
darmed i dag av stor vikt for svenskt ndringdlivs utveckling.

Syftet med denna rapport &r att 6ka var forstéelse av de samhéllsekonomiska effekterna av
dessa utlandska direktinvesteringar genom att ge en dversikt dver den nationalekonomiska
forskning som studerar 1) drivkrafterna bakom utléndska direktinvesteringar, samt 2) vilka
effektivitetseffekter som kan forvantas pa det inhemska naringslivet i ett vardland som
mottar direktinvesteringar. Dessa fragestélIningar skall belysas, dels utifrén den teoribild-
ning som finns, och dels utifran den empiriska forskning som finns att tillga. Det kan note-
ras att spannvidden av de frégor som direktinvesteringar véacker &r betydligt storre én vad
som behandlas i denna rapport. Exempelvis kommer effekter pd arbetsmarknaden inte att
belysas narmare.

| kapitel 2 framléggs grundléaggande fakta kring multinationella foretag. Vidare beskrivs
hur nationalekonomisk forskning dels forklarar mekanismerna bakom direktinvesteringar
och multinationella foretag, dels hur vl dessa teorier fungerat konfronterade med data. |
kapitel 3 bygger vi upp en teoretisk analysram som anvands for att analysera effekterna pa
det inhemska néringdivet av ingdende direktinvesteringar. Fokus ligger pa konkurrens-
effekter, agareffektivitetseffekter och spridningseffekter. | kapitel 4 gors en genomgang av
den empiriska litteraturen om produktivitetseffekter av utlandska direktinvesteringar. Vi
redogor aven utforligt for de studier som under senare ar utforts pa svenska data. | kapitel 5
beskrivs den national ekonomiska litteraturen som behandlar frégan om huruvida utlandska
direktinvesteringar skall sirbehandlas och, om sa &r fallet, hur. Vidare ges exempel pa hur
lander med aktiv regeringspolitik pa olika sétt sokt attrahera direktinvesteringar. VVara slut-
satser redovisasi kapitel 6.
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2 Vad vi vet om direktinvesteringar — en kort
oversikt

Multinationella foretag definieras som féretag som har kontroll av mer &n 50 procent av
agandet i ett dotterbolag beléget i ett annat land. En direktinvestering av ett multinationel It
foretag ar sdledes en investering som syftar till att etablera ett majoritetsagt dotterbolag.
Multinationella foretag har kommit att bli en allt viktigare del av den globalisering som
karakteriserar utvecklingen under de tva senaste decennierna. Enligt OECD (2001) &r var
femte sysselsatt person anstélld i ett multinationellt foretag. Multinationella foretag svarar
for drygt hédlften av vérldshandeln, genom att exempelvis férdigvaror och insatsvaror
skickas mellan olika delar av koncernen (Blonigen, 2005).

En utveckling dar multinationella foretag far en allt storre betydelse ger upphov till enoro i
manga lander, eftersom dessa foretag & mer rorliga och déarmed ocksd mer kandliga for
foréndringar i ekonomiska forutsditningar an rent nationella foretag. Men samtidigt finns
det ocksdi manga lander en dnskan att attrahera utlandska direktinvesteringar, framst efter-
som multinationella foretag anses ha speciella kunskaper eller tillgangar som val utvecklad
teknologi, effektiv marknadsforing eller organisation, vilket kan leda till ett béttre utnytt-
jande av véardlandets resurser vid direktinvesteringar. For att kunna belysa frégan om ut-
landska direktinvesteringar &r onskvérda ur ett samhallsekonomiskt perspektiv, & det
nodvandigt att forstd mekanismerna bakom direktinvesteringar, vilket & syftet med detta
kapitel.

Den teoretiska litteraturen for direktinvesteringar bygger pa tankegangar framlagda av
Dunning (1977, 1981). | denna litteratur finns till exempel arbeten av Markusen (1984,
1997, 2002), Horstmann och Markusen (1992), Markusen och Venables (1998, 2000) och
Helpman (1984, 1985). En utférlig diskussion av denna litteratur finns i Barba Navaretti
och Venables (2004). For att oversiktligt beskriva denna litteratur kommer vi forst att
identifiera olika karakteristika som kannetecknar investeringar av multinationella foretag,
varvid vi visar hur teorin kan forklara dessa karakteristika.

21 Horisontella direktinvesteringar — tillgang till marknader

Ett sétt att nérma sig vad som forklarar direktinvesteringar ar alltsa att studera olika karak-
teristika som & forknippade med multinationella foretag, sk "stylized facts’. Detta illu-
strerasi Figur 1. Overst i figuren visas hur man kan hanfora dessa karakteristika till huvud-
sakligen tvatyper av teoretiska forklaringar; teorin for horisontella direktinvesteringar och
teorin for vertikala direktinvesteringar. Denna terminologi & anvandbar som ett redskap
for att forsta direktinvesteringar, men i manga fall & det svart att exakt klassificera en
direktinvestering till en viss typ. | praktiken kommer manga investeringar att innehala
element av bade horisontella och vertikala direktinvesteringar.

Varfor sker direktinvesteringar till storsta del mellan likartade, rika lander?

Studerar man direktinvesteringar & en forsta observation att det i huvudsak ar foretag fran
rikare och mer utvecklade lander som investerar i andra rika utvecklade lander. Ménga av
dessa foretag &r stora koncerner med avancerade produkter och starka varumérken, verk-
samma inom industrier som & kunskapsintensiva och hdgteknologiska. Teorin for hori-
sontella direktinvesteringar syftar till att forklara varfor en sa stor del av direktinvestering-



EFFEKTIVITETSEFFEKTER AV UTLANDSKA DIREKTINVESTERINGAR

arna sker mellan rika lander, i synnerhet inom kunskapsintensiva och hdgteknologiska
industrier (Stylized Fact 1 och Stylized Fact 2 i Figur 1).

Utgangspunkten for denna forklaring & att inom hogteknologiska och kunskapsintensiva
industrier harrér en betydande del av ett foretags kostnader fran utgifter forknippade med
att tafram nya produkter eller teknologier.

Ett stiliserat exempel

L&t oss som exempel tanka oss en hiltillverkare i ett utvecklat land som vill ta fram och
sdljaen ny bilmodell. Att ta fram denna genom &r av forskning och utveckling (FoU) & da
forknippat med betydande fasta kostnader. For att detta skall vara lI6nsamt behovs en till-
récklig stor forsaljningsvolym. En strategi foretaget kan anvanda for att na storre volymer
a att, forutom forsdljning pa den inhemska marknaden, ocksa exportera till utlandska
marknader, foretrédesvis i andra rika lander, dér kunder med tillrécklig betalningsvilja
finns.

Om det finns betydande handelshinder pa exportmarknaden, till exempel genom hoga tul-
lar pa importerade bilar eller hoga transportkostnader, kan foretaget ytterligare 6ka sin
forsajningsvolym genom att producera den nya bilmodellen for den lokala marknaden i ett
utlandskt dotterbolag.

Kunskapen om hur bilmodellen skall produceras och sdljas — dess konstruktion, design,
teknologi och varumérke — kan da ses som en immateriell tillgang som kan 6verforas till
tillverkning och foérsdljning @ven i det utlandska dotterbolaget. Direktinvesteringar blir
darmed ett sétt att utnyttja skalfordelar pa foretagsniva av sadana kunskapstillgangar,
genom att ingen duplicering av kostnaderna for dessa uppstéar vid en geografisk expansion
av produktionen. Att kunskapstillgangar & forhadlandevis létta att Gverfora internt blir
ocksa ett skdl till att véljaintern produktion, d v s att behdlla produktionen inom foretaget i
ett dotterbolag, istdllet for att anvanda lokala foretag som mellanhdnder. Genom att inte
licensiera teknologin till ett lokalt foretag minskas till exempel risken att konkurrenter far
del av foretagets teknologi eller kunskap, och kvalitetskontrollen underl&ttas.

Vid en sadan direktinvestering kommer foretaget att bedriva bilproduktion bade hemma
och utomlands — termen horisontell direktinvestering syftar datill att samma typ av aktivi-
tet, har bilproduktion, sker bade hemma och utomlands.

Foretagets bedut huruvida man skall koncentrera produktionen till hemlandet och expor-
teratill den utldndska marknaden, eller om man skall direktinvestera och producera for den
utlandska marknaden i ett utléndskt dotterbolag, kommer i detta fall att bestdmmas av hur
mycket fOretaget vinner pa att undvika handel skostnaderna vid export jamfort med forlus-
ter i skalekonomier i produktionen, da bilmodellen kommer att produceras vid flera an-
laggningar. Med produktion och utveckling samlad i hemlandet kan skalférdelar i produk-
tionen uppnas vid stora volymer, samtidigt som utveckling och produktion kan ske i néara
samarbete. Detta skall sdledes vagas mot den storre forsaljningsvolym som uppnas vid en
geografiskt separerad produktion, genom béttre tillgang till marknaden och nérhet till
kunder.

Marknadsstorlek och direktinvesteringar

| synnerhet pa stérre marknader blir nérheten till kunderna viktig, da foretaget kommer att
gora storre kostnadsbesparingar vid direktinvesteringar eftersom en storre forséljnings-
volym undviker handelskostnader. Att handelshinder kan fa ett foretag att direktinvestera
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finns det en rad exempel pa. Japanska biltillverkare har till exempel i betydande grad for-
lagt produktionen till England for att pa sa sétt undga EU:s tullbarriérer och fa tillgang till
den inre marknaden.! Detta sttds ocksé av ekonometriska studier. Brainard (1997) visar att
lokal forsdljning av dotterbolagen till multinationella féretag blir mer dominerande jamfort
med export, ju hogre handel shinder vardlandet har. Manga studier, (set ex. Brainard, 1997,
och Braconier, Norback och Urban, 2005a), finner ocksa att storleken pa marknaden —
antingen matt som storleken pa den lokala marknaden (genom vérdiandets BNP), eller métt
som vardlandets tillgang till narliggande marknader (métt som ett distansviktat métt pa
vérdlandets handel spartners BNP) okar direktinvesteringarna.® Det finns siledes ett empi-
riskt stod for teorin for horisontella direktinvesteringar.

Skatter och utbildningsniva hos véardlandet

Andra typer av véardlandskarakteristika paverkar ocksa direktinvesteringar. Braconier,
Norbéck och Urban (2005a) visar att direktinvesterar attraheras av en hdg produktivitet
hos arbetskraften i vardlandet. Shatz (2003) visar att en hog utbildningsniva har sasmma
effekt. Dessa resultat & dterigen konsistenta med teorin fér horisontella direktinvester-
ingar, givet det starka inslaget av avancerade produkter och teknologier hos multinatio-
nella foretag. Wheeler och Moody (1992) visar att institutioner och politisk stabilitet har
betydelse. Wei (2000) visar att korruption minskar intresset foér direktinvesteringar i
paritet med den investeringsminskande effekt han finner av htg beskattning. Skatters
effekter pa direktinvesteringar & dock inte helt entydigai litteraturen. Hines (1999) visar
i en oversikt att manga studier finner att en hojning av foretagsbeskattningen med 1
procent leder till en minskning av direktinvesteringarna med runt 0,6 procent. Det finns
ocksd manga exempel pa att lander ocksa anvander sig av skattesubventioner for att
lockatill sig investeringar, ibland i konkurrens med andra potentiella vardlander (OECD,
2000). Skatte- och bidragskonkurrens mellan vardlander har analyserats av bland annat
Barros och Cabral (2000) och Fumagelli (2003) som visar att det kan vara rationellt for
ett vardland att engagera sig i skattekonkurrens om direktinvesteringar, givet att andra
potentiella vardlander forsoker locka till sig direktinvesteringar pa detta satt. Deveraux
och Griffith (2002) visar att inte bara skattesatserna bor beaktas; &ven skattesystemet har
betydel se genom att avdragsmdjligheterna och skattebasen varierar, vilket bor inkluderas
i analysen. Deveraux och Griffith (2002) havdar darigenom att skatteeffekter framst
finns for foretagens diskreta lokaliseringsbeslut — d v s i vilka lander de foérlagger sina
investeringar — men havdar sedan att skatters betydelse for storleken pa dessa inve-
steringar & mer osaker.® Ett skél till det senare resultatet kan vara att multinationella
foretag kan anvanda sk internprisséttning for att flytta vinster fran hogskattelander till
|&gskattelander (set ex Bartelsman and Beetsma, 2000, och UNCTAD, 1998).

1 Fér en ytterligare diskussion, se Barba Navaretti och Venables (2005).

2 Carr, Markusen och Maskus (2001), Markusen och Maskus (2001, 2002) och Braconier, Norback
och Urban (2005b) visar dartill att bilaterala investeringar mellan lander av likartad storlek
genererar storst investeringar. Skélet &r att vid tillrackligt stora, men likartade, marknader kommer
det —givet att handelskostnader existerar — att 16na sig att forlagga produktionen pa manga
delmarknader istallet for att koncentrera den.

% Sudier dver amerikanska multinationella féretag visar att dessa tenderar att var mer kansliga for
skatteskillnader vid sina investeringsbeslut. Set ex Altshuler, Grubert och Newlon (2001) och
Desai, Foley och Hines (2002).
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Arbetsmarknadsinstitutioner

Maénga tidiga empiriska studier finner inget, eller endast svagt, stod for att direktinvester-
ingar paverkas av |onekostnader. Aterigen & detta vad som forvantas utifrén bilden av
direktinvesteringar som horisontella, marknadstkande investeringar mellan utvecklade
lander med likartade |6nekostnader.

Né&gra nyare studier ger en delvis annan bild. Bognanno m fl (2005) visar att amerikanska
dotterbolag till multinationella foretag stér for en mindre del av koncernens totala forsalj-
ning desto hdgre den genomsnittliga |onekostnaden i vardlandet &r, jamfort med nivan pa
dennai USA. Braconier m fl (2005a) anvander |6ner for yrken med olika utbildningskate-
gorier av arbetskraft och finner aven hér att 16ner paverkar amerikanska och svenska mul-
tinationella foretags investeringsbeslut. Den senare studien diskuteras mer detaljerat i ka-
pitel 2.2 som diskuterar teorin for vertikala direktinvesteringar. Bognanno m fl (2005)
finner vidare att ingtitutioner pa arbetsmarknaden spelar roll for investeringsbesluten och
att amerikanska investeringar ar storre i vardlander med mer decentraliserad |6neséttning,
dar det ocksa ar lattare att fristélla arbetskraft. | en studie av direktinvesteringar mellan
nitton lander i Véast- och Osteuropa visar likasd Smarzynska Javorcik och Spatarareanu
(2005) att |ander med flexibla arbetsmarknader tar emot mer direktinvesteringar.’

Ar multinationella féretag mer effektiva an rent nationella féretag?

Senare forskning har visat att det &r effektiva foretag som har mest att vinna pa marknads-
Okande direktinvesteringar. Helpman, Melitz och Yeaple (2004) finner till exempel att
multinationella foretag tenderar att dominera industrier dér spridningen i produktivitet &r
storre. En rad studier visar ocksa att multinationella foretag, generellt sett, har en hogre
produktivitet &n rent nationella foretag, d v s multinationella foretag kan skapa en stdrre
produktion ur en given mangd resurser an nationella foretag.

Genom att jamfdra féretag i hemlandet med multinationella foretag (dér foretagets huvud-
kontor &r belaget) visar till exempel Barba Navaretti och Castellani (2003) att foretag som
direktinvesterar & mer effektiva an rent nationella foretag som inte har nagon utlandsverk-
samhet (men som i 6vrigt innehar likartade egenskaper som de investerande féretagen).
Men det & ocksa sa att né&r man jamfor dotterbolag till multinationella foretag med natio-
nellaforetag i vardlandet for direktinvesteringarna, finner man att dotterbolagen till multi-
nationella foretag & mer effektiva. Barba Navaretti och Venables (2004) redovisar att
manga studier finner att arbetsproduktiviteten i multinationella foretag & runt 70 procent
hogre an i inhemska, nationella foretag. Kontrollerar man sedan for de kdnnetecken som &r
typiska for multinationella foretag — att de ar storre, att de anstéller mer kvalificerad arbets-
kraft, att de producerar mer avancerade produkter, att de & mer forskningsintensiva och
mer kapitalintensiva — finner man att multinationella foretag fortfarande & mer effektiva
an nationella foretag, &ven om skillnaden & betydligt mindre.

Att skillnaden i produktivitet mellan inhemska och multinationella foretag tenderar att
forsvinnaom man i en statistisk analys kan kontrollera for de skillnader i métbara karakte-
ristika som finns mellan inhemska och multinationella foretag, skall inte forstas som att
multinationella foretag & oviktiga for ett vardland. Multinationella foretag kan tillfora ett

* Dragkampen om bil produktion inom GM-koncernen mellan SAAB i Trollhéttan och Opel i
Russelsheim illustrerar vikten av [6nekostnader och arbetsmarknadsinstitutioner, dar till exempel
diskussioner om arbetstidsforlangningar eller direkta |6nesénkningar fordes. Lommerud mfl (2003)
samt Lommerud mfl (2005) analyserar mer i detalj hur handels- och investeringsliberaliseringar
paverkar |6neforhandlingar, lokaliseringsbesiut och gransiver skridande uppkap.
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vardland kunskap och produktionsmetoder som véardlandets inhemska foretag inte har.
Genom att de anstéller mer kvalificerad arbetskraft, producerar mer avancerade produkter,
ar mer forskningsintensiva och mer kapitalintensiva, kan vardlandets resurser anvandas
mer effektivt. Vardlandseffekter av direktinvesteringar diskuteras mer ingaende i kapitel 3.
Produktivitetseffekter av utlandska direktinvesteringar diskuteras vidare i kapitel 4.

2.1.1 Gransotverskridande uppkop

Det bor noteras att teorin for horisontella direktinvesteringar huvudsakligen &r utvecklad
for sk greenfield investeringar eller nyintrade, dar en ny anldggning byggs och tasi bruk i
vardlandet. | motsats till detta har direktinvesteringar pa senare ar i allt storre grad skett
genom gransoverskridande uppkop (Stylized Fact 3 i Figur 1). | Sverige har exempelvis
stora svenska foretag som Volvo Personvagnar vergatt i Fords &go, och Saab Automobile
ags numera av GM. Andra exempel & Pharmacias fusion med Upjohn och Astras med
Zeneca.

Effektivitetseffekter

En begynnande litteratur har borjat undersoka drivkrafterna for och effekterna av gréans-
dverskridande uppkdp.® En utvecklad analys for horisontella direktinvesteringar som expli-
cit undersoker drivkrafterna for gransoverskridande uppkop ger delvis nya insikter. Nor-
back och Persson (2005b) visar att multinationella féretag tenderar att anvanda uppkop for
att ta sig in pa en marknad i situationer da inhemska foretag har strategiskt viktiga till-
gangar, som exempelvis ett starkt distributionsnét eller lokala tillstand. Vidare framkom-
mer att komplementariteten mellan de lokala tillgangarna och det multinationella foreta-
gets specifika tillgangar &r viktig. Exempelvis & ett uppkop mer troligt om det multinatio-
nella foretaget kan anvanda sin 6verlagsna teknologi i produktionen och kombinera denna
med ett effektivt lokalt distributionsnét. Ett antal empiriska studier visar ocksa att forvarv
historiskt sett utgjort en viktig del for en effektiv omstrukturering av olika industrier. Mak-
simovic och Phillips (2001) finner i en mycket omfattande studie av effekter av &garbyten
av produktionsanlaggningar i amerikansk tillverkningsindustri aren 1974 till 1992, dér rena
forvarv utgor en stor andel, att dessa dgarbyten innebar att &gare med 13g effektivitet sdlde
produktionsanlaggningar till dgare med hog effektivitet, vilket skapade produktivitetsvins-
ter. PA samma sétt innebér gransoverskridande forvarv att foretagsspecifikatillgangar byter
agare frén inhemskt till utlandskt &gande. Eftersom multinationella foretag innehar starka
foretagsspecifika tillgangar (sdsom teknologi, organisation eller marknadsforing) & det
mojligt att synergieffekter uppstar nar det uppkopta inhemska foretagets tillgangar kombi-
neras med tillgangar &gda av det utlandska multinationella foretaget. Men gransoverskri-
dande forvarv kan ocksa vara drivna av viljan att eliminera en lokal konkurrent och dar-
igenom ¢©ka foretagets marknadsmakt (Norbéack och Persson, 2005b). En modell dér di-
rektinvesteringar kan ske genom uppkdp med potentiella synergier diskuteras mer detal-
jerat i kapitel 3 nedan.

® Set ex Bertrand och Zitouna (2005a), Bjorvatn (2004), Das och Sengupta (2001), Falvey (1998),
Ferrett (2005), Gorg (2000), Head och Reis (1997), Horn and Persson (2001), Klimenko och Saggi
(2006), Lommerud m fl (2006), Mattoo, Olarrega, och Saggi (2004), Neary (2003), Nocke och
Yeaple (2004), Norbéck and Persson (2002, 2004, 2005a,2005b), Saggi och Yildiz (2006), Sraume
(2003), och Yildiz (2003). Bland empiriska uppsatser som undersoker detta fenomen finns Evenett
(2003), Bertrand och Zuniga (2006), Gugler mfl (2003), Hijzen, Gorg och Manchin (2005),
Jovanovic och Rousseau (2002a, 2002b) och Blonigen (1997).
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Hoga handelshinder kan leda till inhemska konkurrenshdmmande forvarv

| litteraturen om horisontella, marknadssokande direktinvesteringar i form av nyintréde
framkom att dessa delvis var drivna av méjligheten att undvika handel skostnader. Samti-
digt visar Horn och Persson (2001) och Norbéck och Persson (2004, 2005a) att hdga han-
delshinder inte nddvandigtvis leder till direktinvesteringar av utlandska foretag, om di-
rektinvesteringen sker genom ett forvarv av lokala foretag. Pa en starkt koncentrerad
marknad kan istéllet starka inhemska konkurrenter ha intresse av att kdpa upp andra in-
hemska foretag, i syfte att hindra utlandska foretag att etablera sig genom uppkop. Sadana
"blockerande” eller forhindrande forvary ar sarskilt 16nsamma om handelshindren ar héga
samt om kostnaderna for att etablera nya anléaggningar & hoga. Vid forhindrande uppkop
tvingas da utlandska foretag till kostsam export till den lokala marknaden, vilket medfor att
inhemska uppkop har en monopoliserande effekt. Slutsatsen skulle hér vara att héga han-
delshinder kan ledatill farre direktinvesteringar — inte fler.

En dutsats fran dessa modeller &r att i en globaliserad véarld dar handeln med varor och
tjanster i alt stérre grad liberaliserats, bor forutsattningarna for gransdverskridande uppkop
ha 6kat genom att incitamenten for hindrande inhemska férvarv & mindre. Detta & ocksa
konsistent med den allt tydligare bilden av uppkop som den dominerande typen av direkt-
investeringar. Hijzen, Gorg och Strobl (2005) finner ocksa att antalet gransdverskridande
uppkop dkar vid minskade handel shinder.

Men det finns naturligtvis andra foérklaring till att gransoverskridande uppkép okat paral-
lellt med handelsliberaliseringar. Ett skél &r att regional integration, som exempelvis ska-
pandet av den inre marknaden inom EU och bildandet av NAFTA, i sig leder till storre
marknader, vilket generellt gynnar direktinvesteringar.

2.2 Vertikala direktinvesteringar — tillgang till billiga
produktionsfaktorer

Teorin for horisontella direktinvesteringar forklarar varfor samma typ av produkter produ-
ceras lokalt av multinationellaforetag i olika delar av vérlden. Bilproducenter tillverkar till
exempel samma bil i flera fabriker vérlden 6ver. Med lokal produktion kan de multinatio-
nella foretagen undvika handelskostnader och na en storre forsajningsvolym. Pa stora
marknader med hdg betalningsvilja hos konsumenterna blir dérigenom direktinvesteringar
|6nsamma, trots stora investeringskostnader. Denna teori kan alltsd anvandas som férklar-
ingsmodell for det monster vi observerar med betydande investeringsfléden mellan rika
lander.

Produktionsnatverk med forgreningar 6ver manga lander

Alla direktinvesteringar kan dock inte forklaras utifran horisontella direktinvesteringar.
Som visasi Figur 1 & det sa att produktionsprocessen inom multinationella foretag i allt
hogre grad karakteriseras av produktionsnétverk dér olika delar av produktionsprocessen
aerfinns i olika lander. (Stylized Fact 4 i Figur 1). Denna typ av direktinvesteringar dar
produktionsprocessen, eller vardekedjan, splittras upp i olika delar for att utnyttja skillna-
der i faktorpriser mellan lander, eller regioner, bendmns vertikala direktinvesteringar.

Genom att dela upp produktionsprocessen sa att foretagets olika aktiviteter splittras upp
geografiskt kan man minska sina produktionskostnader. Eftersom den intensitet med vilken
foretaget anvander olika produktionsfaktorer skiljer sig &, 16nar det sig att férlagga pro-
duktion som intensivt anvander lagutbildad arbetskraft i utvecklingslander dér arbetskraft
med l&gre utbildning &r relativt billig. Aktiviteter som intensivt anvander hégutbildad ar-
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betskraft forlaggs i utvecklade lander som har god tillgang pa hogt utbildad arbetskraft. |
vart exempel med biltillverkning kan man forestélla sig att FoU sker i utvecklade lander
med kompentent arbetskraft, medan produktionen av olika komponenter till bilen kommer
att forlaggas (eller kdpas fran externa tillverkare) i lander med |&ga produktionskostnader,
varvid sammanséttningen av bilen kommer att ske néra kundmarknaden.®

Utvecklingsl&andernas andel av direktinvesteringarna okar

Det finns en rad tecken som pekar pa att sddana vertikala direktinvesteringar okat i bety-
delse under det senaste decenniet. Ett skdl & aterigen den liberalisering av handeln som
pagdtt, vilket gynnat en fragmentisering av produktionen i ett multinationellt foretag efter-
som kostnaderna for att transportera fardigvaror och insatsvaror mellan koncernens olika
delar bel&gna i olika lander minskat. Stora lénder som Kina och Indien med en betydande
mangd lagre utbildad arbetskraft har ocksa alltmer integreratsi vérldsekonomin. Empiriska
studier pa handelsfloden visar ocksa att insatsvarornas andel av varldshandeln har okat (se
t ex Yeats, 1998). D& multinationella foretag star for en betydande del av varldshandeln,
tyder detta pa att man inom dessa foretag allt mer borjar organisera om produktionen geo-
grafiskt. Det & ocksa sa att aven om utvecklingslander historiskt sett fatt en mindre del av
de samlade direktinvesteringarna, sd har denna andel successivt okat Gver tiden. Barba
Navaretti och Venables (2004) visar att utvecklingsléndernas andel av direktinvestering-
arna Okat fran runt 0,5 procent i borjan av 1970-talet till runt 15 procent i slutet av 1990-
talet. (Stylized Fact 5 i Figur 1). Nyare studier som Hansson, Mattaloni and Slaughter
(2005) och Y eaple (2003a) visar ocksa att vertikala direktinvesteringar blivit allt viktigare
for att forklara det aggregerade investeringsmonstret.

Lonekostnader paverkar direktinvesteringar

Braconier, Norback och Urban (2005a) studerar sambandet mellan direktinvesteringar av
svenska och amerikanska foretag och l6énekostnader genom att anvanda I6ner for ingenjo-
rer och verkstadsmekaniker fran Pricing and Earnings Around the Globe, utgiven av
Union Bank of Switzerland (UBS), dér ingenjorers |6ner forvantas spegla lonenivan for
kvalificerad arbetskraft, medan I6ner for verkstadsmekaniker férvantas spegla lonenivan
for mindre kvalificerad arbetskraft.” Genom att anvénda |énekostnader for flera yrken med
olika utbildningsnivaer, istdllet for genomsnittliga I6nekostnader som tidigare anvants i
litteraturen, kan deras studie ses som ett indirekt test av teorin for vertikala direktinvester-
ingar.

Analysen visar att tkade |6nekostnader fér mindre kvalificerad arbetskraft har en negativ
effekt pa direktinvesteringar, oavsett hur dessa méts och oavsett om svenska eller ameri-
kanska foretag undersoks. Mindre intuitivt & emellertid att 6kade |6nekostnader for ingen-
jorer Okar direktinvesteringarna. Detta & emellertid konsistent med den alménna jam-
viktsteori som ligger bakom teorin for vertikala direktinvesteringar och kan tolkas som att
foretag investerar mer i lander med relativt riklig tillgang pa mindre kvalificerad arbets-
kraft. | sddana lander kommer l6nerna for mindre kvalificerad arbetskraft att vara relativt
I&g enligt lagen om tillgang och efterfrédgan. Men av detta foljer att ersattningen for kvalifi-

® Ekholm, Forslid och Markusen (2003) analyserar direktinvesteringar som syftar till att anvénda
vardlénder som plattform for export.

" Dessa yrken &r relevanta for modern industriproduktion och medger en standardiserad jamférelse
av timlénekostnader mellan ett stort antal lander och 6ver en I&ng tidsperiod. Vidare kontrolleras
&ven for individens karakteristika sisom alder, erfarenhet och familjesituation.
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cerad arbetskraft ocksa blir relativt hog (eftersom relativt riklig tillgang pa mindre kvalifi-
cerad arbetskraft med nddvandighet innebér relativ knapphet pa kvalificerad arbetskraft).?

| synnerhet foretagens export tillbaka till hemlandet eller till tredje marknader, men &ven
import av insatsvaror, paverkas i hog grad av 16nekostnader, vilket &r i linje med teorin for
vertikala direktinvesteringar. Resultaten visar ocksd att horisontella direktinvesteringar, i
termer av foretagens forsdjning till den lokala marknaden, paverkas av |6nekostnader,
vilket indikerar att |6nekostnader ocksa &r betydelsefulla for investeringar mellan utveck-
lade lander. Skélet till detta kan vara att |6nekostnader i htg grad paverkas av faktorer som
beskattning, semestervillkor, arbetstid och facklig organiseringsgrad och inflytande tver
I6nerna, vilket & i linje med Bognanno mfl (2005) som diskuterats ovan. Lander med
relativt lika tillgangar pa arbetskraft, och som darigenom bor ha en likartad |6nestruktur,
kan da anda ha ganska olika arbetskraftskostnader.

2.3 Sammanfattning

Utlandska direktinvesteringar kan sigas ha tva huvudforklaringar. Bada utgdr ifrén att
multinationella foretag har speciella kunskaper eller tillgangar sdsom teknologier, produk-
tionsprocesser, varumérken eller organisationsstruktur, och att dessa féretag kan na en
storre avkastning pa sinatillgangar genom att investera utomlands.

* Horisontella direktinvesteringar syftar till att komma néarmare marknaden och kun-
derna och dérigenom undvika olika typer av handelskostnader férknippade med export
till vardlandet.

* Vertikala direktinvesteringar syftar till att minska produktionskostnaderna genom
splittra upp produktionsprocessen geografisk for att utnyttja skillnader i faktorpriser
mellan olika vérdlander.

| de flesta studier visar sig marknadsstorleken vara den mest betydelsefulla faktorn. Detta
indikerar att multinationella foretags investeringar till storsta delen kan forklaras som hori-
sontella direktinvesteringar. Men horisontella eller vertikala motiv behdver inte vara 6mse-
sidigt uteslutande, utan kan ocksa vara komplementéra. | manga fall kommer foretags in-
vesteringsstrategier att styras bade av behovet att minska produktionskostnader och beho-
vet att nd narhet till kunderna.

La oss dutligen visa i vart stiliserade exempel med biltillverkning hur olika typer av
direktinvesteringar kan samverka. Om féretaget forldgger produktionen av insatsvaror till
ett land dar mindre utbildad arbetskraft kan anstéllas till 1aga l6ner, kommer detta att sinka
fOretagets totala produktionskostnader. Detta kommer att ledatill att bilmodellen kan séljas
till ett 1&gre pris och ¢ka forsdljningen. Med en 6kad konkurrenskraft blir I6nsamheten av
att investera i en produktionsanl &ggning néra marknaden ocksa stérre. Detta kommer i sin
tur att 6ka mojligheten att sékerstéllaintékter for utvecklingsarbetet av bilmodellen.

Den hér typen av komplementariteter mellan olika typer av direktinvesteringar inom pro-
duktionsnétverk analyserasi Y eaple (2003Db).

8 En annan férklaring till att hégre |6ner for ingenjorer attraherar direktinvesteringar skulle kunna
vara att det finns en internationell arbetsmarknad for ingenjorer och att I16nevariation indikerar
skillnader i kvalitet. Den statistiska analysen kontrollerar dock i viss man for kvalitetsskillnader
genom att kontrollera for en mangd karakteristika for vardlandet. Den statistiska analysen visar
ocksa att direktinvesteringarna kar med vardlandets storlek, marknadspotential,
arbetsproduktivitet och handel shinder, men minskar med dess avstand fran hemlandet.
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3 En analysram for vardlandseffekter av utldndska
direktinvesteringar

Vilka &r da effekternai ett vardland som mottar direktinvesteringar? Att generellt svara pa
fragan om ett vardland vinner eller forlorar pa direktinvesteringar & problematiskt, efter-
som ett svar maste tai beaktande vad alternativet till direktinvesteringar &ar. Lat ett exempel
belysa detta: anta att ett svenskt foretag kdps upp av ett utlandskt foretag och att det efter
uppkopet visar sig att de utldndska dgarna genomfor stora rationaliseringar och arbetskraft
sags upp. Om betydande arbetslGshet rader sa att fristalld arbetskraft har svart att fa nya
jobb, kan svaret vara att fortsatt inhemskt dgande vore att foredra om vi jdmfor med den
situation som radde vid tiden fore uppkopet. Men om fortsatt svenskt &gande skulle inne-
bara att foretaget kommer pa obestand, till exempel genom en hardnande internationell
konkurrens, och darfér kommer att laggas ned, blir svaret att vi trots alt skulle foredra ett
utlandskt uppkap.

Med detta i atanke skall vi analysera tre olika mekanismer genom vilka utlandska direkt-
investeringar kommer att paverka vafarden i ett véardland: produktmarknadskonkurrens-
effekter, agareffektivitetseffekter och spridningseffekter till aktorer utanfor det investeran-
de foretaget. Dessa kan sedan anvéndas for att utvardera huruvida direktinvesteringar &r
Onskvéarda ur ett samhallsekonomiskt effektivitetsperspektiv.

3.1 Produktmarknadskonkurrenseffekter och
agareffektivitetseffekter

Vi kommer hér att beskriva en direktinvesterings modell som bygger pa Norback och Pers-
son (2005b). Vi benamner denna modell Nyintrédes-Uppkops Modellen (NU-Modellen).
Fordelen med denna modell &r att den pa ett enhetligt sétt inkorporerar konkurrenseffekter,
agareffektivitetseffekter, och spridningseffekter av utldndska direktinvesteringar. En ytter-
ligare fordel med denna modell &r att den, till skillnad fran en stor del av den tidigare litte-
raturen, analyserar en situation dar multinationella foretag kan véja mellan att investera
genom att kdpa upp ett inhemskt foretag eller att sétta upp en ny anldggning, en sk green-
field investering eller nyintréde. Detta har ett varde, eftersom vi i den tidigare genom-
gangen av litteraturen har funnit att en sa stor del av direktinvesteringarnaidag sker genom
grénsoverskridande uppkop.

Vi forenklar analysen sdtillvida att det ursprungligen endast finns ett inhemskt foretag pa
den inhemska marknaden. Marknaden & sdledes initialt ett inhemskt monopol som nu
oppnas upp for direktinvesteringar fran ett flertal likartade utlandska foretag. Vi antar
ocksa att det finns inhemska konsumenter av den vara eller tjanst som marknaden tillhan-
dahdller. Vidare finns en grupp aktiedgare till det inhemska foretaget. Vi bortser fran
effekter pa loner som ligger utanfor denna utrednings uppdrag. For att forenkla antar vi att
export till marknaden inte & mdjlig. Det skall dock noteras att dessa férenklade antagan-
den inte har ndgon fundamental inverkan pa de resultat som vi presenterar i denna sektion.

Inom var modell definieras valfarden i vardliandet som ett sammanvagt matt bestdende av
summan av de inhemska konsumenternas nytta och den avkastning de inhemska aktie-
dgarna erhdller. Vafardseffekterna av direktinvesteringar beskrivs sdledes av hur konsu-
menter och aktiesgare paverkas.
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Inom litteraturen argumenteras for att ett uppkdp ar ett snabbt sitt att kommain pa en ny
marknad och fa tillgang till lokala strategiskt viktiga tillgangar sdsom lokala distributions-
nat. Nyintrade, dar nya anléggningar skall startas upp antas ta langre tid. Man kan darfor
ténka sig en sekvens av handelser, modellerat som ett spel, dar de utlandska foretagen 18g-
ger bud pa det inhemska foretaget, vilket kan acceptera eller forkasta uppkdpsbuden. Om
ett bud accepteras, kommer ett av de utldndska foretagen att kdpa det inhemska foretaget
till ett pris S, dérefter kan dvriga utlandska foretag investerai nya anlaggningar till en fast
kostnad G. Om inget uppkdp sker har alla utlandska foretag mojlighet att investerai nyin-
trade. Slutligen interagerar foretagen pa en oligopolistisk produktmarknad, dér antalet fére-
tag ar tillrackligt litet for att de genom sitt agerande kan paverka konsumentpriserna.

En grafisk 16sning av modellen presenterasi Figur 2. Figuren visar tre diagram i vilka den
horisontella axeln beskriver storleken pa potentiella synergieffekter vid ett utlandskt upp-
kop y . Som argumenterats for ovan & en forklaring till varfor multinationella foretag
existerar att de besitter foretagsspecifika kunskapstillgangar. Parametern y visar storleken
pa de synergier som uppstar nar det inhemska foretagets tillgangar (vilka kan besta av ett
distributionsnét eller kunskap om den lokala marknaden) kombineras med det kdpande
multinationella foretagets tillgangar (vilka kan ténkas vara ett globalt produktionsnétverk
eller ett kant varumarke). Vi antar dad att om y &r lika med ett finns inga sddana synergier

da alla foretag pa marknaden, saval utlandska som det inhemska, anvander det inhemska
foretagets tillgangar lika val. For y mindre &n ett innebér ett utlandskt uppkop samre

agare, da utlandska égare anvander det inhemska foretagets tillgangar mindre effektivt. Om
y & storre én ett finns positiva synergier, och utlandska dgare kommer att anvénda det

inhemska foretagets tillgangar mer effektivt.

For att (i) illustrera valfardseffekter av utlandska direktinvesteringar, men ocksa (i) illu-
strera hur dessa kan skilja sig mellan granstverskridande uppkop och direktinvesteringar i
nya anlaggningar, delar vi in analysen i tva steg.

3.1.1 Utlandska direktinvesteringar i nya anlaggningar

L&t oss starta analysen med ett fall dar gransoverskridande uppkop g & majligt. De ut-
landska foretagen kan nu endast investera i nya anldggningar. Lat oss definiera vardet av
det inhemska foretaget i den monopolsituation som rader fore en eventuell utlandsk direkt-
investering som, V, =7, (i) déar 7,(i) betecknar det inhemska foretagets monopolvinst
och dér subindexet i visar att vinsten for det inhemska foretaget avses, samt indexeringen
inom parentes visar att det inhemska foretaget behdller sinatillgangar.

For att en utlandsk investering nu skall vara Ionsam maste produktmarknadsvinsten vid
nyintréde 7 (i) 6verstiga den fasta kostnaden G, vilken férutom investeringskostnaden

for en ny anléggning kan ténkas avspegla kostnader for olika typer av anpassning till
vérdlandets regelsystem, eller kostnader for inhdmtandet av olika typer av information om
marknaden. Genom att utnyttja sina kunskapstillgangar som utvecklad teknologi, effektiv
marknadsforing eller global organisation, kan de utlandska foretagen na en tillracklig for-
sdjningsvolym for att bara den fasta investeringskostnaden. Vi kan darigenom gora var
forsta observation:

Observation 1: Ur NU-Modellen foljer att utlandska direktinvesteringar kommer aga rum
om och endast om ett utléandskt féretag ar tillrackligt effektivt och om kostnader na forknip-
pade med nyintradet ar tillrackligt 1aga.
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Denna observation visar pa tva viktiga marknadsmekanismer:

i Marknaden tenderar att premiera effektiva foretag och sla ut ineffektiva foretag. Detta
gor att ett land gynnas av att vara Oppet mot utlandska direktinvesteringar, da majlig-
heten till effektivare produktion i landet okar. For ett litet land torde dessa effekter
vara stora da sannolikheten att det lilla landets foretag skall vara véarldsledande i
manga sektorer i varldsekonomin maste anses liten.

il Hogaintrédesbarridrer for utléandska direktinvesteringar kan blockera framvéxten av en
effektiv produktion i landet. Atgarder for att minska dessa intrédesbarrizrer kan vara
motiverade, om kostnaderna for sddana atgarder &r 1aga. Exempelvis kan olika typer av
standardiseringar, harmoniseringar och forenklingar av regelverk vara viktiga. Vidare
torde &ven dtgarder vilka syftar till att minska informationsproblemet for utlandska
agare vara motiverade. Dessa aspekter diskuteras ndrmarei Kapitel 5.1.1 och 5.1.2.

L&t oss nu vanda oss till vafardeffekternai de fall da den utlandska direktinvesteringen
sker. Lat oss borja med effekten pa de inhemska aktiedgarna. Det inhemska foretaget
kommer att mista sin monopolstallning, dess vinster minskar och aktiedgarna forlorar sdle-
des pa liberaliseringen. Detta illustreras i Figur 2(i) som en forandring nedét av vardet av

det inhemska foretaget frén v, till v, , dar v, = 7, (i) betecknar den produktmarknadsvinst
det inhemska foretaget far under direktinvesteringar genom nyintréade.

Konsumenterna daremot vinner pa liberaliseringen. Detta av tva skél. Dels bryts det in-
hemska monopolet upp och konkurrensen okar, vilket kommer att minska konsument-
priserna pa den vara eller tjanst som marknaden tillhandahdller. Dels kommer varan eller
tjansten att produceras effektivare genom att ny teknologi, nya produktionsmetoder eller
organisation kommer att anvandas. Det senare leder till 1&gre priser och/eller hdgre kvali-
tet. Detta illustreras i Figur 1(iii) som en forandring uppét av vérdet av konsumentnyttan

fran KO() till KO(i) .
Vi kan sammanfatta med fdljande slutsats:

Observation 2: Ur NU-Modellen foljer att utlandska direktinvesteringar i form av nyin-
trade kan gynna konsumenterna, dels genom att produktmarknadskonkurrensen dkar och
dels genom att mer effektiva dgare kommer in pa den inhemska marknaden. Vidare foljer
att utléandska direktinvesteringar i form av nyintrde kan skada de inhemska aktiedgarna
genom att produktmarknadskonkurrensen okar.

3.1.2 Direktinvesteringar genom gransoéverskridande uppkép

L&t oss nu anta att de utlandska foretagen har mojlighet att kdpa upp det inhemska foreta-
get. Figur 2(i) visar nu att huruvida ett uppkop kommer att ske blir direkt avhangigt av
nivan pa synergierna vid ett agarbyte. Den horisontella kurvan Vv, visar det inhemska
foretagets reservationspris. Detta ar saledes den produktmarknadsvinst det inhemska fére-
taget f&r om man behdller sitt foretag, och alla utlandska foretag direktinvesterar genom
nyintréde, betecknad v, = 7, (i) . Den uppétlutande kurvan v.; = 7, (m) — [7Z'N - G] ar
ett multinationellt foretags vardering av att kopa upp det inhemska féretaget, dv s den
vinst man far som kopare 7, (M), minus den vinst man f&r om man inte kdper och det

® Konsumentnyttan definieras som konsumentéverskottet, d v s skillnaden mellan konsumenternas
totala betalningsvilja for en viss mangd varor eller tjanster och vad de faktiskt betalar.
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inhemska foretaget behaller sitt foretag, d v s vinsten av nyintréde och investering i en ny
anléggning, 7, (i) —G. L& oss bendamna Vv,; som ett utlandskt foretags uppkopsvarde-

ring.

Uppkopsvarderingen V,; Okar i graden av synergier y, eftersom koparens produktmark-
nadsvinst kommer att vara hogre ju mer effektiva tillgangar man har till sitt férfogande.
Den andra uppétlutande kurvan v, = 7, (M) — [7ZN (m) — G] visar hur de multinationella

foretagen vérderar det inhemska foretaget, givet att en utlandsk rival annars kommer att
kopa upp det inhemska foretaget. Lat oss darfor bendmna v, som en forhindrande vér de-

ring.

Ineffektiva utlandska uppkop

Figur 1(ii) visar nu att om synergier kan realiseras vid ett dgarbyte sker ocksa utlandska
uppkop. Andra resultat & kanske mer dverraskande. Modellen ger i allménhet en nedre

grans for nivan pa synergierna for att ett uppkop skall vara lénsamt ;(* , men visar samti-

digt att ineffektiva utlandska uppkop kan uppstai jamvikt, dér de utlandska dgarna & samre
pa att skota det inhemska foretaget an de ursprungliga inhemska dgarna. Skalet till att ett
ineffektivt uppkop kan vara lénsamt fér de sémre utlandska &garna & den 6kade koncent-
ration pd marknaden som uppstar nar det inhemska foretaget slas samman med det
kopande utléndska féretaget. Med hogre priser for konsumenterna skapas en vinst som
racker for att betala de inhemska égarna deras reservationspris, samtidigt som det képande
foretagets totala vinst blir hdgre &nh om man genomfort en investering genom att etablera
en ny anléggning vid nyintréde. Dettaillustreras i figuren av att utldndska uppkdp kan ske

n& y & mindre &n ett.

Ineffektiva uppkop tenderar att leda till okade konsumentpriser av tva skal: Dels minskar
produktiviteten i det uppkdpta foretaget, vilket kommer att leda till att jamviktspriset pa
efterfrdgade varor eller tjanster pd marknaden stiger. Dels medfor det utlandska uppkopet
en Okning av koncentrationen pa marknaden, eftersom det inhemska foretaget slas samman
med det kdpande utlandska foretaget. Den 6kade koncentrationen minskar konkurrensen pa
marknaden, vilket leder till ytterligare hojda konsumentpriser. Detta illustreras i
Figur 1(iii) som en diskret forandring neddt av konsumentéverskottet fran KO(i) till KO(m)

vid punkt A, dar ett uppkop sker vid synerginivan y .

De inhemska aktiedgarna kommer dock inte att forlora pa ett ineffektivt uppkop eftersom
den utldndske kdparen kommer att betala (obetydligt mer &n) den inhemska séljaren reser-
vationspris S=V, .

Om vi lagger ssmman effekterna, skulle det hér kunna vara samhéllsekonomiskt motiverat
att forbjuda utlandska uppkdp (men mojligtvis tillata direktinvesteringar genom nyintrade),
eftersom konsumenterna forlorar genom prishdjningar, samtidigt som aktiedgarna inte gor
nagra betydande vinster av att sédlja.

Utlandska uppkdp med stora synergier

Vad hander da om synergier uppstér vid ett agarbyte? En forsta effekt ar att det inhemska
foretagets resurser och tillgangar kommer att anvandas mer effektivt. Med lagre produk-
tionskostnader kan det uppkopta foéretaget konkurrera mer aggressivt, vilket leder till 18gre

konsumentpriser. Detta illustreras av att konsumentdverskottet vid ett uppkdp KO(M)i
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Figur 1(ii) kommer att cka med nivan pa synergierna y . Vid nagon punkt B kommer
effektivitetsvinsterna genom en hog produktivitet i det sammanslagna foretaget att upp-
vaga den Okade koncentration som uppkopet medfér, varvid konsumenterna kommer att
vinna pa att utlandska uppkap tillats. For konsumenterna skulle en politik som inte bara
tillat direktinvesteringar genom nyintréde, utan ocksa tillat utlandska uppkop, vara att fo-
redra.

Faktum & att &ven aktiedgarna kommer att vinna pa att silja, eftersom de utlandska ko-
parna & villiga att betala mer @n aktiedgarnas reservationspris. Detta illustreras av att de

utléndska foretagens forhindrande vérdering V., & storre an reservationspriset v, vid stora

synergier. Anledningen &r att vid stora synergier kommer ett foretags marknadsposition
som kopare att vara stark, varvid vinsten som kopare 7, (M) & stor. Samtidigt blir

vinsten av investeringar via nyintrade 7z, (m) —G 1&g, eftersom en rival genom ett upp-

kop innehar det inhemska foretagets tillgangar, vilket ger en svag marknadsposition. Dessa
effekter blir allt starkare ju storre synergierna &r, vilket illustreras av att den férhindrande
varderingen Vv,,,, stiger brantare én uppkopsvérderingen v,; i Figur 1(i).

De utléndska féretagen hamnar i en "budstrid” dér foretagens betalningsvilja avspeglar
savél den starka viljan att bli kopare som radslan att std som férlorare. Denna budkonkur-
rens leder till att det siljande inhemska foretaget kan fa hela det Gverskott som skapas av
uppkopet. Uppkopspriset blir sdledes S=V,,,. | Figur 1(i) ser vi att detta gynnar de in-
hemska aktiedgarna, eftersom uppkdpspriset S =V, dverstiger aktiedgarnas reservations-

pris v, . Genom synergierna kan uppkopspriset bli s hogt att de inhemska aktiedgarna till

och med kompenseras for den vardeforlust som uppstar genom att det inhemska monopol et
bryts, vilket intréffar om uppkopspriset S=Vv,, Overstiger monopolvérdet V, .

Sammanfattningsvis har vi foljande resultat:

Observation 3: Ur NU-Modellen foljer att utlandska uppkop kan dka ett vardlands vélfard
om synergieffekterna vid utlandska uppkop ar tillrackligt stora, genom att (i) den dkade
produktiviteten i det sammanslagna foretaget tenderar att omsattas i lagre konsument-
priser, (ii) genom att en budkonkurrens uppstar mellan flera multinationella foretag vilket
leder till att det séljande inhemska foretaget far en stor del av det Gverskott som skapas av
uppkdpet.

Modellen illustrerar vidare hur grénsdverskridande uppkop kan ha gynnsamma samhélls-
ekonomiska effekter genom produktivitetsvinster i det uppkopta foretaget. Men den visar
samtidigt varfér konkurrenshdmmande utlandska uppkop kan ske.

Observation 4: Ur NU-Modellen foljer att det utlandska uppkopet kan vara ett alternativ
till ett nyintrade och darigenom vara mindre énskvart ur konkurrenshanseende. Samtidigt
framkommer att om uppkdpet blockeras, finns risken att ingen utlandsk direktinvestering
ager rum.

Den bild som framkommer ur sasmmanfattningen av den empiriska litteraturen i kapitel 4,
visar emellertid att utléndska uppkdp ar forknippade med dkad produktivitet. Den empi-
riska litteraturen som studerar hur aktiekurser paverkas av gransdverskridande fusioner
finner vidare att det séljande foretaget i allménhet erhdller en premie vid uppkopet, dv s
betalas mer @n vad det initiala aktievardet &r. (Cebenoyan mfl (1992), Dewenter (1995)
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and Harris and Ravenscraft (1991).) Detta stodjer alltsa tesen att inhemska foretag som blir
uppkopta kommer att fa del av det Gverskott som uppkopet genererar.

Ur vafardsynpunkt ter sig darfor inte en politik som diskriminerar mot utléndska direktin-
vesteringar motiverad eftersom det riskerar att hdmma en effektiv strukturomvandling av
det inhemska néringslivet; snarare & en konkurrenspolitik som blockerar utlandska (eller
inhemska) forvérv drivna av marknadsmaktsmotiv att foredra. Detta diskuteras narmare i
kapitel 5.1.3.

3.1.3 Sekventiella investeringar, och forskning och utveckling

Det finns en allman forestallning om att direktinvesteringar genom uppkdp ar forknippade
med ett statiskt Overtagande av inhemska féretag. Direktinvesteringar genom nyintréde
skulle dérigenom vara att foredra eftersom ny kapacitet tillfors marknaden. Man kan dock
visa att ett forvarv kan generera betydande investeringar av det forvérvande utlandska fore-
taget, sk sekventiellainvesteringar, vilket kan varainvesteringar i kapacitet eller FoU. Har
& FoU av betydande intresse for véardlandet, genom att FoU &r en viktig kanal genom vil-
ken ny teknologi och kunskap kan overforas via direktinvesteringar. Exempelvis visar
Ekholm (2005) med siffror fran ITPS att & 2000 stod svenska och utlandska multinatio-
nella féretag for 62 procent respektive 34 procent av de totala forskningsutgifterna i
Sverige. De multinationella foretagen dominerar sdledes den FoU som utférs i Sverige.
Griffith (2004) redovisar en liknande férdelning i Storbritannien.

Genom att utveckla NU-Modellen s att dven foretagens incitament att investera sekven-
tiellt (i FoU) inkorporeras i analysen visar Norback och Persson (2005b) att ett utlandskt
uppkop kan leda till en minskning sdval som en okning av investeringarna. Ater beror
resultatet pa motivet till uppkopet. Om detta framst syftar till att koncentrera marknaden
och ett ineffektivt uppkdp genomfors, kommer det utléndska foretaget sannolikt att minska
framtida investeringar. Men om synergierna &r betydande, finns det incitament att tka det
sammanslagna bolagets framtida investeringar. Detta kan ske i det uppkdpta bolaget, men
det kdpande foretaget kan ocksa exempelvis rationalisera och omlokalisera FoU inom sitt
globala nétverk. Nettoeffekten pa den FoU som kommer att bedrivas i det uppkdpta bola-
get blir darfor osdker. Det finns relativt lite empirisk forskning om hur FoU paverkas av
utlandska uppkop.'® Genom att undersika effekten pd FoU i svenska foretag finner dock
Bandick och Hansson (2005) att FoU-intensiteten 6kar signifikant efter ett uppkap.

3.1.4 Konkurrens mellan inhemskt och utlandskt &gande och betydelsen
av institutioner

L&t oss nu analysera situation da bade gransdverskridande och inhemska fusioner kan aga
rum. Det kan da finnas ett incitament for inhemska foretag att skydda sin egen marknad
genom att kdpa upp inhemska uppkopskandidater (Horn och Persson 2001). NU-Modellen
kan utvidgas for att belysa dessa aspekter genom att ytterligare inhemska foretag inkorpo-
reras i modellen. Det kan da visas att incitament for dessa forhindrande inhemska fusioner
ar sarskilt starka i situationer dér investeringar i nya anléggningar & vadigt kostsamma
samtidigt som export till den inhemska marknaden endast kan ske i begransad omfattning

19 Mer allmant identifierar man inom litteraturen framst tv skl till varfér multinationella féretag
bedriver FoU inom ett dotterbolag i ett vardland. Dels kan det vara sa att den teknologi foretaget
anvander behover anpassastill lokala forhallanden. Ett annat motiv &r att soka fa tillgang till ny
kunskap. Det senare kan alltsd vara ett skél att kdpa upp foretag, vilket ocksd ar det motiv som
framhéllsi modellen ovan.
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pa grund av stora handelskostnader. Detta foljer av att de inhemska foretagen da har
mycket att vinna pa att hindraintréade av utlandska foretag, da ett sddant intrade skulle dka
konkurrenstrycket avsevart. Vidare foljer det att detta marknadsmaktsmotiv innebér att
ineffektiva inhemska foretag kan bjuda 6ver mer effektiva utlandska képare i vissa situa
tioner (Horn och Persson (2001) och Norbéck och Persson (2004)).

| litteraturen finns &ven en diskussion om hur olika typer av ingtitutioner sdsom &gande-
regler, konkurrensregler och skatteregler paverkar effektiviteten i foretagsagandet i ett
internationel It perspektiv. (Barba Navaretti och Venables, 2004, och Huizinga och Jonung,
2005). NU-Modéllen kan utvidgas for att belysa dessa aspekter genom att féretagsbeskatt-
ning inkorporeras i modellen (Norbéck, Persson och Vlachos, 2006). Modellen visar att
sénkta utlandska vinst- och kapitalskatter kan leda till att féretag tas 6ver av utldndska
kopare, trots att dessa skoter verksamheten pa ett mindre effektivt sétt an de inhemska
dgarna. Vidare visas att om de utldndska &garna antas kunna féra ut obeskattade vinster till
sitt hemland, kommer vérdet for dessa av ett uppkdp att bli storre, ju l&gre den utlandska
vinstskatten &r.

3.2 Spridningseffekter av direktinvesteringar till aktérer utanfor
det investerande foretaget

Diskussionen ovan har framhdllit att direktinvesteringar kan ha positiva produktivitetsef-
fekter genom att utlandska agare overfor kunskap, teknologi och produktionsmetoder till
dotterbolagen i vardlandet. Sadan kunskap kan &ven overforas till inhemska foretag utan
att dgandet i dessa andras. NU-Modellen kan utvidgas for att ta hansyn till sddana sk
"gpillovers’. Man kan till exempel inféra en parameter £ som indikerar intensiteten i

spillovers fran utlandska foretag och en parameter & som méater hur inhemska foretag ab-
sorberar kunskapsspillovers fran utlandska foretag. Det foljer da direkt att vi kan gora fol-
jande observation:

Observation 5: Ur NU-Modellen foljer att ju hogre spillovers fran utlandska foretag och
ju hdgre absorbtionskapacitet hos inhemska foretag, desto hogre valfard skapas vid ut-
l&ndska direktinvesteringar.

En kanal for sddana spillovers ar demonstrationseffekter — har kan inhemska foretag ob-
servera och imitera utlandska foretags beteende pa marknaden. En annan kanal &r via
arbetskraften. Inhemska foretag kan locka Over arbetskraft som utbildats i multinationella
foretag och som dér lart sig produktionsmetoder och teknologi, och darigenom ¢ka sin
produktivitet. Slutligen kan utlandska foretag genom mer utvecklad produktion ocksa stélla
hogre krav pa kvalitet och effektivitet av inhemska foretag som agerar som insatsvarupro-
ducenter till de utlandska féretagen. Exempelvis hénvisar Hoekman och Smarzynska
Javorcik (2004) till en studie av Vérldsbanken av féretag i Tjeckien, dér de undersokta
foretagen uppgav att alla dessa mekanismer haft en gynnsam inverkan.

Markusen och Venables (1998) visar ocksd i en teorisk modell hur multinationella foretag
viaklusterbildning kan agera som en katalysator for industriell tillvaxt. Genom att forlagga
produktionen av fardigvaror i ett vardland, stimuleras efterfragan pa insatsvaror som dot-
terbolagen borjar képa lokat. Darmed kan en inhemsk industri av underleverantdrer ut-
vecklas, vilket i sin tur &en stimulerar intréde av inhemska fardigvaruproducenter. Barba
Navaretti och Venables (2004) hanvisar ocksa till studier som visat att inhemska foretag
efter industrialiseringsfasen ersétter de ursprungliga utlandska foretagen.
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Som vi diskuterar narmare i kapitel 4, visar den empiriska litteraturen inget tillforlitligt
stod for spridningseffekter. Detta kan till viss del bero pa att, som vi diskuterat ovan, nar-
varon av utlandska foretag ocksa har en konkurrenshtjande effekt, vilken neutraliserar
eventuella spridningseffekter. Nasta kapitel diskuterar dessa fragor mer detaljerat.
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4 Produktivitetseffekter av direktinvesteringar — en
empirisk oversikt

Modellen ovan visar att en central mekanism for att utléndska direktinvesteringar skall
kunna bidra till att héja vélfarden i ett land &r att dessa investeringar bidrar till att gora
resursallokeringen mer effektiv i vardlandets néringdliv. Vi kommer déarfor i detta kapitel
att gora en 6versyn av i vilken man den empiriska litteraturen visar att direktinvesteringar
paverkar produktiviteten i ett vardland.

Nérvaron av utlandska foretag pa en marknad kan ténkas ha effekter i manga dimensioner.
| enlighet med denna forstudies syfte koncentrerar vi oss har pa produktivitetseffekter. Vi
bortser darmed exempelvis fran faktormarknadseffekter som anstélldas I6ner och kun-
skapsniva eller fluktuationer i arbetskraftsefterfragan. Nar det galler produktivitetseffekter
kan en uppdelning gorasi direkta och indirekta effekter. De forra syftar till vad som hander
nar utlandska investerare bygger nya anlaggningar eller koper upp befintliga foretag. | vad
som foljer bendmns dessa som direkta produktivitetseffekter. Med indirekta effekter avses
de effekter som utlandska investeringar har pa 6vriga befintliga foretag, t ex teknologiska
spillovers, nétverks- och aggregeringseffekter samt 6kad konkurrens. Detta kallar vi, i lik-
het med Ovrig litteratur, for spillovers.

Vi kommer hér att fokusera pa de produktivitetseffekter som finns pa foretags- eller
branschniva. Men det kan ocksa finnas effekter pa hela vardlandets ekonomi. Av sérskilt
intresse & effekterna av utlandska direktinvesteringar pa tillvaxttakten i véardlandet. For
vardlandet som helhet kan sdledes multinationella investeringar medfdra att outnyttjade
eller underutnyttjade resurser kommer till anvéndning. Detta géller i synnerhet utveck-
lings- och transitionsléander och endast i mindre utstrackning lander med full sysselsétt-
ning.

| vad som foljer beskrivs de effekter som utldndska investeringar kan tankas ha och den
empiriska evidens som finns, kategoriserade enligt tillvaxt, direkta produktivitetseffekter
samt spillovers. Déarefter redogors for de empiriska undersokningar av effekterna av ut-
landska investeringar som utforts pa svenska data. Avslutningsvis sammanfattas mycket
kort den evidens kring produktivitetseffekter som framkommit i utléndska och svenska
undersotkningar.

4.1 Effekter av utlandska investeringar pa tillvaxt

Paverkar direktinvesteringar tillvaxttakten i vardlandets ekonomi? De flesta studier som
genomforts for att besvara denna fréga har enbart fokuserat pa utvecklingslander. Nedan
kommer dessa studier att ges mindre utrymme, da de kan sigas sakna relevans for ett land
som Sverige.

Blomstrom mfl (1994) finner bland 101 undersokta lander, varav 23 industrilénder, att
direktinvesteringar har en signifikant positiv effekt pa ckningen av den reala brutto-
inkomsten per capita. Xu (2000) undersoker floden av direktinvesteringar fran ameri-
kanska multinationella foretag till 20 industri- och 20 utvecklingslénder mellan 1966-1994
och finner att den totala faktorproduktiviteten'* (TFP) i ekonomin péverkas signifikant
positivt av multinationella foretag, sdval bland industri- som utvecklingslanderna. Daremot

1 Den totala faktor produktiviteten méter produktionen i relation till storleken pé alla
insatsfaktorer.
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finner Carkovic och Levine (2002) som dels anvénder nya databaser, dels forfinade eko-
nometriska tekniker for att undersoka sambandet mellan direktinvesteringar och tillvaxt, i
ett urval av 72 lander, sdval industri- som utvecklingslander, att det inte finns en stark obe-
roende péverkan av direktinvesteringar pa tillvaxt. Aven Alfaro m fl (2004) som anvander
data for direktinvesteringar i 71 industri- och utvecklingslander mellan 1975 och 1995
finner inte ndgon generell positiv effekt av direktinvesteringar pa tillvaxttakten i vardlian-
det.

Medan bevisen sdledes & oklara betraffande effekten av direktinvesteringar pa tillvaxt,
framkommer det i olika undersdkningar att det finns faktorer som kan bidra till att direkt-
investeringar medfor en gynnsam effekt pa tillvaxten. Som namnts ovan finner Blomstrom
m fl (1994) generellt en positiv effekt av utlandska investeringar patillvaxten i vardlander.
Bland utvecklingsl&nderna &r det dock enbart de rikare landerna som uppvisar denna ef-
fekt. Sdledes verkar tillvaxttakten endast gynnas om vardlandet har en tillrackligt hog ini-
tial inkomstniva.

En faktor som framhavts som tillvaxtframjande i den ekonomiska litteraturen &r graden av
exportorientering. Balasubramanyam m fl (1996) undersoker huruvida denna har en inver-
kan pa effekten av direktinvesteringar patillvaxt. | en undersokning av direktinvesteringar
i 46 utvecklingsander mellan 1970 och 1985, finner de en signifikant positiv effekt pa
tillvaxt endast bland de exportorienterade landerna.

En annan viktig faktor som betonasi tillvaxtlitteraturen & humankapital. Borensztein m fl
(1998) undersoker floden av direktinvesteringar fran industrilander till 69 utvecklingslan-
der mellan 1970 och 1989 och pavisar en positiv effekt pa tillvaxt endast om det finns en
tillracklig absorptionskapacitet for avancerad teknologi i véardlandet. Det & nddvandigt
med en tillrackligt hog humankapitalniva for att vardiandet ska kunna tillgodogora sig
positiva effekter av direktinvesteringar. Aven i den tidigare namnda studien av Xu (2000)
betonas vikten av teknologisk absorptionsformaga i vardlandet. Teknologidverforings-
intensiteten hos dotterbolag till multinationella féretag visar sig vara viktig fér en ékning
av TFP. Intressant nog galler detta dock endast i industrialiserade lander. Sdledes ar ett
tillrackligt humankapital nodvandigt for teknologidverforing fran multinationella foretag
till vardlandet.

Betydelsen av valfungerande finansiella marknader betonas i Hermes och Lensink (2003)
som undersoker utléndska investeringar i 67 utvecklingslander mellan 1970 och 1995. De
finner en positiv effekt pa tillvaxttakten enbart i lander med tillrackligt vautvecklade
finansiella marknader. Vikten av en tillrackligt hdg humankapital niva kan delvis forklaras
av existensen av valutvecklade finansiella marknader. Aven Alfaro m fl (2004) finner i sin
ovan ndmnda studie en positiv effekt av direktinvesteringar i vardlander med valutvecklade
finansiella marknader.

Observation 6: Det finns inget generellt empiriskt stod for ett samband mellan direktinve-
steringar och tillvaxt pa aggregerad niva. Dock finns viss evidens for att direktinvester-
ingar har en positiv effekt pa vardlandets tillvaxt om det har en tillrackligt hog initial in-
komstniva, en tillrackligt stor humankapital stock, tillrackligt utvecklade finansiella mark-
nader, eller entillracklig grad av exportorientering.

Analysen av makroekonomiska effekter av direktinvesteringar & dock svar av flera skl
(se Barba Navaretti och Venables, 2004). | lander med en pétaglig narvaro av utlandska
multinationella foretag (t ex Irland) har direktinvesteringar en stark effekt pa aggregerad
nivd, medan effekterna av direktinvesteringar balanseras av andra observerbara och icke
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observerbara faktorer i lander med l&gre nérvaro av utlandska multinationella foretag. Vi-
dare beror tillvaxtpotentialen i de aggregerade flédena av direktinvesteringar i hdg grad pa
deras karaktér — direktinvesteringar i priméra resurser torde ha en mindre effekt pa till-
vaxten an direktinvesteringar i hogteknologisk tillverkning eller mjukvarutjanster. Dess-
utom &r det svart att isolera de kanaler genom vilka direktinvesteringar paverkar tillvaxt —
ar det genom att mindre effektiva inhemska resurser ersétts, eller genom att effektiviteten i
inhemsk verksamhet okar? Mot bakgrund av att studier som forsoker fanga upp de aggre-
gerade effekterna av direktinvesteringar & behéftade med de ovan namnda problemen, ar
det nédvandigt att anvéanda sig av data pa foretagsniva samt |anderspecifika studier.

4.2 Direkta produktivitetseffekter av utlandska investeringar pa
foretags- och industriniva

Har multinationella foéretag i genomsnitt hdgre produktivitet an inhemska foretag? Svaret
pa denna fraga ar, som vi tidigare sett i kapitel 2.1, entydigt ja. Skillnader mellan multina-
tionella och inhemska foretag kan delvis bero pa att de forra generellt sett ar foretag med
betydande foretagsspecifika tillgangar, omfattande forskning och utveckling, starka varu-
marken, samt tillgang till globala produktionsnétverk och marknadsforingskanaler. Dér-
med skiljer sig multinationella foretag fran inhemska foretag i det att de tillfor vardlandets
ekonomi faktorer som i deras franvaro € skulle varatillgangliga. Exempelvis visar Criscu-
olo och Martin (2005) att dotterbolagen till multinationella foretag i Storbritannien ar
mycket storre (i termer av produktion, sysselsdttning, foradlingsvarde), investerar betydligt
mer och anvander sig av mer intermedidrainsatsvaror per anstalld 8n inhemska foretag.

De uppmétta produktivitetseffekterna av utlandska direktinvesteringar kan bero pa tva
kategorier av faktorer: (i) Srukturella faktorer, d v s faktorer som & métbara sasom att
multinationella foretag & storre, anstaller mer kvalificerad arbetskraft, producerar mer
avancerade produkter, samt & mer forskningsintensiva och kapitalintensiva; (i) Agarspe-
cifika effektivitetsfaktorer, d v s faktorer som &r svarare att méta men inbegriper tillgang till
effektiv organisationsstruktur, patentréttigheter, varuméarken och globala produktionsnét-
verk, vilka medfor att multinationella foretag kan anvanda en given uppséttning tillgangar
mer effektivt &n inhemska foretag.

En intressant fraga & darmed om det finns specifika effektivitetsfaktorer som gor att mul-
tinationella foretag har en hogre produktivitet an inhemska foretag, utéver de produktivi-
tetsskillnader som uppkommer till foljd av strukturella orsaker som skillnader i storlek,
FoU, kapitalintensitet eller import av insatsvaror. For att undersoka detta behtvs ekono-
metriska studier, vilka kontrollerar for observerbara féretagskarakteristika (storlek, kapi-
talintensitet etc.) som kan vara korrelerade med utléndskt &gande, i syfte att isolera effek-
terna av agandestatus. Det & darmed nodvandigt att anvanda sig av databaser pa foretags-
niva, vilkainkluderar sdval utlandskt som inhemskt agda foretag. Sadana databaser &r lan-
derspecifika och finns endast i ett fatal lander (t ex Italien, Storbritannien, Sverige och
USA). De flesta utlandska studier &r baserade pa brittisk data frén Annual Census of Pro-
duction (ACOP) Respondents Data Base (ARD), vilken innehdller detaljerad information
om utldndska och inhemska etableringar'® baserade i Storbritannien sedan 1970. Bland
annat finns data om produktion, antal anstdllda, investeringar och utgifter for insatsvaror
(se Griffith, 1999a, for en utforligare beskrivning). Denna databas blev for knappt ett de-

12 En etablering bestar av en eller flera anlaggningar. Etableringar &r ingen ekonomisk enhet utan
snarare en redovisningsenhet.
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cennium sedan tillganglig for forskare och har genererat ett stort antal artiklar som forsokt
belysa olika aspekter av utlandska investeringar.

Som vi sett i kapitel 2 och 3 existerar multinationella foretag for att anvanda sig av sina
specifika fordelar pa utlandska marknader och darigenom kompensera de hdgre kostnader
det medfor att vara verksam pa en frammande marknad. Dotterbolagen till multinationella
foretag antas kunna tillgodogora sig dessa fordelar och déarmed uppvisa en hdgre produkti-
vitet &n inhemska foretag.

Det finns manga studier fran flera lander som bekréftar ett starkt positivt samband mellan
utlandska investeringar och produktivitet. Detta visar dock endast att narvaron av multina-
tionella foretag har en positiv effekt pa en aggregerad niva. Under senare & har man ifra
gasatt vardet av att se till de aggregerade effekterna av utlandska direktinvesteringar pa
produktivitet, i och med att dessa inte tar hansyn till strukturella effekter. Hogre produkti-
vitet hos multinationella foretag kan vara en f6ljd av ovan ndmnda strukturella faktorer
som kan vara korrelerade med utlandskt &gande. Senare ars empiriska undersokningar har
forsokt fanga upp dessa majliga strukturella orsaker till en hogre produktivitet genom att
anvanda sig av tvarsnittsregressioner pa foretags- och anlaggningsniva, i vilka man kunnat
kontrollera for strukturella faktorer som storlek och kapitalintensitet hos de utlandskt dgda
foretagen eller anldggningarna

Under senare & har man inom forskningen i tilltagande grad borjat anvanda sig av panel-
data, i och med att aven tvarsnittsstudier pa foretags- eller anlaggningsniva ger upphov till
metodol ogiska problem. Forutom att de produktionsfaktorer som inkluderas i TFP — kapi-
tal och arbetskraft — ofta & behéftade med maétfel, bor flera viktiga faktorer beaktas. Ex-
empelvis kan nutida produktivitet bero pa tidigare produktivitet. Vidare kan det finnas
ovan namnda &garspecifika faktorer som inte gar att fanga upp i data. Salunda kan observe-
rade resultat bero pa variabler, vilka & korrelerade med utlandskt agande och produktivi-
tet, men inte & inkluderade i de féretagskarakteristika som anvandsi regressionerna.

Ett ytterligare potentiellt problem &r att de flesta studier behandlar nationaliteten i dgandet
som rent exogent och darmed bortser fran simultanitetsproblem (se t ex Barba Navaretti
och Venables, 2004). Utlandsdgda foretag forefaler vara mer produktiva eftersom ut-
landska investerare koper mer produktiva foretag och inte till foljd av att de blir mer pro-
duktiva efter ett utlandskt dvertagande. Ett positivt samband mellan utléandska invester-
ingar och produktivitet kan sdledes uppsta om utlandska foretag véljer att investera inom
sektorer med hog produktivitet, vilket kan leda till slutsatsen att utléandska investeringar
medfér en hogre produktivitet, &ven om orsakssambandet i detta fall &r tvartom.

| vad som fdljer kommer vi nu att ga igenom empirin kring direkta produktivitetseffekter
till foljd av utldndska investeringar. Som redan namnts finns omfattande evidens for att
produktiviteten hos multinationella foretag &r hégre 8n hos inhemska féretag. Detta fram-
kommer genomgadende i de studier som redovisas nedan. Nar det galler fragan huruvida
detta produktivitetsforsprang hos multinationella foretag beror pa strukturella eller agar-
specifika faktorer & bilden dock mindre klar. Den forsta fragan vi kommer att forsoka
besvara & huruvida utldndskt agda féretags hogre produktivitet &r strukturellt betingad
eller beror pa dgarspecifika effektivitetsfaktorer. Men dven om det visar sig att det &r agar-
specifika effekter som ligger bakom utléndska foretags hogre produktivitet, instéler sig
fragan om det beror pa att de & utlandska eller pa att de & multinationella. Detta & den
andra fragan vi ska forsoka besvara. En tredje fréga beror investeringars ursprung. Genere-
rar investeringar fran vissa lander hdgre produktivitet @n investeringar fran andra lander?
Slutligen, for att aterknyta till den teoretiska diskussionen om uppkop eller intréden i ka-
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pitel 3, fokuserar vi speciellt pa de studier som undersokt produktivitetseffekterna av upp-
kop. | detta sammanhang stéller sig fragan om synergieffekter ar tillrackligt stora for att
generera Onskvarda uppkop. Positiva produktivitetseffekter till foljd av utlandska uppkdop
skulle tyda pa att sa &r fallet.

Finns det Agarspecifika effektivitetseffekter som forklarar den hégre produktiviteten
i utlandskt agda foretag?

Evidensen & hér oklar. En rad studier drar slutsatsen att s &r fallet, men det finns ocksa
manga undersokningar som visar att strukturella faktorer ligger bakom utlandska foretags
hogre produktivitet. Exempelvis visar Globerman m fl (1994) med kanadensisk data fran
1986 att utléndska foretag visserligen har hogre foradlingsvarde per anstédlld, men att ut-
landska foretag inte ar signifikant produktivare, om man kontrollerar for kapitalintensitet
och storlek. Howenstine och Zeile (1994) finner i amerikansk tillverkningsindustridata fran
1990 att arbetsproduktiviteten i utlandskt &gda etableringar & hogre, vilket dock till stor
del dterspeglar tendensen hos utlandskt &gda etableringar att vara koncentrerade i hdgpro-
duktiva industrier. Benfratello och Sembenelli (2005) anvander sig av data for italiensk
tillverkningsindustri 1992-1999 och kommer fram till att utlandskt dgande inte har ndgon
produktivitetseffekt.

Nagra av de brittiska studierna fokuserar speciellt pa produktionsfaktorernas roll for pro-
duktiviteten. Ett exempel & Griffith (1999b) som anvander sig av data fran ARD for brit-
tisk fordonsindustrin under aren 1980-1992. Produktionen per anstalld & ca dubbelt sa hdg
i utlandska etableringar, men om man kontrollerar for skillnader i insatsfaktornivaer redu-
ceras skillnaden i produktivitet till 10 procent. Produktivitetsforspranget hos utlandska
foretag beror inte pd en hogre tekniskt effektivitet, utan pa att de anvander mer
intermedidra och kapitalinsatsvaror samt har en hogre andel hogutbildad arbetskraft.
Griffith och Simpson (2001) undersoker etableringar inom brittisk tillverkningsindustri
1973-1996. De finner att etableringar som Gver tidsperioden hela tiden varit utléandskt &gda
uppvisar en signifikant hdgre arbetskraftsproduktivitet &n de som hela tiden varit inhemskt
&gda, men ocksd att skillnaderna i foradlingsvéarde per anstélld i hog grad beror pa
skillnader i investeringsnivaer.

Mot dessa undersokningar som finner framforallt strukturella orsaker till utléndska fore-
tags hogre produktivitet ska stéllas de studier som lyfter fram de égarspecifika effekterna.
Davies och Lyons (1991) finner i brittiska tidsserier 1971-1987 att knappt hdlften av mul-
tinationella foretags produktivitetsforsprang ar strukturellt betingat. Sdledes kan drygt
hélften av den hogre produktiviteten hanféras till &garspecifika effekter. Criscuolo och
Martin (2002 och 2005) finner bland ett urval av brittiska foretag fran databaserna ARD
och Annual Inquiry into Foreign Direct Investment (AFDI) & 1998 ett produktivitetsfor-
spraéng hos utlandskt agda foretag.

Harris (2002) anvander sig av samma data och samma ekonometriska ansats som Griffith
(1999b) for att kontrollera for strukturella skillnader, men inkluderar flera etableringar,
viktar dessa efter storlek och anvander anléggnings- istéllet for etableringsdata. | motsats
till Griffith (1999b) visar sig utlandskt égda anléggningar i det viktigaste segmentet av
fordonsindustrin (motorfordon) vara signifikant produktivare (21-26procent) an brittiskt
dgda. Harris och Robinson (2003) anvander brittisk tillverkningsindustridata fran ARD
1974-1995 och finner robust empiriskt stdd for att utléndskt &gda anléggningar generellt ar
produktivare.
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Det rader sdledes oklarhet om de underliggande orsakerna till varfor utlandska foretag
uppvisar en hogre produktivitet an inhemska foretag. | en dversiktsartikel av Bellak (2004)
dras dutsatsen att utlandskt dgande som forklaring till hogre produktivitet & en betydligt
mindre viktig forklaringsfaktor &n tidigare antaget, samt att strukturella faktorer som
bransch och storlek, men &en ursprungsland och multinationalitet i sig, & viktigare. Detta
leder oss till nasta fragestallning.

Ar det utlandskt &gande eller "multinationalitet” i sig som férklarar multinationella
féretags hogre produktivitet?

Det finns en rad studier som inte bara gjort en uppdelning i utléndska och inhemska fore-
tag, utan dessutom delat upp inhemska foretag i multinationella och icke-multinationella
foretag. Exempelvis visar Doms och Jensen (1998) att multinationella foretag (sval ame-
rikanska som utlandska) generellt har de anl&ggningar som & mest produktiva. Aven brit-
tiska studier ger stod for att multinationalitet i hog grad forklarar utléndska foretags hogre
effektivitet. Det produktivitetsforsprang hos utlandskt dgda foretag i Storbritannien som
Criscuolo och Martin (2002 och 2005) finner i sina ovan namnda studier kan ocksa till stor
del forklaras som en multinationell effekt. Skillnaden mellan utlandska och inhemska mul-
tinationella foretag & betydligt mindre &n den mellan inhemska multinationella och in-
hemska icke-multinationella foretag. Griffith m fl (2004) anvander sig av brittisk data fran
ARD och AFDI for saval industri- som tjanstesektorn och finner att bade utlandska och
inhemska multinationella foretags etableringar & mer produktiva én de etableringar som
ags av inhemska icke-multinationella foretag.

Det finns sdledes entydig evidens for att det & multinationalitet i sig som & en starkt bi-
dragande orsak till att utlandska féretag uppvisar en hogre produktivitet. Att inhemska och
utlandska multinationella foretag inte skiljer sig namnvart i fraga om produktivitet, kan
dock ddlja skillnader mellan de olika utlandska multinationella foretagen. Denna fraga
vander vi osstill hérnast.

Spelar det nagon roll fran vilket land utlandska investeringar kommer?

Globerman m fl (1994) visar i sin ovan namnda studie att inga signifikanta skillnader mel-
lan amerikanska, europeiska och japanska égare av kanadensiska etableringar forekommer.
Déaremot finner den tidigare namnda studien av Doms och Jensen (1998) att anl&ggningar
dgda av amerikanska multinationella foretag & produktivare an utléndska foretag som har
8,2 procent l&gre arbetsproduktivitet och 3,6 procent lagre TFP. Detta skulle kunna tolkas
som en hemlandseffekt, men det visar sig finnas stod for att amerikanska multinationella
foretag generellt & produktivare an andra landers dito, saval pa sin hemmamarknad som
utomlands.

Som vi ndmnde tidigare finner Benfratello och Sembenelli (2005) generellt ingen produk-
tivitetseffekt av utlandska investeringar i italiensk tillverkningsindustri, om man kontrolle-
rar for strukturella faktorer. Déremot verkar det finnas en positiv och signifikant effekt for
amerikanskt &gda foretag, vilka tenderar att vara produktivare an saval inhemska som 6v-
riga utlandska foretag.

Griffith och Simpson (2001) finner i sin ovan namnda understkning av brittiska etable-
ringar att de med nordamerikanska égare har hogre arbetskraftsproduktivitet &n de med
&gare frén Europa eller Japan (dock inte de med &gare frén dvriga vérlden). Aven i den
tidigare ndmnda studien av Harris och Robinson (2003) visas att amerikanskt &gda anl&gg-
ningar generellt & produktivare &n brittiskt 8gda anléggningar. Déremot &r stddet svagt for
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att anlaggningar med &gare fran EU-lander skulle vara produktivare &n brittiskt dgda an-
laggningar. Conyon m fl (2002) som understker uppkop av brittiska féretag inom tillverk-
ningsindustrin 1989-1994 finner att amerikanska uppkop av brittiska féretag medfor en
hogre produktivitetseffekt &n uppkp genom andra landers foretag.

Som ndmndes ovan finner Criscuolo och Martin (2002 och 2005) att det & multinationali-
tet i sig som forklarar varfor utlandskt &gda foretag uppvisar hogre produktivitet i Storbri-
tannien. Dock visar sig amerikanskt dgda multinationella foretag ha ett produktivitetsfor-
spréng gentemot sava inhemska som 6vriga utlandska multinationella foretag. Daremot &
brittiska multinationella foretag inte mindre produktiva én icke-amerikanska multinatio-
nellaforetag.

Det finns sdledes viss evidens for att amerikanska investerare genererar hogre produktivi-
tetsvinster an investerare fran andra lander. Enligt Criscuolo och Martin (2005) kan pro-
duktivitetsforspranget for amerikanska multinationella foretag gentemot 6vriga multinatio-
nella foretag helt forklaras med att de forra & framgangsrikai att ta dver de basta brittiska
anlaggningarna och inte med att de & béttre an andra multinationella foretag pa att for-
béttra produktiviteten efter uppkdp. Férklaringen skulle kunna vara att man har aggressi-
vare uppkopsstrategier och speciella kunskaper déri, eller att amerikanska multinationella
foretag i slutet av 1990-talet var hogt varderade och darfor genom tillgang till billigt kapi-
tal fann en produktivare anvandning for detta kapital utomlands.

Vilka ar effekterna vid utlandska uppkop?

Den tidigare namnda studien av Griffith mfl (2004) finner ingen entydig evidens for att
uppkop av utlandska foretag forbéttrar arbetsproduktiviteten signifikant eller leder till en
stérre produktivitetsdkning &n vid ett Overtagande genom ett brittiskt foretag. Detta gor
déremot Conyon m fl (2002) i sin ovan namnda undersokning av uppkdp av brittiska fére-
tag. De visar att foretag som blir uppképta av utléndska foretag visar en 6kning med
14,1procent i arbetsproduktivitet, medan inhemska uppkdp inte visar nagon signifikant
produktivitetseffekt, om man kontrollerar for foretagsspecifika faktorer som kapital-
intensitet, fastatillgangar etc.

Bertrand och Zitouna (2005b) studerar 371 horisontella sammanslagningar och évertagan-
den (varav 202 inhemska och 169 gransoverskridande) i Frankrike 1993—-2000. De finner
att TFP okar signifikant i de uppkdpta inhemska foretagen. Effektivitetsvinsterna & hogre
vid gransdverskridande &n vid inhemska sammanslagningar och dvertaganden, dock endast
for icke-europeiska gransoverskridande sammanslagningar och dvertaganden, vilket kan
forklaras med den europei ska ekonomiska integrationen.

Att det finns ett visst stod for att utldndska uppkdp generellt har en produktivitetshéjande
effekt kan tas som intékt for att det férekommer tillréckligt starka synergier. | termer av
den teoretiska modell som vi presenterar i kapitel 3 kan man alltsa tala om att de utlandska
uppkopen genererar starka synergieffekter. Vi avslutar nu denna diskussion med att sam-
manfatta denna sektions genomgang av den empiriska litteraturen.

Observation 7: Utlandska foretags verksamhet ger en gynnsam produktivitetseffekt pa
vardlandets nédringsliv. Detta genom att dess karakteristika och insatsvaror vasentligt
skiljer sig fran inhemska foretags, men ocksa genom att de anvander givna produktions-
tillgdngar nagot mera effektivt. Forklaringen ligger huvudsakligen i multinationaliteten
och intei det utlandska dgandet i sig. Amerikanska multinationella &r nagot effektivare an
multinationella foretag fran andra lander. Gransoverskridande uppkop har generellt en
produktivitetshtjande effekt pa de uppkopta inhemska foretagens verksamhet.
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Ur ett policyperspektiv & det mindre viktigt om en positiv produktivitetseffekt till foljd av
utlandska investeringar mestadels beror pa strukturella effekter och endast i mindre grad pa
béttre agarspecifika effektivitetsfaktorer hos multinationella foretag. Avgorande &r att
direktinvesteringar har en positiv produktivitetseffekt, vilket det finns entydigt stéd for i
den empiriska litteraturen.

4.3 Spillovers

Med spillovers avses de effekter som utlandska investeringar kan ha pa 6vriga foretag pa
vardlandets marknad. Att det skulle forekomma sddana spillovers ar att forvanta, eftersom
multinationella foretag pa olika sétt interagerar med inhemska foretag, exempelvis genom
att inga direkta affarsforbindelser genom leverans av insatsvaror eller teknologi, eller
genom att konkurrera pa produkt- och faktormarknaderna. Om dessa marknader karakteri-
seras av imperfekt konkurrens, kan det innebéra att vinster omfdrdelas och att marknads-
strukturen foréndras genom néarvaron av multinationella foretag. | vad som féljer redovisas
olika kanaler, genom vilka externalitetseffekter kan uppsta.

Den forsta kategorin utgors av teknologiska spillovers, vilka kan vara avsiktliga eller oav-
siktliga. Avsiktliga teknologiska spillovers kan uppsta till foljd av samarbete mellan multi-
nationella och inhemska foretag. Overforing av patentskyddade tillgangar frén multina-
tionella féretag kan exempelvis ske i form av licensavtal, som stéd till inhemska under-
leveranttrers produktion av insatsvaror eller som stdd till kunder vid montering och mark-
nadsforing. Men s&dana explicita avtal mellan multinationella och inhemska foretag kan
ocksa ge upphov till oavsiktliga teknologiska spillovers om de leder till ett storre flode av
information och teknologi an planerat. For att undvika detta kan multinationella foretag
finna det gynnsammare att genomfora teknologidverforingar internt till de egna dotter-
bolagen.

Dock kan &ven en sadan internalisering inte alltid forhindra spillovers. Multinationella
foretag tenderar att ha en relativt hogre efterfragan pa utbildad arbetskraft, samt att inve-
stera i foretagsspecifik uthildning. Overforing av specifika kunskaper till vardlandets
arbetskraft i kombination med att arbetstagare flyttar fran utlandska till inhemska foretag
utgor sdledes ocksa en kéllatill oavsiktliga teknologiska spillovers. Vidare kan narvaron av
utlandska foretag pa hemmamarknaden gora det mojligt for inhemska foretag att imitera de
multinationella féretagens produktion eller processer. Graden av komplexitet i dessa pro-
cesser samt inhemska foretags teknologiska niva & givetvis avgorande for i vilken om-
fattning imitation kan ske.

Forutom teknologiska kan aven pekunidra spillovers forekomma (se t ex Barba Navaretti
och Venables, 2004). Med dessa avses de nédtverks- och aggregeringseffekter som kan
uppsta som en foljd av utlandska investeringar. Narvaron av multinationella foretag kan
genererainvesteringar i kollektiva varor som infrastruktur och utbildning, men ocksd inve-
steringar i privata varor som inte varit tillgangliga tidigare, t ex genom etablerandet av
industrier som tillhandahdller insatsvaror, vilka dven forser inhemska foretag med insats-
varor av hogre kvalitet till lagre priser.

Vidare kan ndrvaron av multinationella foretag underldtta att inhemska foretag borjar ex-
portera (se t ex Gorg och Greenaway, 2004). Att verka pa exportmarknader innebér vissa
fasta kostnader for att bygga upp distributionsnétverk, skapa en infrastruktur for transport,
samt att lédra sig om utléandska marknaders regelverk och utléndska konsumenters prefe-
renser. Multinationella foretag har sddana kunskaper och anvander sig ofta av dem for att
exportera fran lander dar de investerar. Genom samarbete eller imitation kan vardlandets
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foretag lara sig att exportera sina egna produkter. De kan ocksa tvingas till export om ut-
rymmet pa hemmamarknaden krymper till f6ljd av utlandsinvesteringar.

Slutligen kan spilloversi form av effekter pa konkurrensen forekomma. Om intradet av ett
multinationellt foretag leder till att det far en monopolstélining pa marknaden kan detta
innebara en vafardsforlust for vardlandet. Finns det dock inhemska konkurrenter pa mark-
naden ifréga, kan intradet av ett utlandskt foretag medfora att dessa tvingas anvanda sina
resurser mer effektivt eller anamma nyateknologier, vilket skulle dka produktiviteten.*®

Héar kommer vi att koncentrera oss pa spillovers som paverkar inhemska foretags produk-
tivitet. De flesta ekonometriska studier forsoker mata spillovers pa arbetsproduktivitet eller
TFP genom att méata omfattningen pa utlandsk industrindrvaro i nutid eller majligen nagot
ar tillbaka i tiden. Darmed kan endast spillovereffekter pa kort sikt fangas upp. Mycket
talar dock for att sadana effekter forst slér igenom pa langre sikt. For att kunna méta lang-
siktiga effekter krévs att man anvander sig av paneldata pa foretagsniva. Undersokningar
baserade pa paneldata kan darfor ségas varatillforlitligare.

| en Oversiktsartikel av Gorg och Greenaway (2004) redovisas 42 studier som genomforts
kring inomindustriella spillovereffekter. Av dessa & 17 utférda i industrialiserade lander,
varav 13 anvander sig av paneldata. Dessa dterges i tabell 1 nedan. Samtliga fyra tvér-
snittsstudier redovisar positiva spillovereffekter. Bland studierna baserade pa paneldata &r
bilden mindre tydlig. Negativa spillovers forekommer dock endast i en studie och endast
for ett land (Spanien). | dvrigt redovisas antingen positiva eller inga spillovers.

Tabell 1 Oversikt 6ver studier kring inomindustriella spillovers

Studie Land Ar Data Aggregerings Resultat
-niva
Caves (1974) Australien 1966 Tvarsnitt | Industri +
Dimelis och Louri (2002) Grekland 1997 Tvarsnitt | Foretag +
Ruane och Ugur (2002) Irland 1991-98 Panel Foretag +
Gorg och Strobl (2003) Irland 1973-96 Panel Foretag +
Globerman (1979) Kanada 1972 Tvarsnitt | Industri +
Barrios och Strobl (2002) Spanien 1990-94 Panel Foretag ?
Castellani och Zanfei (2002) Spanien 1992-97 Panel Foretag -
Frankrike ?
Italien +
Liu m fl (2000) Storbritannien 1991-95 Panel Industri +
Driffield (2001) Storbritannien 1989-92 Tvarsnitt | Industri +
Girma och Wakelin (2000) Storbritannien 1988-96 Panel Foretag ?
Girma m fl (2001) Storbritannien 1991-96 Panel Foretag ?
Girma och Wakelin (2001) Storbritannien 1980-92 Panel Foretag ?
Haskel m fl (2002) Storbritannien 1973-92 Panel Foretag +
Girma (2002) Storbritannien 1989-99 Panel Foretag ?
Harris och Robinson (2004) Storbritannien 1974-95 Panel Foretag ?
Girma och Gdérg (2005) Storbritannien 1980-92 Panel Foretag ?
Keller och Yeaple (2003) USA 1987-96 Panel Foretag +

Kélla: Bearbetad version av Gérg och Greenaway (2004)

13 Samma effekt kan uppnds genom att undanréja handelshinder och dérmed underltta utlandsk

konkurrens.
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Aven i oversiktsstudien av Lipsey (2002) framkommer inget entydigt stéd for positiva
spillovers. Bitzer och Gorg (2005) anvander industridata for 17 OECD-lander och finner
att det, i genomsnitt for ala lander, férekommer positiva spillovers, samtidigt som det
finns skillnader landerna emellan. | vissa lander verkar inte de inhemska foretagen
tillgodogéra sig positiva produktivitetseffekter av utléndska investeringar. Sverige hor
dock till de l&nder som uppvisar signifikant positiva spillovereffekter.

Som vi nédmnde tidigare finns det en mangd teoretiska skal for forekomsten av spillovers.
Samtidigt finns dock generellt inget entydigt stéd for positiva spillovers. Det finns en
mangd tankbara forklaringar till detta (Gorg och Greenaway, 2004). Mgjligtvis & storleken
pa spillovers altfor liten for att dess forekomst ska kunna synas i empiriska studier. Det &r
ocksa mgjligt att de statistiska metoder eller de data pa foretags- och anl&ggningsniva som
anvands inte ar tillrackligt sofistikerade for att kunna fanga upp spillovereffekter. Vidare
kan studier pa aggregerad niva som inte uppvisar sddana effekter dolja avsevard hetero-
genitet i spillovers — vissa inhemska foretag kan mycket vél gynnas av positiva spillovers,
aven om det i synsi aggregerad data. Det kan naturligtvis ocksa vara sa att multinationella
foretag & skickliga pa att skydda sina foretagsspecifika tillgangar, varfor inga spillovers
tilldts forekomma. Den mest troliga forklaringen & dock att inhemska foretag paverkas
negativt genom okad konkurrens fran multinationella foretag. Exempelvis kan en minskad
marknadsandel for inhemska foretag pa marknader som karakteriseras av skalfordelar leda
till hdgre genomsnittliga kostnader och darmed sdmre produktivitet. Om dessa konkurrens-
relaterade spillovers &r tillrackligt negativa kan de omintetgdra de positiva spillovers som i
ovrigt kan férekomma.

Aven om evidensen for positiva spillovers generellt inte & entydig, har dock en rad fakto-
rer identifierats som gynnsamma for att positiva spillovers ska férekomma. Av central
betydelse & den teknologiska absorptionsformdgan i inhemsk industri. Absorptions-
formagan beror dels pa det teknologiska gapet mellan inhemska och multinationella fére-
tag, dels pa kapaciteten hos inhemska foretag att tillgodogora sig kunskap av betydelse.
Foretag som anvander sig av foraldrad teknologi och daligt utbildad arbetskraft torde ha
svart att larasig av utlandska foretag.

Tidigare, i sektion 4.1, fann vi visst stdd for att positiva effekter av utlandska investeringar
pa tillvaxttakten i vardlandet gynnas av att inkomstnivan och humankapitalnivan ar till-
rackligt hdga. Det finns en rad studier som bekréftar att den teknologiska absorptions-
formagan & avgorande for att positiva spillovers ska forekomma. Exempelvis finner
Girma mfl (2001), Girma (2002) samt Girma och Gorg (2005) generellt inga positiva
spilloversi Storbritannien (se tabell 1). Féretag med ett mindre teknologiskt avstand till de
mest effektiva foretagen inom samma bransch verkar dock kunna gynnas av spillovers.
Aven Girma och Wakelin (2000) visar i sin studie av brittisk data att forekomsten av posi-
tiva spillovers &r storre i sektorer, for vilka det teknologiska gapet mellan inhemska och
utlandska foretag & mindre. Samtidigt visar sig mer utvecklade regioner gynnas av spillo-
vers i hogre grad an mindre utvecklade regioner. Gérg och Strobl (2003) visar i sin studie
av spilloversi Irland att det endast &r foretag i hdgteknologiska sektorer som gynnas av
ndrvaron av utldndska foretag. Sembenelli och Siotis (2005) visar i en undersokning av
spansk tillverkningsindustri 1983-1996 att positiva spillovers i storre omfattning fore-
kommer i kunskapsintensivaindustrier.

Det finns dock ocksa evidens for att det snarare & foretag med storre teknologisk distans
till multinationella foretag som gynnas av spillovers, t ex Griffith mfl (2002), Castellani
och Zanfei (2003) samt Peri och Urban (2006). Det bor dock pdpekas att det inte nod-
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vandigtvis & det teknologiska avstandet till multinationella foretag, utan den teknologiska
nivan hos inhemska foretag, som &r av betydelse for att positiva spillovers ska forekomma.
Sammantaget ar det befogat att dra slutsatsen att det krévs en viss teknologisk miniminiva
for att innemska foretag ska kunna tillgodogora sig positiva spillovers fran utlandska fore-
tag.

| och med att humankapital och imitation & centrala for spillovers, & ocksa den geo-
grafiska nérheten mellan inhemska och multinationella féretag betydelsefull. Inhemska
foretag som ar lokaliserade i nérheten av utldndska foretag torde ha léttare att tillgodogéra
sig spillovers. Empiriskt stdd for detta finns exempelvisi Girma och Wakelin (2001) som i
sin undersokning av brittisk industridata fran ARD visar att positiva spillovers ar koncent-
rerade till regioner med nérvaro av multinationella foretag. Flera studier kring betydelsen
av geografisk ndrhet for spillovers & dock 6nskvérda. Ett entydigt samband skulle kunna
tas som int&kt for utvecklingen av regionala kluster.

Vi har hittills fokuserat pa inomindustriella spillovers. Det & dock mgjligt att spillovers
sprids léttare via vertikala an horisontella lankar. Multinationella foretag kan avsiktligt
eller oavsiktligt bidratill att tka effektiviteten hos inhemska leverantorer och/eller kunder.
Exempelvis forekommer det att multinationella foretag bistdr med teknisk assistans hos
underleveranttrer for att pa sa sétt sakra kvaliteten i insatsvarorna. Hogre krav fran multi-
nationella foretag kan ocksa leda till att inhemska underleverantérer anvander sig av
modernare teknologi. Mgjligtvis sker sdledes spillovers inte horisontellt (inom samma
industri) utan vertikalt (mellan olika industrier). Detta skulle forklara varfor relativt fa
studier funnit evidens for spillovers, eftersom de allra flesta sadana studier fokuserat pa
inomindustriella effekter.

Ett fatal studier har befattat sig med inter-industriella spillovers. Medan Harris och
Robinson (2004) inte kan pavisa forekomsten av positiva inter-industriella spillovers i
brittisk data, finner Girma m fl (2004) viss evidens for forekomsten av vertikala spillovers
inom brittisk tillverkningsindustri. Avgorande hér & dock graden av exportorientering i de
inhemska foretagen. Aven Smarzynska Javorcik (2004) finner stod for vertikala spillovers.
Det visar sig férekomma positiva spillovers fran utlandska foretag till inhemska under-
leveranttrer i Litauen.

Som namnts ovan utgor konkurrens en viktig kanal for spillovers. Generellt kan sdgas att
effekterna av utlandska intréaden eller uppkop pa en inhemsk marknad beror pa hur mark-
nadsstrukturen har sett ut innan och hur den férandras genom utléndska investeringar. En
bedomning av exakt vilka konkurrenseffekterna blir maste goras fran fall till fall. Tyvarr
finns det valdigt fa studier som forsoker isolera spillovereffekter pa konkurrens och mark-
nadsstruktur.™® Fler s&dana studier & onskvérda for att oka forstéelsen av dessa mekanis-
mer.

Observation 8: Empiriska studier ger inga entydiga svar betraffande eventuella spillovers
av multinationella foretag pa inhemska foretag. Evidensen for att negativa spillovers
skulle forekomma &r dock svag. Daremot finns visst stod for att sannolikheten for positiva
effekter pa den inhemska ekonomin ar beroende av den teknol ogiska absor ptionsférmagan
hos inhemska foretag, samt den geografiska narheten och omfattningen pa vertikala lankar
till multinationella foretag.

4 En av f& studier som férsokt géra det & den i tabell 1 férekommande studien av Barrios och
Strobl (2002) pa spanska data. Se dven Sembenelli och Sotis (2005).
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4.4 Svenska studier

Den kraftiga 6kningen av utlandska investeringar i Sverige under 1990-talet har ocksa lett
till ett okat intresse inom forskningen for vilka konsekvenser detta har for Sverige. Under
senare & har en rad svenska undersokningar kring effekterna av utlandska investeringar pa
Sverige genomforts. Detta har underlattats av att det i Sverige finns mycket bra data pa
foretagsniva i den longitudinella forskningsdatabas som byggts upp av Fackforenings-
rorelsens institut for ekonomisk forskning (FIEF) i samarbete med Statistiska Centralbyran
(SCB). Denna innehdler bland annat ocksd data for samtliga foretag med minst
50 anstéllda inom svensk tillverkningsindustri®®, déribland data fér produktion, anstéllda,
kapital, inkdp av andra insatsvaror, utgifter for FoU etc. Denna databas har sammanstéllts
av tva databaser, dels Finansiell statistik med foretagsinformation om forséljning och an-
vandandet av insatsvaror i produktionen, dels Registerbaserad arbetsmarknadsstatistik,
vilken innehdller detaljerad information om anstélldas inkomster och utbildningsniva.
Huvudsakligen tacker den aren 1986-2002. | de studier som genomforts har utlandsagande
definierats som att ett utléndskt foretag ager minst 50 procent av aktierdsternai ett svenskt-
baserat foretag. | vad som foljer redovisas nagra av de studier som utforts med hjélp av
FIEFs databas under de senaste aren.

Karpaty (2004) undersoker féretag inom svensk tillverkningsindustri 1990-2000. Det visar
sig att utlandsdgda foretag har en hogre produktivitet jamfort med svenskagda féretag,
dven da man kontrollerar for skillnader i kapitalintensitet, kunskapsintensitet och FoU-
aktiviteter. | genomsnitt uppvisar utldndska féretag 2—7procent hogre arbetsproduktivitet
an inhemska foretag (liknande géaller TFP). Déremot & svenska och utldndska
multinationella foretag lika produktiva. Studien finner inget belagg for ett omvant
forklaringssamband, d v s att den hogre produktiviteten bland utlandsagda foretag beror pa
att utléndska investerare koper upp de mest produktiva svenska féretagen. Studien visar
ocksd att produktivitetstillvaxttakten & hogre i utlandska foretag (3 procent for
arbetsproduktivitet och 9 procent for TFP) an i inhemska foretag som inte byter nationalitet
pa dgare, men inte lika mycket hdgre (0,5 procent for arbetsproduktivitet och 5 procent for
TFP) &an i foretag som byter nationalitet pd &gare. En intressant observation & att
produktivitetseffekten av utlandskt &gande beror pa typen av investering. Nyintraden visar
sig generera en hogre produktivitet 8n Gvertaganden av befintliga svenska foretag.

| Karpaty (2005) riktas fokus speciellt pa produktivitetseffekterna av utlandska uppkap.
Den metodol ogiska ansatsen &r att jamfora svenska féretag som blir uppkdpta av utléandska
investerare med likartade svenska foretag som inte blir det, i syfte att isolera effekten av
utlandskt dgande. Det visar sig att ett utldndskt 6vertagande har en positiv produktivitets-
effekt pa mellan 3 procent och 11 procent. Denna effekt slér dock inte igenom omedel bart
utan forst efter ca tre &. Forutom den rena nivaeffekten visar det sig ocksd i denna
undersokning finnas en tillvaxteffekt pa produktiviteten hos svenska foretag vid utlandska

uppkap.

Det finns ocksa nagra studier som fokuserar pa spillovers, exempelvis Karpaty och
Lundberg (2004) som presenterar stark evidens for spillovereffekter under aren 1990-
2000. Narvaron av utlandska foretag, sava inom regionen som inom industrin, bidrar
positivt till produktiviteten hos inhemska foretag, ett resultat som &r starkt signifikant och
robust. Denna effekt Sl&r igenom langsammare inom samma industri 8n inom samma

31 och med att inte all data &r tillganglig for foretag med féarre &n 50 anstéllda & dessa inte
inkluderade.
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region. Det finns dock vissa skillnader. Spillovereffekterna & svagare och mindre
signifikanta fér inhemska foretag som inte & multinationella &n for inhemska
multinationella foretag. Vidare & det narvaron av utldndska foretag, vilka gjort
investeringar efter 1990, som har positiva effekter pa produktiviteten. Narvaron av
utlandska foretag som gjort investeringar fore 1990 uppvisar ingen sadan effekt, varken
inom samma industri eller inom samma region. Aven ursprungslandet for utlandska
investeringar verkar ha betydelse. Amerikanska foretag har en starkare positiv effekt pa
svenska foretag an investeringar fran andra lander. Som bekréftats i ovan citerade studier
pa utlandsk data & den tekniska absorptionsférmagan hos inhemska foretag avgorande for
huruvida det forekommer positiva spillovers. Det visar sig dven i denna studie att nivan pa
egna FoU-utgifter inverkar positivt pa formdgan hos inhemska foretag att absorbera
kunskapsspillovers fran utlandska konkurrenter. Liknande, men négot otydligare, resultat
erhdlls om humankapitalnivan per anstdlld, mét som andelen av arbetstagarna med
eftergymnasial utbildning, anvands. Hypotesen om absorptionsférmagan far darmed stod
aven i denna studie. Slutligen bor némnas att aven denna undersokning € finner belégg for
att utlandska multinationella foretag lockas till regioner/industrier dér foretag i genomsnitt
ar mer produktiva.

Vi ser hér att senare ars svenska studier i stort bekréftar den evidens som finns i utlandska
undersokningar. Det bor dock poangteras att antalet studier inriktade pa vardlandseffekter
av utlandska investeringar annu ar tamligen begransat. Fler sddana studier & onskvarda for
att 0ka kunskapen om hur Sverige har paverkats av den kraftiga ékningen av ingaende
investeringar sedan bérjan av 1990-talet.

4.5 Sammanfattning

Frén de undersokningar som genomforts pa utlandsk och svensk data, vilka refererats i
detta kapitel, kan foljande slutsatser dras.

Effekterna av utlandsinvesteringar pa vardlandets tillvaxt & oklara. Det finns dock nagra
faktorer som kan sdgas underl&tta att floden av utlandsinvesteringar har en positiv effekt pa
tillvéaxt. Hoga nivaer painkomst och humankapital, liksom valutvecklade finansiella mark-
nader och exportorientering i vardliandet har en positiv inverkan pa sambandet mellan ut-
landska investeringar och tillvaxt.

Nér det gdller de direkta produktivitetseffekterna av utldndska investeringar, finns det en-
tydig evidens fér att multinationella féretag & produktivare an inhemska féretag. Daremot
ar det oklart om detta framst har strukturella orsaker (storlek, kapitalintensitet etc.) eller
beror pa agarspecifika effektivitetsfaktorer (effektivare organisation, varuméarken, patent-
réttigheter etc.). Produktivitetsforspranget for utlandska foretag gentemot inhemska foretag
forsvinner nastan helt om man enbart jamfor med inhemska multinationella foretag. Déar-
emot verkar amerikanska multinationella foretag vara produktivare ah multinationella fére-
tag fran andra lander. Slutligen finns det visst stod for att uppkop har en positiv effekt pa
det uppkopta foretagets produktivitet.

Betraffande forekomsten av spillovers fran multinationella foretag pa inhemska foretags
produktivitet ger empiriska studier inga entydiga svar. Sannolikheten for positiva spillo-
vers & dock beroende av specifika faktorer. Det finns visst stod for att teknologisk absorp-
tionsformaga hos inhemska foretag, liksom geografisk nérhet och vertikala lankar mellan
multinationella och inhemska foretag, ar forknippade med positiva spillovers.
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5 Bor utlandska direktinvesteringar sdrbehandlas?

| tidigare kapitel har vi beskrivit att den nationalekonomiska litteraturen har visat hur ut-
landska direktinvesteringar kan leda till en effektivisering av det inhemska néringslivet,
framférallt genom att en Oppenhet mot utléndska investeringar innebér att foretag med
effektiv produktion och hogkvalitativa produkter far méjlighet att verka inom landet.
Ytterligare en positiv effekt & att utlandska foretags intrade pa en marknad kan cka pro-
duktmarknadskonkurrensen. Vidare visar litteraturen pa att det majligen finns vissa mer
indirekta effekter genom olika spridning av kunskap till lokala féretag och anstélida.

Genomgangen av litteraturen visar sdledes att utlandska direktinvesteringar i den omfatt-
ning som sker idag bidrar till effektivisering av vardlanders néringsliv. Detta resultat skall
dock inte ses som ett omedelbart stéd for en politik som positivt sérbehandlar utléndska
direktinvesteringar. |1 en effektiv marknadsekonomi kommer i huvudsak de utldndska
direktinvesteringar att ske som & mer effektiva &h motsvarande inhemska investeringar.
Att tilldta utlandska direktinvesteringar & darmed forenat med ekonomisk effektivitet.
Men att generellt positivt sérbehandla utléndska direktinvesteringar kommer daremot att
vara forenat med ekonomisk ineffektivitet, eftersom mer effektiva inhemska investeringar
trangs undan. Endast om det foreligger négot specifikt marknadsmisslyckande, nagon ex-
ternalitet, eller reglering som ar specifik for utldndska égare och multinationella foretag,
kan en sdrbehandling vara motiverad.

Nationalekonomisk forskning betonar ocksa riskerna for felbedémningar hos myndigheter
vid omfattande regleringar. Att bedoma effekterna av utlandska direktinvesteringar fordrar
en mycket stor kunskap om féretagen och inom vilka industrier de verkar. Pack och Saggi
(2006) gar igenom argument for aktiv specifik naringspolitik i den nationalekonomiska
litteraturen. De menar att myndigheterna bor ha stor kunskap om bl a vilka féretag och
industrier som &r associerade med stora kunskapsexternaliteter, vilka sektorer som har en
langsiktig komparativ fordel och forekomsten av eventuella kapitalmarknadsi mperfektio-
ner, for att bedriva en effektiv specifik naringspolitik Det verkar darfér orimligt att bygga
myndighetsresurser som kan inneha en sddan kunskap om ett stort antal féretag och indu-
strier. Mer allmant visar ocksa nationalekonomisk forskning om handelsregleringar att
sérbehandling och komplexitet i regleringar riskerar att 6ka problemen med rent-seeking
och korruption (Bhagwati 2001). Dessa kostnader och risker bor dérfor beaktas vid eventu-
ella sérbehandlingar av utlandska direktinvesteringar.

| kapitel 5.1 och 5.2 skall vi belysa den nationalekonomiska litteraturen som behandlar
fragan om huruvida utlandska direktinvesteringar skall sarbehandlas och, om sa &r fallet,
hur. Denna litteratur (Blomstrém och Kokko, 2003, Hanson, 2001, och Barba Navaretti
och Venables, 2004) tar sdledes sin utgangspunkt i att en sarbehandling & motiverad en-
dast om det foreligger ndgot specifikt marknadsmisslyckande, ndgon externalitet, eller
nagon reglering som & specifik for utlandska agare och multinationella foretag, och om
regleringskostnaderna inte kan anses alltfor hdga.

| kapitel 5.3 diskuteras sedan de tva mest omdebatterade medel som anvéands for att locka
till sig utlandska direktinvesteringar, namligen direkta subsidier och skattel éttnader.
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5.1 Argument for positiv sarbehandling av utlandska
direktinvesteringar

| litteraturen diskuteras ett antal olika marknadsmisslyckanden, positiva externaliteter och
regleringar som skulle kunna motivera en positiv sérbehandling av utlandska direktinve-
steringar, vilkavi diskuterar nedan. Dettaillustreras ocksai Figur 1.

5.1.1 Asymmetrisk information mellan utlandska och inhemska féretag

Asymmetrisk information mellan utléndska och inhemska aktorer har framforts som ett
argument for att sérbehandla utlandska investerare (se DTI, 2004). Gordon och Bovenberg
(1996) visar pa situationer nér sddana asymmetrier kan ledatill att ett lands véalfard okar av
att positivt sarbehandla utlandska direktinvesterare. | samma anda har Rhee (1990) pavisat
hur en politik som syftar till att dratill sig lyckade flaggskepp av utléndska direktinvester-
ingar kan vara val motiverad. Om informationen om landet och landets investeringsklimat
& dalig i omvarlden, kan lokaliseringar av nagra vérldsedande multinationella foretag
fungera som positiva signaler till andra multinationella féretag och déarigenom leda till
flera effektiva utlandska direktinvesteringar.

Det kanske mest erkdnda exemplet pa en framgangsrik behandling av utlandska direktinve-
steringar & Irlands Development Agency (IDA). For en beskrivning av verksamheten, se
MacSharry och White (2000). Faktum &r att IDA fokuserade pa "flaggskeppsprojekt” i
varje berdrd sektor med motiveringen att detta sedan skulle innebéra utlandska direktinve-
steringar av sma och medelstora mindre kéanda féretag. Dock torde dessa asymmetriska
informationsproblem bli alt mindre ju fler "flaggskeppsprojekt” som genomfdrts och dér-
med minskar avkastningen pa sdana projekt.

Samtidigt pavisar Razin mfl (1998) att denna asymmetri kan vara relativt 1ag for stora
multinationella foretag, beaktandes det faktum att dessa stora multinationella foretag ar
experter pa sitt omrade och skickliga pa att bedoma investeringsmajligheter. Dock bor det
noteras att sma och medelstora foretag ofta saknar dessa resurser, varfor det verkar finnas
stod for att landsspecifik information for utléndska foretag kan vara begransad.

Sammanfattningsvis, om kostnaden for att internationellt sprida information om landets
naringslivsforutséttningar ar 1&g och har egenskapen av en kollektiv vara, d v s kan konsu-
meras av manga foretag utan att informationen avsevart forsamras, kan olika typer av
myndighetsdtgarder i syfte att sprida sddan information vara motiverad.

5.1.2 Duplikationskostnader och regleringar av utlandska
direktinvesteringar

Det finns ett antal funktioner i ett foretags verksamhet som dupliceras vid en utlandsinve-
stering. Markusen (2002) visar pa hur dessa kostnader & avgorande fér hur multinationella
foretag véljer att producera internationellt. En rad sddana kostnader &r national ekonomiskt
motiverade sdsom t ex lokal marknadsforing, men en del av kostnaderna &r i nationaleko-
nomisk mening icke nodvandiga (se Maskus och Wilson, 2001). Exempelvis kan tva olika
finansiella system eller foretagsregleringar i tva olika lander hai stort sett samma ekono-
miska syfte och effekt, trots att detaljernai systemen skiljer sig avsevért. Dessa skillnader
gor att ett foretag som utlandsinvesterar tvingas moéta dessa kostnader i dubbel omfattning,
utan att nagot ekonomiskt varde skapas. Regelforandringar som minskar dessa icke nod-
vandiga kostnader kommer da att kunna leda till att effektiva utlandsinvesteringar sker i
stérre omfattning (se DTI, 2004). Detta skulle motsvara en sankning av de fasta intrédes-
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kostnaderna och skulle leda till 6kade incitament for utléndska direktinvesteringar (detta
kan ses som en sankning av den fasta kostnaden G i NU-Modellen i kapitel 3).

Det kan noteras att dessa duplikationskostnader & mer hammande for sma och medelstora
foretag, da kostnadernai stor utstréckning &r fasta och skall téckas av de mindre foretagens
lagre intdkter. Mer allmant argumenterar Hoekman och Smarzynska Javorcik (2004) att
olika regleringar slér hardare mot sma och medelstora foretag sdsom dubbel beskattningen
av vinster och att dessa regler behtver ses Gver i detta perspektiv.

For att ta bort regleringar som hammar utlandska direktinvesteringar ingdr manga |lander
sk "National-Treatment Clauses’, vilka kréver att avtalsparterna behandlar utlandska fére-
tag mingt lika formanligt som man behandlar motsvarande inhemska foretag (Norback och
Persson, 2005a). Ett ytterligare sétt att minska ondédiga internationella duplikations-
kostnader &r internationell harmonisering eller standardisering av olika system. Detta sker i
en rad olika samarbetsprojekt inom bland annat EU och WTO. Som exempelvis Ganslandt
och Markusen (2001) och Berglof och Burkart (2005) pdpekar sd har en standardisering
eller harmonisering ocksa negativa effekter, da landerna inte langre kan anpassa sina
system till deras lansspecifika forutsattningar. Den exakta utformningen maste alltsa balan-
sera dessa for- och nackdelar.

5.1.3 Konkurrensférbattrande utlandska direktinvesteringar

En viktig roll som utlandska direktinvesteringar kan fylla ar att pa ett effektivt sétt for-
battra konkurrensen pa lokala koncentrerade marknader. Detta illustrerades i NU-modellen
i kapitel 3, dar utlandska direktinvesteringar 6kade priskonkurrensen pa produktmarkna-
den. (For empiriskt stod se exempelvis Hoekman och Smarzynska Javorcik, 2004). Det kan
noteras att sma inhemska foretag inte kan ses som méjliga intradare pa vissa marknader
dér skalfordelar & nodvandiga for att kunna konkurrera. Intréde av utlandska foretag ar da
pakort och medellang sikt det enda alternativet for att sakerstalla en effektiv konkurrens.

Campa m fl (1998) visar att inhemska foretag har incitament att anvanda olika typer av
strategiskt beteende for att skydda sig mot utlandska direktinvesteringar. Vidare, som
framhdllits i del kapitel 2.1.1, visar Horn and Persson (2001) och Norback och Persson
(2004) att inhemska féretag har en drivkraft att forsoka férhindra utldndska forvarv, genom
att utfora sk konkurrenshdmmande blockerande férvarv. Konkurrensmyndigheten bor
darfér beakta att grénsoverskridande forvérv kan vara ett béttre alternativ an inhemska
forvarv ur konkurrenshénseende. Vidare foljer det att konkurrensmyndigheter bor arbeta
for att motverka att inhemska foretag bygger upp strategiska intradesbarriarer.

5.1.4 Spillovers till inhemska foretag och arbetskraft

Ett ofta framfort argument for positiv sérbehandling av utlandska direktinvesteringar ar att
de &r associerade med positiva kunskapsspillovers. | litteraturen har en rad olika kanaler
genom vilka kunskapen skulle tranformeras framforts. Av de kanaler fér kunskapsoverfo-
ring som redovisadesi kapitel 4.3 & direkt imitation den som diskuterats mest i litteraturen
(se t ex Wang och Blomstrom, 1992). En annan kanal & genom arbetskraft som larts upp
inom multinationella foretag och tar med sig kunskapen nér de borjar arbeta vid inhemska
foretag ((Fosfuri, Motta och Ronde, 2001).

Som vi sett i kapitel 4 si ger den empiriska litteraturen dock inget starkt stod for tesen att
utlandska direktinvesteringar ger storre positiva externaliteter dn inhemska direktinvester-
ingar. Vidare papekar Blomstrom och Kokko (2003) att sirbehandling av utlandska di-
rektinvesteringar med motiveringen att de leder till spridningseffekter maste beakta det
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faktum att de lokala foretagen maste vara kapabla att absorbera dessa positiva externalite-
ter. Utifran detta perspektiv argumenterar de for att subsidier eller skattel dttnader bor gélla
bade utlandska och inhemska foretag. Vidare bor det noteras att informationskostnaderna
for att hittaindustrier och foretag med speciellt hoga externaliteter maste anses som stora.

Ovan har vi visat att nationalekonomisk litteratur har identifierat &minstone tre situationer
dér en positiv sdrbehandling av utlandska direktinvesteringar kan vara motiverade. Litte-
raturen har &ven diskuterat huruvida det finns situationer da utlandska direktinvesteringar
skall sérbehandlas negativt. Denna litteratur kommer vi att beskrivai nasta delkapitel.

5.2 Argument for negativ sarbehandling av utlandska uppkép

Vissa lander har bedrivit en politik i syfte att skapa sk "national champions’, dv s in-
hemska foretag som skall bli ledande pa vérldsmarknaden. | detta perspektiv skulle en
fusion mellan tva inhemska multinationella foretag vara att foredra framfor en fusion mel-
lan ett inhemskt och ett utléndskt multinationellt foretag. Som diskuterats i del kapitel
3.1.3, visar Horn och Persson (2001) att detta pastdende & sant om och endast om den
inhemska fusionen skapar stora kostnadssynergier, men inte hammar konkurrensen pa den
inhemska marknaden, samtidigt som den grénstverskridande fusionen skapar sma syner-
gier och hammar konkurrensen pa den inhemska marknaden. Men eftersom antalet ut-
landska multinationella foretag torde var mycket storre an antalet inhemska, vilket i syn-
nerhet borde galla for sma lander, maste de fall dar synergierna blir avsevért stérre med
inhemska partners anses mer séllsynta. Att negativt sdrbehandla grénsoverskridande fusio-
ner ar darfor ur detta perspektiv inte motiverat.

Det finns dock ny forskning som visar att skillnader i foretagsbeskattning och agarforhal-
landen mellan lander kan leda till ineffektiva utléndska férvarv (se diskussionen av Nor-
back, Persson och Vlachos, 2006, i delkapitel 3.1.3). Ineffektiva dgare i |1ander med gynnat
dgande eller lagre skatter kan da forvarva foretag i hogskattelander med mer effektiva
dgare da deras &gar/skattekostnader & lagre. Detta riskerar att skada hogskattel andernas
naringdiv. En harmonisering av foretagsskatter kan ur detta perspektiv te sig dnskvard.
Samtidigt kan forbéttrade agarforhdlanden i andra lander innebéra att effektiva fusioner
kommer till sténd, tack vare den l&gre totala kostnaden. Sdlunda har en harmonisering
ocksa negativa effekter och den exakta utformningen maste balansera for- och nackdelar.

5.3 Subsidier och skattelattnader for utlandska direktinvesteringar

De tva mest omdebatterade politiska medel som anvands for att locka till sig utlandska
direktinvesteringar i praktiken & direkta subsidier och skattel&ttnader. Barros och Cabral
(2000) och Fumagalli (2003) visar att en sadan politik faktiskt kan vara rationell om ut-
landska direktinvesteringar leder till positiva spillovers eller andra férdelar och andra
lander bedriver en sadan politik. Framforallt har det land som vinner pa att |okaliseringen
sker dar storst incitament att subventionera utlandska investeringar. Samtidigt pavisas att
|anderna skulle tjana pa att undvika sadan konkurrens.

| litteraturen framstélls Irland som det land som lyckats med en s&dan aktiv politik. Samti-
digt bor det noteras att manga faktorer bedéms ligga bakom Irlands framgangssaga, sdsom
att amerikanska foretag foredrog att lokalisera sin produktion dar en engelsktalande arbets-
kraft fanns tillganglig, att Irland hade utbildade ingenjérer och tekniker tillgangliga och
landets nérhet till den europeiska marknaden. Vidare kan det noteras att Irland anvande en
allmén sénkning av vinstskatten for alla exportféretag, utléndska som inhemska. Det bor
ocksa noteras att Irland anvant subsidier pa en genomsnittlig EU-niva. (Barba Navaretti
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och Venables, 2004). Ett annat mycket uppmarksammat exempel &r Portugals subsidier for
en bilfabrik motsvarande 250 000 dollar per anstalld i borjan av 1990-talet. | litteraturen
framkommer det som mycket tveksamt om dessa subsidier kan ha varit samhall sekonomisk
motiverade. Mer generellt framkommer det i litteraturen att subsidier till utléndska foretag
& tveksamma da de dels kan hamma inhemska investeringar och dels riskerar att leda till
forvantningar om nya subsidier. Vidare framkommer att riktade bidrag riskerar att leda till
stimulans av fel branscher och foretag.

Ett sétt att minska subsidiekonkurrens & genom olika typer av internationella avtal mellan
lander. Exempelvis finns vissa avtal inom WTO, sdsom SCM- och TRIM- reglerna, men
dessa regler ldmnar landerna relativt mycket frihet att gynna vissa typer av investeringar.
Mer omfattande regler finns dock inom EU och NAFTA (Blomstrém och Kokko, 2003).

5.4 Allman naringslivspolitik for en effektiv strukturomvandling i
en global ekonomi

Den ¢kade internationaliseringen av foretagsverksamheten har stor inverkan pa enskilda
landers naringsliv och staters industripolitik. Detta leder till en rad fragestdIningar betraf-
fande utformningen av ett lands naringspolitik, vilket berér saval utlandska som inhemska
direktinvesteringar och déarmed ligger utanfor syftet med detta uppdrag. Men eftersom
effekterna av utlandska direktinvesteringar &r viktiga for ett lands allménna néringslivspo-
litik i en global ekonomi kommer vi hér att gora ndgra allméanna observationer.

| den pagdende internationella strukturomvandlingen sker omlokalisering av produktion
och tjanster snabbt 6ver hela varlden och bestdms i alt hégre grad av ekonomiska grund-
forutsattningar. En utveckling mot allt starkare konkurrens om investeringar kan da med-
fora anpassningsproblem for manga lander, daribland Sverige som historiskt sett varit
hemvist for ett stort antal multinationella foretag med investeringar i manga lander. Och
som vi sett har Sverige under senare ar tagit emot betydande direktinvesteringar av ut-
landska foretag, vilket stéller nya krav pa det svenska naringslivets funktionssatt. Vidare
finns det en diskussion om att sma lander kan missgynnas i unioner med gemensam kon-
kurrenspolitik. Sma lander som Sverige kan ha svérare att bygga upp stora foretag genom
fusioner eftersom de riskerar att bli for dominanta pA hemmamarknaden. Detta, i sin tur,
hammar deras méjligheter att konkurrera pa vérldsmarknaden.

Goda majligheter till utbildning saval som incitament for hdgre utbildning, effektiva insti-
tutioner, sdsom konkurrensregler och skatteregler, kommer darfor troligtvis att bli allt vik-
tigare for att sakerstédlla en effektiv strukturomvandling for sma 6ppna ekonomier. En 6kad
kunskap inom detta omrade ter sig darfor vara av mycket stor vikt.
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6 Slutsatser

Denna rapport ger en dversikt 6ver den nationalekonomiska forskning som studerar 1)
drivkrafterna bakom utléndska direktinvesteringar, samt 2) vilka effektivitetseffekter som
kan forvantas pa det inhemska naringslivet i ett véardiand som mottar direktinvesteringar.
Vidare konstruerar vi en teoretisk analysram dver utléndska direktinvesteringar. Denna
anvands for att analysera och beskriva hur det inhemska néringslivet paverkas genom
agareffektivitetseffekter, konkurrenseffekter och spridningseffekter av utlandska direktin-
vesteringar.

Genomgangen av litteraturen visar att en stor del av direktinvesteringar av multinationella
foretag kan forklaras som en strategi med vilken foretag som utvecklat speciella kunskaper
eller tillgangar, som teknologier, varumarken eller organisation, kan na en storre avkast-
ning pa dessa tillgangar. Direktinvesteringar ger alltsa foretagen narhet till kunder och
marknader och dérigenom en stérre férséljning. Vidare framkommer att en allt storre andel
av direktinvesteringarna forklaras av en effektivitetshdjande specialisering inom koncer-
nens produktionsnétverk, dar olika moment i produktionsprocessen forlaggs dit kostnads-
fordelarna ar storst, eller dar specifika kunskaper eller produktionsfaktorer finns tillgang-
liga.

Genom kunskapstillgangar och globala produktionsnétverk blir multinationella foretag
ocksa mer effektiva &n motsvarande nationella foretag utan utlandsverksamhet, vilket en
rad empiriska studier som bland annat studerar produktivitetsskillnader belégger. Ut-
landska direktinvesteringar leder darfor till komplementariteter dar inhemska resurser och
tillgngar kommer att utnyttjas effektivare och en effektivisering av mottagarlandernas
néringsliv sker. Detta galler saval utlandska nyetableringar som utléndska uppkdp av in-
hemska foretag. Det finns i empirin ett stéd for direkta produktivitetsvinster av utlandska
investeringar. Betréffande spillovers & evidensen dock inte lika entydiga, &ven om fore-
komsten av negativa spillovers generellt inte kan belédggas. Sammantaget ger darmed litte-
raturen en bild av att produktivitetseffekterna av utlandska direktinvesteringar &r positiva.

Ett land gynnas darmed av att vara Oppet for utlandska direktinvesteringar. Marknaden
tenderar att premiera effektiva foretag och sla ut ineffektiva foretag, och en dppenhet mot
utlandska direktinvesteringar leder da till en effektivare produktion och en hogre kvalitet
pa produkternai vardlandets néringsliv. Det kan dock noteras att den empiriska litteraturen
visserligen visar att utléndska multinationella foretag generellt inte & effektivare @n in-
hemska multinationella foretag, utan det & multinationella foretag som & effektivare én
icke-multinationella foretag. Men eftersom sannolikheten for att ett litet lands foretag skall
vara vérlddedande i manga sektorer i vérldsekonomin maste anses liten, torde effektivi-
tetseffekterna av utldndska investeringar darmed vara stora.

En annan viktig roll som utlandska direktinvesteringar fyller & att pa ett effektivt sétt for-
béattra konkurrensen pa lokala koncentrerade marknader. Sma inhemska foretag kan inte
ses som méjliga intradare pa vissa marknader dar skalfordelar & nodvandiga for att kunna
konkurrera. Intréde av utlandska foretag & da pa kort och medellang sikt det enda alterna-
tivet for en forbéttrad konkurrens.

Vér allménna slutsats ar darfor att den national ekonomiska litteraturen inte ger nagot stod
for en néringdlivspolitik med mer allménna restriktioner mot utldndska direktinvesteringar.
Detta resultat skall dock inte ses som ett stod for tesen att utldndska direktinvesteringar
skall sdrbehandlas positivt. | en effektiv marknadsekonomi kommer i huvudsak de ut-
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landska direktinvesteringar att ske som & mer effektiva &h motsvarande inhemska direkt-
investeringar. Endast om det foreligger nagot specifikt marknadsmisslyckande eller ndgon
externalitet som ar specifik for utlandska dgare och multinationella foretag, finns det an-
ledning att behandla utlandska investeringar annorlunda a@n inhemska. National ekonomisk
forskning betonar ocksa riskerna for felbedomningar hos myndigheter vid omfattande re-
gleringar. Att beddma effekterna av utldndska direktinvesteringar fordrar en mycket stor
kunskap om foretagen och de industrier de verkar inom. Dessa kostnader och risker bor
darfor beaktas vid eventuella sérbehandlingar av utléndska direktinvesteringar.

| var mening identifierar litteraturen aminstone tre imperfektioner déar en positiv sirbe-
handling av utlandska direktinvesteringar ter sig meningsfull:

i Givet den asymmetriskainformation som réder mellan utlandska och inhemska aktorer
i almanhet, & internationell informations- och kunskapsférmedling om vérdlandets
naringdivsforhallanden motiverade.

ii  Givet de icke ekonomiskt motiverade duplikationskostnader som multinationella fore-
tag moter vid utlandska direktinvesteringar, sdsom anpassning till flera olika nationella
regleringar med samma syfte, finns det skal att gora insatser for att minska sadana
kostnader. Viktigt i detta ssmmanhang &r att identifiera dessa kostnader och att ut-
veckla praktiskt genomfdrbara forandringar.

i Givet att vissa inhemska industrier domineras av ett fatal starka inhemska aktorer &r
det motiverat att arbeta med att sékerstélla att inhemska foretag inte far utrymme att
bedriva atgarder i syfte att hindra intrade av utlandska aktorer. Har har landets konkur-
rensmyndigheter en viktig roll att fylla.

Avslutningsvis |1&t oss notera att i den pagaende internationella strukturomvandlingen sker
omlokalisering av produktion och tjanster snabbt éver hela vérlden och bestamsi alt hdgre
grad av ekonomiska grundforutsattningar. Detta leder till en rad fragestallningar betréf-
fande utformningen av ett lands naringslivspolitik, som beror savé utléandska som in-
hemska direktinvesteringar. En 6kad kunskap inom detta omrade & darfér av mycket stor
vikt.
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