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SAMMANFATTNING

Maingden utldandska direktinvesteringar har sjunkit markant de senaste tva aren, framst
beroende pa den globala ekonomiska krisen. Nér efterfrdgan minskar, minskar &ven
foretags investeringar. Det &r dessutom betydligt svarare att finansiera utldndska
foretagsforvarv efter att den finansiella oron har gjort banker och andra institut mer
obendgna att stilla ut stora krediter.

Vi ser dven vissa tecken pd en begynnande protektionism runt om 1 vérlden. Detta
ar patagligt framforallt nir det géller utlindska foretagsfordrv medan s.k. greenfield
investeringar dr mindre kontroversiellt. Nar det giller regelverk kring foretagsuppkdp ser
vi en forskjutning bort fran en politik som syftade till att attrahera utlindska foretag. En
vixande andel regelfordndringar syftar istéllet till att reglera utlindska multinationella
foretags verksamhet.

Betydelsen av denna forskjutning ska inte overdrivas och har dnnu sa ldnge haft
liten inverkan pa den faktiska médngden direktinvesteringar. De flesta ldnder vilkomnar
fortfarande utldndska foretag och de nya regelverken har hittills endast 1 ett fatal fall
anvints till att stoppa utldndska foretagsforvérv.

Dock ska man inte utesluta att vi kommer att fa se tilltagande hinder for utlandska
direktinvesteringar framdver. Manga ldander har de senaste aren byggt upp nya
institutionella ramverk for att granska och godkdnna utldndska uppkdp av inhemska
foretag. Samtidigt sker det ett ideologiskt skifte 1 virlden med en storre betoning pa
statliga interventioner och mindre betoning pd fria marknader och fria kapitalfloden.
Slutligen dr nationella regler for foretagsuppkdp ofta mycket diffusa och det finns
farhdgor for att de kan komma att anvindas for att stoppa foretagsforvérv i en storre
omfattning framover.

For att motverka en oOkad protektionism och O6kade regleringar av utldndska
direktinvesteringar krdvs det en samlad ansats av védrldens ledare och av internationella
organisationer. Av vérldens ledare krévs att utfastelser om fortsatt oppenhet for utlaindska
direktinvesteringar ocksa efterfoljs i praktisk handling. For att underlitta denna hallning

krivs vidare en stOrre transparens hos statliga investeringsfonder, den allra mest



kontroversiella aktoren vid utlindska foretagsforvérv. Slutligen ar det onskvért att arbetet

med internationella avtal om utlindska direktinvesteringar paskyndas och fordjupas.



INLEDNING

Utléndska direktinvesteringar stod for en stor del av de senaste decenniernas Okade
globalisering. Tillvixten 1 utlindska direktinvesteringar var hogre &n tillvixten i
internationell handel och multinationella foretag star 1 dag for ungefar 10 procent av
vérldens produktion och 30 procent av handeln (UNCTAD 2007).

Okningen i utlindska direktinvesteringar berodde till viss del pa teknologiska
framsteg och fallande transportkostnader, men kanske framforallt pa att l1anders dndrade
och mer positiva attityd till multinationella foretag.

I samband med den finansiella krisen har mangden utldndska direktinvesteringar
minskat betydligt. Det finns dven tecken péa en begynnande protektionism i virlden vilket
inkluderar en reserverad attityd till utlindska investeringar i allminhet och en direkt
negativ attityd till vissa typer av utlindska foretagsuppkop.

En eventuellt férdndrad syn pa utlindska direktinvesteringar dr en fraga av stor
ekonomisk betydelse for Sverige och for varldsekonomin i stort, d& Okningen av
multinationella foretags globala verksamhet har okat vérldens ekonomiska tillvixt,
minskat fattigdomen, och gett hogre loner.'

For det forsta leder internationella investeringar och internationell handel till en
okad produktion genom okad specialisering. Lander specialiserar sig pa produktion av
varor dir man &r relativt effektiva (har en komparativ fordel) och importerar varor som
andra ldnder dr relativt béttre pa att producera. Denna specialisering okar total produktion
och konsumtion. En 6kad specialisering skapar dven stordriftsfordelar med ytterligare
vélstandsvinster som f6l;d.

Okad globalisering innebir ocksa &kad konkurrens, vilket ger dkad ekonomisk
tillvixt da det tvingar foretag till stdndig utveckling och forbéttring for att trygga sin
existens. Foretag som inte klarar denna konkurrens tvingas ut frdn marknaden och
diarmed frigors resurser for mer konkurrenskraftiga och véxande foretag. Resultatet blir

stigande produktivitet och ett storre vilsténd.

"' Se t.ex. foljande studier: Blomstrdm och Sjéholm (1999), Lipsey (2004), Lipsey och Sjholm (2004),
Sala-i-Martin (2006), Heyman, Sjoholm, Gustavsson-Tingvall (2007), Hakkala, Heyman och Sj6holm
(2008), Herzing, Norbdck och Persson (2008).



Slutligen innebér globalisering 6kade mojligheter till teknologispridning. De
multinationella foretagen star for den storsta delen av vérldens forskning och utveckling
och dirigenom &ven for den storsta delen av nya produkter och processer. Etablering av
utlindska foretag ger virdlandet tillgdng till ny teknik, vilket gynnar den ekonomiska
tillvéaxten.

Sverige dr ett land dar utlindska direktinvesteringar spelar ovanligt stor roll.
FramfGrallt har Sverige ett jimforelsevis stort antal inhemska multinationella foretag
vilka under lang tid varit verksamma med dotterbolag pa utlindska marknader. For
svenska foretag med en forhallandevis liten hemmamarknad 4r 0kade svarigheter for
utlindska foretagsforviarv bekymmersamt da det begridnsar mojligheten att vixa pé
utldndska, storre, marknader.

Denna uppsats undersoker utvecklingen av utlindska direktinvesteringar under
senare ar. Vi fokuserar pd hur lidnders politik gentemot utldndska direktinvesteringar
fordndras och forsoker forklara de viktigaste bestimningsfaktorerna till denna utveckling.
Slutligen diskuterar vi mojliga sétt att motverka en utveckling mot ett mer restriktivt

klimat for utlandska direktinvesteringar och utlindska foretagsuppkop.

BAKGRUND

Okningen av utlidndska direktinvesteringar beror, vilket nimnts tidigare, i huvudsak pé
tva faktorer: dels en fordndrad attityd till utlindska foretag, dels teknologiska
fordndringar som forenklar verksamhet i frimmande ldnder inom samma foretag.

Nér det giéller attityden till direktinvesteringar sa har liander och regeringar
historiskt ofta fokuserat pd hur man kan uppmuntra uppkomsten och utvecklandet av
inhemska foretag genom att skydda dem fran utléindsk konkurrens med hjélp av tullar och
regleringar. I Sverige var denna strategi inte lika uttalad som 1 manga andra ldnder da den
var svarare att genomfora pa en séd liten marknad som den svenska. Inte desto mindre
fanns det dven i Sverige hinder f6r exempelvis utlindska foretags verksamhet langt in pa
1980-talet (Oxelheim, 1996).

Synsittet att ekonomisk utveckling bdst astadkoms med skydd frén utlandsk
konkurrens har med tiden fétt ge vika for en allt bredare konsensus kring vikten av

integration med omvirlden. Foretag som skyddas fran utlaindsk konkurrens tenderar att



stagnera, och skyddade ekonomier tenderar att utvecklas svagare dn ekonomier som
Oppnar sig mot omvérlden. Insikten om detta har lett till att l&nder runt om i virlden
sedan 1950-talet har genomfort betydande liberaliseringar av sina handels- och
kapitalregleringar.

Vidare har internationella handelsliberaliseringar under GATT och WTO samt
regionala frihandelsomraden som EU och NAFTA paverkat den ekonomiska
integrationen positivt. Dessa regionala frihandelsavtal inkluderar regler om skydd for
internationella investeringar och for fri etableringsritt for utlindska foretag. En annan
viktig effekt &r att avtalen har sénkt tullar och en mingd andra handelshinder. Detta har 1
sin tur Okat handeln och dven mdjliggjort for multinationella foretag att dela upp
produktionskedjan mellan ldnder, s.k. vertikal integration. Delarna till en enskild
konsumentprodukt produceras allt oftare i flera olika linder. Fenomenet kallas offshoring
och tycks ha 6kat under senare ar (Grossman och Rossi-Hansberg 2008).

Att dela upp produktionskedjan mellan ldnder krdver 1 sin tur tekniska
forandringar. For det forsta stéller det krav pa att information kan spridas snabbt och
effektivt mellan ldnder s& att produktionen kan kontrolleras och samordnas. Sadan
informationsspridning har underlittats betydligt genom framstegen i informations- och
kommunikationsteknologi. Det forklarar formodligen en stor del av de okade
direktinvesteringarna (Ekholm 2008, s. 7-8). Vidare kravs det att kostnaden for transport
av insatsvaror och firdiga produkter ir 14g. Aven hir har den tekniska utvecklingen varit
gynnsam och priset pa transporter har minskat betydligt under de senaste decennierna
(World Bank 2009).

Fordndringar 1 synen pd multinationella foretag har tillsammans med fallande
transportkostnader och teknologiska framsteg kraftigt ©kat méngden utldndska
direktinvesteringar, vilket framgar av Figur 1. Okningen var ganska blygsam under 1970-
talet (ca 70 procent) och takten tilltog endast nadgot under 1980-talet (ca 140 procent).
Sedan borjan av 1990-talet har emellertid 6kningen varit mycket stor, ungefir 600
procent i fasta priser mellan 1991 och 2000.” IT krisen ledde till att direktinvesteringar

minskade med 6ver 60 procent mellan 2000 och 2003 varefter de ater borjade 6ka. Det

? Siffrorna har deflaterats med amerikanskt konsumentprisindex men anvindandet av Iopande priser ger en
likartad bild.



tog dock dnda till 2007, aret innan den globala krisen, innan méngden direktinvesteringar
var storre dn under det tidigare topparet 2000.

Efter en kontinuerlig 6kning under perioden 2003—07 minskade méngden
direktinvesteringar med 14 procent under 2008. Utvecklingen &r speciellt pétagligt i
industrialiserade ldnder med en minskning pa 29 procent 2008 och en fortsatt nedgang

under 2009 (UNCTAD 2009).

Figure 1. Totalt infléde av utldndska direktinvesteringar i varlden

1970-2008 (miljarder dollar, 2005 ars priser)
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Kélla: UNCTAD (2009). Data har deflaterats med amerikanskt konsumentprisindex frn

OECD. Data pa direktinvesteringar &r tillgdnglig via
http://stats.unctad.org/FDI/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=3084

En o0kande méingd direktinvesteringar gir 1 dag till utvecklingsldander men fortfarande
dominerar OECD som mottagare. Tabell 1 visar de 10 storsta mottagarna av utldndska
direktinvesteringar 2008, vilka tillsammans stdr for nistan 60 procent av vérldens inflode.
USA édr, som vanligt, den storsta mottagaren med ungefir 19 procent av
direktinvesteringarna, foljt av Frankrike, Kina och Storbritannien som stir for ungefér
sex procent vardera. Det kan noteras att d&ven Hong Kong dr en stor mottagare av
direktinvesteringar vilka indirekt &r en effekt av Kinas dkade ekonomiska betydelse.

Forutom Kina &r dven tva andra BRIC lidnder stora mottagare: Ryssland och Brasilien.


https://mail.ifn.se/owa/redir.aspx?C=fbc75e99e5fa4312a7c904642b021dd8&URL=http%3a%2f%2fstats.unctad.org%2fFDI%2fTableViewer%2ftableView.aspx%3fReportId%3d3084

Det fjarde landet i denna grupp — Indien — aterfinns pé plats 13 med drygt tva procent av
virldens direktinvesteringar. Det kan ocksd noteras att Sverige trots sin relativt ringa
ekonomiska storlek var den tolfte stdrsta mottagaren av utlindska direktinvesteringar

2008, vilket ar fore stora ldnder sdsom Tyskland (15) och Japan (16).

Tabell 1. Virldens 10 storsta mottagare av utlindska direktinvesteringar 2008.

Land Andel av virldens inflode av utlindska direktinvesteringar (%)
USA 18.6
Frankrike 6.9
Kina 6.4
Storbritannien 5.7
Ryssland 4.1
Spanien 3.9
Hong Kong 3.7
Belgien 3.5
Australien 2.8
Brasilien 2.7
Summa 58.3

Kaélla: UNCTAD (2009). Data ar tillgidnglig via
http://stats.unctad.org/FDI/TableViewer/tableView.aspx?Reportld=3084

VARFOR MINSKAR DIREKTINVESTERINGARNA?

Hur kan man forklara den minskade méngden direktinvesteringar under 20087 Ett sitt att
analysera minskningen dr att dela in bestdmningsfaktorerna 1 utbuds- och
efterfragefaktorer. Utbudsfaktorer handlar om foretagens vilja och mgjlighet till att
investera utomlands, och efterfragefaktorer om lidnders Oppenhet gentemot

multinationella foretags investeringar och acceptans for uppkop av inhemska foretag.

Utbudssidan

Fordndringar p& wutbudssidan &r den viktigaste forklaringen till minskade
direktinvesteringar. Multinationella foretag vill eller kan inte investera i samma

omfattning som for nagra ar sedan.


https://mail.ifn.se/owa/redir.aspx?C=fbc75e99e5fa4312a7c904642b021dd8&URL=http%3a%2f%2fstats.unctad.org%2fFDI%2fTableViewer%2ftableView.aspx%3fReportId%3d3084

Nir det géller viljan till investeringar har den gatt ner i takt med att konjunkturen
viker och dirigenom efterfragan pa varor och tjénster. En minskad efterfrdga leder till en
minskad produktion vilket far multinationella foretag att avveckla eller i varje fall inte
expandera verksamheten. Detta giéller i synnerhet horisontella direktinvesteringar, d.v.s.
investeringar som syftar till forsiljning pd den lokala marknaden. Aven vertikala
investeringar, investeringar vars framsta syfte d4r minskade kostnader och Okad
effektivitet, tenderar att minska trots att vissa multinationella foretag flyttar ut produktion
fran hogkostnadslénder till billigare l&nder nir vinsterna minskar.

En ndrmare analys av minskningen i utldndska direktinvesteringar visar att det
framfOrallt &r antalet internationella foretagsuppkdp och sammanslagningar som minskat
drastiskt. Minskningen under 2008 ar 35 procent. En ekonomisk kris innebér att somliga
foretag kommer pa obestidnd vilket normalt borde 6ka mangden foretagsforvérv. Att den
nuvarande krisen dr annorlunda beror pa att 4ven om viljan skulle finnas sa kan manga
foretag 1 dag inte genomfora omfattande investeringar. Det &r 1 dag betydligt svarare att
finansiera foretagsforviarv med l&n dn vad det var innan krisen. Banker har blivit mer
restriktiva 1 sin utléning och situationen 4r &n vérre i andra typer av finansiella
institutioner. Utldndska foretagsforvirv genom private equity fonder har t.ex. minskat
dramatiskt. Frin att ha utgjort en knapp tredjedel av alla utlindska foretagsforvérv under
2007 s& har andelen minskat till ungefar 11 procent under slutet av 2008 (UNCTAD
2009, s. 26).

Fallande aktiekurser under 2008 gjorde det dven svért att anvdnda sig av
nyemissioner for att finansiera foretagsforvirv, men stigande bdrskurser under 2009 kan
komma att fordndra denna situation. Det tycks dven som om allt fler foretag lyckas
forbattra sin likviditet och didrigenom mojlighet for foretagsforvarv genom att sélja
obligationer. Exempelvis sd har Vattenfall finansierat kdpet av holldindska Neon genom
att silja obligationer for 31 miljarder kronor.

En sista anledning till relativt f4 uppkdp ér att den svaga ekonomiska situationen
har minskat ldnders privatiseringsprogram och dérigenom indirekt méngden utldndska
direktinvesteringar. Det &r vanligt forekommande att utldindska é&gare tar Over
privatiserade foretag, vilket t.ex. var fallet nér statliga Vin & Sprit i mars 2008 séldes till

franska Pernod Ricard. 1 Sverige har exempelvis planerade privatiseringar av



TeliaSonera, Nordea och SBAB skjutits pa framtiden och situationen &r likartad i ménga

andra lander.

Efterfragesidan

Efterfragesidans effekt pa utlandsinvesteringar — viljan att attrahera utlindska foretag — ar
av relativt mindre betydelse for de minskade direktinvesteringarna. Samtidigt dr det
mojligt att fordndringar pa efterfrigesidan kommer att fa mer bestdende effekter.
Forandringar som genomfors i dag kan komma att paverka mingden investeringar under
lang tid framdver, dven nér krisen har bldst dver och foretagen aterigen &r intresserade av
att 6ka sina utlandsinvesteringar.

Ett sitt att méta efterfrigan pé utlandsinvesteringar dr att undersoka hur lander
fordndrar sitt regelverk for utlindska foretag. En allmén Oversikt visas i Tabell 2.
Siffrorna visar att krisaret 2008 inte skiljer sig at frdn 2007. Bada dessa ar har drygt 50
lander genomfort policyfordandringar och ungefdr 76 procent av dessa fordndringar anses
underlitta direktinvesteringar. Ett exempel pa en positiv fordndring under senare ar ar
sankt bolagsskatt i Singapore och ett exempel pd en negativ fordndring var nya
restriktioner pd utlindska kop av kinesiska foretag. Andelen forsvdrande fordndringar
skiljer sig &t mellan ldnder, i Latinamerika sdgs t.ex. inte mindre dn 60 procent av alla
forandringar syfta till att forsvara for utlaindska direktinvesteringar (Sauvant 2009, s. 6).

I ett langre perspektiv har andelen negativa fordndringar okat. Antalet positiva
fordndringar har minskat fran en topp pa 234 under 2004 till endast 85 under 2008.
Samtidigt har antalet negativa fordndringar gétt fran under 10 per ar kring sekelskiftet till
25 under 2008.



Tabell 2. Fordndringar i regelverket for utlindska direktinvesteringar, 1992-2008

199 199 199 199 199 199 199 199 200 200 200 200 200 200 200 200 200
2 3 4 5 6 7 8 9 0 1 2 3 4 5 6 7 8
Antal lander som 43 56 49 63 66 76 60 65 70 71 72 82 103 92 91 58 55
introducerat nya
policies
Antal nya 77 100 110 112 114 150 145 139 150 207 246 242 270 203 177 98 110
policies
Mer 77 99 108 106 98 134 136 130 147 193 234 218 234 164 142 74 85
vilkomnande till
utldndska
direktinvestering
ar
Mindre 0 1 2 6 16 16 9 9 3 14 12 24 36 41 35 24 25
vilkomnande till
utlandska
direktinvestering

ar

Killa: UNCTAD (2009) Tabell 1.14.
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Ovanstaende siffror tyder pd en trend mot mer restriktiv politik gentemot utldndska
direktinvesteringar. Det tycks ddremot inte av dessa siffror som om krisen i sig har fatt
nagon stor paverkan pa regelverket for utlindska direktinvesteringar. Man kan dock inte
utesluta att s kommer att ske.

For det forsta sa har krisen inneburit en allmént fordndrad attityd till statlig
ekonomisk inblandning. Det som lite slarvigt kan bendmnas en anglosaxisk modell med
relativt lite statlig inblandning har fatt trdda tillbaka for en mer positiv syn pa statens
mojligheter att intervenera pa diverse ekonomiska omréden. Staten har i de flesta linder
gétt in med betydande stimulanspaket i form av 6kade offentliga utgifter och minskad
skatt. Staten har ocksa forsokt stabilisera det finansiella systemet genom att stélla ut
ekonomiska garantier och skjuta till krediter. Det dr ingen Overdrift att pasta att vi under
de senaste tva aren runt om 1 vérlden sett en omfattning av statlig intervention som for
bara nigra ir sedan hade tett sig otdnkbar.

Denna syn pa statens ekonomiska roll kan komma att bestd dven efter krisen,
vilket skulle resultera i en 0kad grad av statliga interventioner pa en rad olika ekonomiska
omriden. Detta kan dven komma att paverka forvirv av utlindska foretag. Det har t.ex.
hévdats att lander kan komma att hindra utlindska dvertag av inhemska foretag som har
fatt betydande finansiellt stod under krisen, eftersom det skulle kunna uppfattas som en
subvention till utlindska intressen (UNCTAD 2009, s. 31). Fordonsindustrin i USA é&r ett
exempel pa en séddan sektor.

Det &r ocksa troligt att den pagdende debatten om nyttan av oreglerade
internationella kapitalinflode kan ha negativa effekter pa direktinvesteringar, trots att
riskerna med fria kapitalfloden framst géller floden av mer kortsiktig natur.

Vidare har vi under de senaste manaderna sett tecken pd en mer restriktiv politik
gentemot utléindska direktinvesteringar. UNCTAD (2009, s. 31) hdvdar t.ex. att det finns
en tendens till att utlindska fOretag diskrimineras vid offentlig upphandling av
infrastrukturprojekt och att banker hindras fran utlaning till utlindska foretag. Framforallt
nédr det géller multinationella foretags forvarv av inhemska foretag hors nu ett 6kande
antal kritiska roster. Detta giller i manga ldnder och t.ex. s& hdvdar Marchick och

Slaughter (2008) att atminstone 11 utvecklade ldnder har infort eller Gvervéger att infora
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begriansningar av utlindska foretagsforvarv. Den exakta omfattningen av problemet &r
svart att uppskatta di ménga regleringar brister 1 transparens (Oxelheim, 2008).

Dessutom sa har debatten om utldndska direktinvesteringar i manga lander slagit
over till att allt mer handla om dess risker snarare &n om dess fordelar. Denna utveckling
kan komma att pdverka den faktiskt forda politiken framover. Nedan gor vi en kort
sammanfattning av policyklimatet i de fyra storsta mottagarlinderna av utldndska
direktinvesteringar — USA, Frankrike, Kina och Storbritannien (Tabell 1). Dessa ldnder
star for omkring 38 procent at vérldens totala inflode av direktinvesteringar. Forandringar
1 investeringsklimat i dessa ldnder har dven stor paverkan pé regleringar i Gvriga delar av

varlden.

POLICYKLIMATET FOR DIREKTINVESTERINGAR

Storbritannien

Ett fall som véckt stor uppmérksamhet dr en intervju i Wall Street Journal med Peter
Mandelson i september 2009.° Den brittiske ndringsministern uttryckte oro for att
utlindska fordrv av landets fOretag inte gagnade sysselsdttning och ekonomisk

utveckling:

I am keeping a weather eye on this area, because I have started to become
concerned that over a lengthy period of time, certainly not overnight, U.K.

manufacturing could be a loser.

Uttalandet fick stor spridning i andra medier och frdgan om utldndska foretagsforvérv
diskuterades dven 1 det brittiska parlamentet. En anledning till att uttalandet vickte stor
uppmérksamhet &r att Storbritannien har haft en jimforelsevis 6ppen attityd till utlindska
forvarv av brittiska foretag och dven av exempelvis hamnar och flygplatser. Den

sistndmnda typen av forvirv dr i manga andra lander en omojlighet.

3 Se MacDonald (2009).
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Det har spekulerats om Mandelsons utspel har stéd av premidrminister Gordon
Brown som tidigare dryftat likartade tankegangar, exempelvis vid Labours kongress 2007
dd han talade om British jobs for British workers”. En direkt koppling till Gordon
Brown har inte kunnat beldggas men daremot har andra betydelsefulla brittiska politiker
gett uttryck for likartade tankegangar. Finansmarknadsminister Paul Myners har t.ex.
hivdat att det dr allt for enkelt f6r utldndska finansiella intresse att forvérva brittiska
foretag och att det vore vért att beakta inforandet av rostdifferentierade aktier dédr nya
investerare far mindre inflytande (Treanor 2009). Ett problem med utlindska dgare &r
enligt Paul Myners att de inte &r intresserade av att bibehélla det brittiska foretagsarvet.
Det dr dock oklart vad detta arv exakt bestar av.

Négon konkret fordndring av den ekonomiska politiken har inte Mandelsons
uttalande lett till och regeringen har inte gjort nagot offentligt stéllningstagande mot
utldndska foretagsuppkop. Tvirtom sé tycks de skrifter som kommer ut frén det brittiska
regeringskansliet fortfarande diskutera hur man bést attraherar utlindska foretag snarare
4n hur man sikerstiller inhemskt dgande.”

Peter Mandelsons uttalande bor ses mot bakgrund av en stundande valrorelse. Det
ar troligt att en stigande arbetsloshet bidrar till anklagelser om att utlindska foretag pa
ndgot sitt bidrar till den svéra situationen. Det dr dérfor inte forvédnande att det &r just
sysselsdttningseffekter av utlindska foretagsforvarv som har varit 1 fokus.

Ekonomisk forskning ger inget stod for att inflode av multinationella foretag har
generella negativa arbetsmarknadseffekter. Multinationella foretag har forvisso relativt
goda mojligheten att flytta verksamhet mellan ldnder, men samtidigt tenderar dessa
foretag att vara stora, stabila och effektiva foretag vilket leder till en relativt hog
overlevnadsgrad. Studier som jamfor nedldggningstendenser 1 multinationella och lokala
foretag finner i allménhet liten skillnad, eller att sannolikheten for nedldggning t.o.m. &r
ligre i multinationella foretag.” Detta giller i en rad linder sasom Belgien, Indonesien,
Irland, Nya Zeeland, USA och Sverige. Inga studier har gjorts for Storbritannien men det

finns inga skdl att anta att fallet skulle vara annorlunda dér jamfort med i andra ldnder.

* Se t. ex. House of Commons (2009).
> Se Hakkala, Heyman och Sjoholm (2008) for en versikt av litteraturen.
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Vidare har ett par studier funnit att arbetsstyrkan véxer snabbare i utlandsdgda
foretag dn 1 inhemska foretag och att utlindska uppkop av inhemska foretag tenderar att
oka tillvaxten i sysselséttning (Bandeck och Karpaty 2007; Lipsey, Sjoholm och Sun
2009).

Frankrike

I Frankrike lanserar President Sarkozy kontinuerligt tankegangar om vikten av att skydda
”det franska”. Néar det géller inkommande direktinvesteringar sa lanserades redan 2005
ett nytt dekret som pébjod storre statlig granskning av uppkdp av franska foretag i elva
sektorer som sades vara av speciellt nationellt intresse. Dessa sektorer dr framst
forsvarsrelaterade. Europeiska Unionen har gett uttryck for oro for utvecklingen och for
att de nya franska reglerna kan bryta mot EUs regler for den gemensamma inre
marknaden. En anledning till att de nya franska direktiven vicker oro dr att Frankrike har
en historia av att anvdnda klassificeringen “strategisk sektor” ndgot okonventionellt.
Exempelvis klassificerades yoghurtindustrin som strategisk nér det amerikanska foretaget
Pepsi 2005 forsokte kopa det franska foretaget Danone.

Under 2008 paborjades ocksa planerna pa att sitta upp en statlig investeringsfond
pa 20 miljarder euro. Syftet med denna fond ska bl.a. vara att skydda strategiska franska
tillgangar fran utlindska uppkop (Sauvant 2009).

Dock tycks det dn sd linge som om den franska utvecklingen endast haft en
marginell paverkan pad de faktiska investeringarna. Antalet fall av utlindska
direktinvesteringar som tvingades genomga en sirskild undersokning dkade négot fran 25
under 2005 till 31 &ret darpa nir det nya regelverket var pa plats. Néstan samtliga fall
rorde forsvarsrelaterad industri och myndigheterna stoppade 1 slutdndan inga av dessa
uppkop (Marchick och Slaughter 2008, s. 30). Vidare bor det ocksa noteras att Frankrike
ar 2008 var virldens ndst storsta mottagare av direktinvesteringar (Tabell 1), en position
som landet inte tidigare har haft och som understryker att de begridnsningar som
diskuterats inte har haft ndgon betydande effekt.

Debatten 1 Frankrike skiljer sig fran den i manga andra linder i s& maétto att

franska multinationella foretags utlandsverksamhet har kommit i fokus. President
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Sarkozy vickte stort missndje 1 Europeiska Unionen ndr han i mars 2009 stillde som
villkor for statligt stod till fransk bilindustri att arbetsstyrkan skulle behallas intakt 1
Frankrike. Daremot var neddragningar i franska bilfabriker utomlands inget som hindrade
statligt stod. Det underforstadda budskapet undgick inte ledare i exempelvis Tjeckien, dér
Peugot har verksamhet, vilka uttryckte stor forbittring 6ver den franska politiken. Att
mottagarna av stodet ocksd var inforstdidda med budskapet visades ndr Renault
tillkdnnagav att man flyttade hem verksamhet fran Slovenien till Frankrike.

I Frankrike har debatten sdlunda handlat om eventuella negativa effekter pa fransk
sysselséttning av franska foretags investeringar utomlands. Det dr en gammal debatt som
stundtals dyker upp 1 olika ldnder och som grundar sig pa en oro for att inhemska foretag
flyttar jobb utomlands.

Aven denna friga har undersdkts i ekonomisk forskning och dven hir finns det fa
empiriska beldgg for att utgdende investeringar har negativa sysselsittningseffekter.
Multinationella foretags verksamhet i1 utlindska dotterbolag har ingen eller endast en
blygsam effekt pa total sysselsittning, loner, och sysselséttning for olika arbetskategorier
i hemlandet (Ekholm 2008). For svensk del stod detta klart redan pd 1970-talet
(Swedenborg 1979) vilket fick stor betydelse for en relativt tidig attitydfordndring kring

svenska utlandsinvesteringar och till en avreglering av sddana investeringar.

USA

USA har en forhallandevis Oppen attityd till utldindska investeringar och till utlindska
foretagsuppkop. Efter den 11 september 2001 har emellertid situationen éndrats nagot da
utldndskt 4gande har fatt en sdkerhetspolitisk laddning. Detta blev tydligt nédr ett kinesiskt
foretag 2005 forsokte kopa ett amerikanskt oljebolag och nér ett foretag fran Dubai aret
darpa forsokte kopa ett brittiskt foretag som kontrollerade ett antal amerikanska hamnar.
Bédda hindelserna utloste en intensiv politisk debatt som till slut fick kineserna att ta
tillbaka sitt uppkdpsbud och som fick foretaget fran Dubai att sélja vidare kontrollen av
hamnarna.

Debatten ledde dessutom till en allmédnt hérdare attityd gentemot utlédndska

foretagsuppkdp. En konsekvens var att kongressen 2007 rostade igenom en ny lag som
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ger utokade befogenheter at kommittén for utlindska direktinvesteringar att granska och
stoppa utldndska uppkop av amerikanska foretag. Som ett tecken pa en mer restriktiv
politik ses att kommittén behandlade 65 fall under 2005, 113 under 2006, 147 under 2007
och 165 under 2008. Dessutom skedde en markant 6kning av antalet fall ddr kommittén
beordrade en mer djupgaende undersdkning.

Dock tyder preliminira siffror pa att antalet underékningar sjunker under 2009,
eventuellt som en f6ljd av en mer positiv syn pa utldndska investeringar. Detta &r i s fall
troligen relaterat till ett stort behov av kapital 1 niringslivet. Under 2008 har t.ex. statliga
investeringsfonder investerat 60 miljarder (vdlkomna) dollar i1 amerikanska och
europeiska banker (Fotak och Megginson 2009).

Det dr, som ndmnts tidigare, framst den nationella sdkerhetsaspekten av utldndska
uppkép som numera betonas i USA. Exakt hur denna sdkerhet definieras eller vilka
foretag som inkluderas dr oklart och beddms frén fall till fall. Det tycks emellertid klart
att uppkop av foretag med fOrsvarsanknytning &r uteslutet och uppkop av foretag inom
energiomradet eller inom viss infrastruktur 4r svart (Marchick och Slaughter 2008). Aven
informationsteknologi tycks vara en kénslig industri. Enligt Graham och Marchick (2006)
ticks hela 25 procent av niringslivet av de nya restriktionerna pa foretagsuppkop.

Sektorn som det eventuella uppkopet sker i dr sdlunda av vikt, men lika viktigt ar
vem som dr kdparen. I princip alla kontroversiella fall i USA har varit fall dar képaren ér
ett statligt foretag eller en statlig investeringsfond.

Denna typ av forvérv dr kontroversiella i manga ldnder och dr de som granskas
allra nirmast av olika regeringars myndigheter. I dag finns det ungefdr 50 statliga
investeringsfonder fran fler 4n 40 linder (UNCTAD 2009, s. 29). Statliga
investeringsfonders forvdrv har koncentrerats till utvecklade lander, framforallt
Nordamerika och Storbritannien.

De storsta statliga investeringsfonderna ér fran Forenade Arabemiraten och fran
linder i Ostasien. De forstnimnda ldnderna grundar sina fonder pa intiikter frin olja
medan de sistndmnda grundar sina fonder pa stora 6verskott i bytesbalansen. Under 2008
gick fOretagsforvarv av statliga investeringsfonder mot strommen av minskade
direktinvesteringar och 6kade med 16 procent jamfort med 2007 (UNCTAD 2009, s. 27).

Dock har manga statliga investeringsfonder gjort betydande forluster under 2008 och
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2009 och det ter sig troligt att aktivitetsnivin kommer att sjunka nagot framdver.
Forlusterna har dven inneburit viss kritik mot fonderna i1 deras hemlinder, trots att sidan
kritik inte dr kutym i dessa foretrddesvis auktoritidra och totalitdra l&dnder (UNCTAD
2009, s. 28). Ett resultat dr att dessa fonder pé sistone har okat investeringarna i sina
respektive hemlénder, ibland, paradoxalt nog, i syfte att forhindra utlindska uppkop av
inhemska foretag.

Statliga investeringsfonder har historiskt framst tagit finansiella positioner utan att
efterfraga direkt kontroll. Detta har emellertid dndrats under senare ar och en vixande del
av fondernas verksamhet syftar nu till direkt kontroll av foretag. Kritiker mot statliga
investeringsfonder riktar oftast in sig pé att dessa fonder tenderar att brista i transparens
och att de eventuellt kan ha politiska, snarare &n ekonomiska, motiv. Oro finns att syftet
ar att tillgodogora sig forsvarsrelaterad teknologi eller mojligheten att utova
patryckningar pi mottagarlinderna.® Detta #r anledningen till att sdkerhetspolitiska
aspekter allt mer kommit att beaktas vid statliga investeringsfonders foretagsforvarv.

Bristande transparens &dr, som tidigare ndmnts, en huvudkritik mot statliga
investeringsfonder. En annan forsvarande omsténdighet &r att de flesta fonder kommer
fran ldnder som tenderar att ha odemokratiska regimer. I synnerhet giller detta nér det ar
investeringar fran Mellanostern och Kina. Det finns &dven andra typer av placerare sisom
hedgefonder diar graden av transparens &r liten, men det dr just kombinationen lag
transparens, statligt &dgande och icke-demokratiska regimer som goOr statliga

investeringsfonder kontroversiella.

Kina

I Kina ser vi ockséd tecken pa en okad grad av ekonomisk nationalism och en mer
restriktiv syn pa utlindska foretag (Lundin, Sj6holm, He och Qian 2007). Kina har alltid
varit selektivt 1 att ge etableringstillstdnd &t multinationella foretag. 1 en studie av 42

lander for 2006 finner Koyama och Golub (2006) att Kina tillsammans med Indien har

6 Att statliga investeringsfonder faktiskt kan ha icke-ekonomiska bevekelsegrunder i sina beslut visades
t.ex. nér den norska oljefonden sélde sina innehav i Wal-Mart p.g.a. pastadda brister i médnskliga och
fackliga réttigheter.
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mest restriktioner for utlindska direktinvesteringar. Sedan dess har regimen 1 Kina blivit
4n mer restriktiv.” Exempelvis subventionerade kinesiska myndigheter forut de utlindska
foretag som sldpptes in genom exempelvis skatteldttnader och med speciella
infrastruktursatsningar i de utlindska foretagsparkerna (Harrison och Rodriguez-Clare
2009). Skatteldttnaderna togs bort 2006 och det stélls allt stérre krav pa att utlindska
foretag samarbetar med lokala kinesiska foretag, anvénder lokala underleverantorer,
bedriver forskning och utveckling i Kina, och anvédnder den senaste teknologin i sin
kinesiska verksambhet.

Sedan ett nytt regelverk for utlindska investeringar lanserades under 2006 har det
framforallt blivit svirare for utlindska aktorer att forvérva kinesiska foretag (Sauvant
2009, s. 12). Dessutom har myndigheterna helt stingt ett antal sektorer for utléndska
foretag. Dessa sektorer dr dels sddana som anses vara viktiga ur ett nationellt
sdkerhetspolitiskt perspektiv, men under senare ar har dven det nya kriteriet ekonomisk
sdkerhet borjat anvédndas for att hindra utlindska foretagsetableringar. Detta har lett till att
det d4r mycket svart for utlindska foretag att verka i bl.a. fordonsindustrin, kemisk
industri, och stal och jarnhantering.

I augusti 2008 blev regimen dnnu mer restriktiv d& en ny konkurrenslagstiftning
infordes som kan stoppa direktinvesteringar om lokala statsdgda foretag hotas. Ett fall nér
det refererats till denna lag var nir Coca-Colas planerade kdp av Huiyuan Juice for 2,3
miljarder US dollar stoppades 1 mars 2009. Ryktet gor emellertid géllande att
nationalistiska stromningar och risken for social instabilitet var den verkliga orsaken till
att affdren stoppades. Att det kan vara svart att verka i Kina fick dven Coca-Colas
huvudkonkurrent, Pepsi, erfara dia de nyligen blev stimda for mérkesintrang av en
kinesisk konkurrent. Pepsis logotyp sades vara allt for lik den kinesiska!

Den forandrade kinesiska politiken édr till stor del orsakad av vad man i Peking
uppfattar som ett for stort beroende av utlindska foretag. Det dr framforallt kinesiska
hogteknologiska foretag som man hoppas kunna fa fram genom en ldmplig kombination
av subventioner och skydd (Sjoholm och Lundin 2009a). Detta blev tydligt 1
handlingsplanen for teknologisk utveckling som antogs 2006 (Chinese Ministry of

7 Forhallandena skiljer sig dock markant 4t inom Kina och vissa provinser snarast 6kar dppenheten for
utlindska foretag.
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Science & Technology 2006). I denna betonas vikten av hogteknologisk utveckling, 1
synnerhet i lokala kinesiska foretag. Denna betoning av hogteknologiska kinesiska
foretag gor sig stindigt pamind i1 den politiska debatten. Exempelvis uttryckte
forskningsministern Wan Gang nyligen sin dvertygelse att hogteknologisk utveckling var
den enda mojliga vigen ut ur den ekonomiska krisen.

Den kinesiska synen pa hogteknologi som en via regia till ekonomisk utveckling
kan starkt ifrdgasdttas. Hogteknologiska projekt dr i allmdnhet mycket populdra bland
politiker och teknokrater men har i utvecklingslédnder en tendens att misslyckas. I ett land
dér en stor del av befolkningen lever under fattigdomsstrecket, diar undersysselsittningen
ar mycket stor och 6kande, och dir inkomstklyftorna ar bland de hogsta i vérlden, &dr en
satsning pa traditionell arbetskraftsintensiv industri och med hjélp av utlindska
multinationella foretag formodligen ett framgangsrikt koncept (Sjoholm och Lundin

2009b; Karlsson, Lundin, Sjoholm och He 2009).

Sammanfattning

Vér genomgang ovan visar att det finns protektionistiska stromningar i samtliga lander
som diskuterats. Utldndska foretag dr fortfarande vilkomna men den offentliga debatten i
dessa ldnder har allt mer kommit att handla om eventuella problem med, framforallt,
utldndska forvérv av inhemska foretag.

Anledningen till en tilltagande tveksamhet infor utlandska foretagsforvirv skiljer
sig betydligt & mellan ldnderna. I Storbritannien och Frankrike dr det framfGrallt
sysselséttningseffekter av utlindska foretagsforvarv som diskuteras. I Storbritannien &r
man 1 forsta hand orolig for att utlindska &dgare kommer att ta mindre hidnsyn till
verksamheten 1 Storbritannien och att arbetstillfillen dd4 kan komma att forsvinna. I
Frankrike har det till stor del varit franska multinationella foretags utlandsverksamhet
som diskuterats men oron har varit densamma — arbetstillfdllen kan komma att flyttas till
utlindska anldggningar.

Farhagan for att arbetstillfdllen ska gd forlorade ska ses 1 ljuset av den svara
ekonomiska krisen och den stigande arbetslosheten. Det &r troligt att denna diskussion

kommer att mattas av betydligt nidr konjunkturen forbdttras. Det finns darfor troligen
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ingen Overhidngande fara att vi kommer att se en langvarigt fordndrad attityd till utlindska
direktinvesteringar p.g.a. deras arbetsmarknadseffekter.

Kina 4r det land, av dem vi diskuterat, dir man ser flest direkta
myndighetsingripanden vid utldndska foretagskop. Allt fler restriktioner laggs pé
utldndska foretags etableringar och pa deras verksamhet i Kina. Den fordndrade politiken
grundas pa en kinesisk Onskan att se fler inhemska foretag, framforallt 1 s.k.
hogteknologibranscher. Denna vilja kan forklaras av att f4, om ens ndgon, av de andra
stora ekonomierna dr sd beroende av utlindska multinationella foretag som Kina.
Utldndska foretag star for en betydande andel av produktion, sysselsdttning och
framforallt export inom tillverkningsindustrin. Ddremot ar det mycket som talar for att en
utvecklingsstrategi grundad pa stdd till inhemska hogteknologiforetag genom
subventioner och skydd for utlindsk konkurrens inte kommer att falla vél ut. Otaliga
exempel runt om i virlden visar pd att en sddan strategi tenderar att leda till svaga och
ineffektiva foretag.

Kinas stora attraktionskraft for utlindska multinationella foretag ger landet
mojligheten att anvéinda sig av selektiva investeringskriterier. Om dessa foretag en dag
visar ett minskat intresse fOr att investera 1 Kina &dr det troligt att landets politik kommer
att dndras. Det tycks vidare som att omvérlden hittills, om @n under vissa protester, 1 stort
sett accepterat de kinesiska regleringarna. Det dr diaremot troligt att den starka 6kningen 1
Kinas egna utgdende direktinvesteringar kan komma att leda till kontroverser.
Vistvirlden kommer att ha synpunkter pa den asymmetri som foreligger mellan kinesiska
foretags mojligheter att forvérva visterlandska foretag och for foretag fran vistvirlden att
gora detsamma 1 Kina.

I USA ér det framforallt sdkerhetspolitiska argument som ligger bakom en dkad
kontroll av utldndska foretagsforvérv. Statliga investeringsfonder med svag transparens
och fran odemokratiska lander vicker sarkskilt starka kanslor. Det ska betonas att detta &r
ett fenomen som pa intet sitt dr begrénsat till USA utan som forekommer pa méinga hall 1
vérlden.

Vid sidan om statliga investeringsfonder finns det dven statliga foretag som
genomfor utlindska foretagsuppkop. Dessa statliga foretag dr ofta kinesiska. Kina &r det

utvecklingsland som star for den storsta andelen utgaende direktinvesteringar och ca 85
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procent av dessa investeringar gors av statligt dgda kinesiska foretag (Cheng och Ma
2007). Exempelvis har sadana foretags forsok att kopa upp australiensiska gruvforetag
och kanadensiska oljebolag skapat stor oro, mycket politisk debatt och &ven
institutionella forandringar med restriktioner pa utlandska foretagsuppkop (Marchick och
Slaughter, 2008). P4 samma sétt har ryska investeringar pa utlindska energimarknader
oroat europeiska regeringar.®

Oron for statliga investeringsfonder och for investeringar frén statliga foretag star
knappast i proportion till deras ekonomiska betydelse eller till de faktiska problem som
de skapar. Ndr man undersoker dessa foretagsforvirv sd dr det mycket svért att hitta fall
dér de har hotat sidkerhetspolitiska intressen eller dér det genomforts av andra anledningar
an rent ekonomiska. Oron behdver dock tas pa allvar och det dr en rimlig bedomning att

diskussionen om denna typ av foretagsforvarv kommer att fortga.

DISKUSSION OCH POLICYFORSLAG

Givet att utlandska direktinvesteringar har varit en viktig kraft bakom 6kad globalisering
och tillvéaxt vore det olyckligt om en mer protektionistisk och restriktiv investeringsregim
ar under uppsegling. Somliga internationella bedomare hivdar att vi redan stir mitt uppe 1
en ny protektionistisk era. Evenett (2009) noterar exempelvis att regeringar runt om 1
varlden har genomfort 70 regelédndringar per kvartal under 2009 som klart diskriminerar
mot utlindska kommersiella intressen. Dessutom tycks det som denna trend kommer att
fortsdtta da en mingd liknande forslag héller pa att beredas.

Pé liknande sitt uttrycker Marchick och Slaughter (2008, s. 32) stor oro for

utvecklingen av utldndska direktinvesteringar:

On balance, it seems that many of the recent changes in FDI policies do in fact
constitute the start of a protectionist drift. At a minimum, the shifts clearly

demonstrate a more regulatory approach toward FDI.’

¥ Ett ytterligare omrade som ar kontroversiellt 4r nir utlindska statliga foretag tar dver foretag som
privatiseras. Detta innebér en aternationalisering av foretaget med skillnaden att det &r en frimmande regim
som star for dgandet.

? FDI (Foreign Direct Investment) &r den engelska betickningen for utlindska direktinvesteringar.
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Liknande tongangar hors fran Sauvant (2009) som hdvdar att:

As a result, FDI protectionism is on the rise, with screening of inward M&As
becoming more frequent. Typically, this is being done under the guise of
“national interest” or similar concepts, often linked to strategic sectors and

national champions.'”

Dessa ésikter dr nagot obalanserade. Som tidigare ndmnts ser vi i realiteten mycket f4 mer
betydande nya hinder for direktinvesteringar. Vad vi ser dr en ndgot fordndrar attityd till
dessa investeringar, framfOrallt foretagsuppkdp, och ett nytt institutionellt ramverk som
kan komma att bli ett framtida hinder. Det &r naturligtvis viktigt att detta inte sker utan att
Oppenhet for utlindska direktinvesteringar bestar. For att mota John, Jacques och Jiang i

grind dr det viktigt att en rad atgérder vidtas for att forhindra en 6kad protektionism.

Ledarskap for 6ppenhet

Det forsta som kravs dr ett tydligt stillningstagande bland virldens ledare for fortsatt
Oppenhet och mot protektionism. Ett exempel pa sadant stdllningstagande &r nér
ministrarna i OECD-lédnderna i juni 2008 fastslog att 6kad protektionism skulle undvikas
och att investeringar av statliga investeringsfonder inte skulle hindras. Vidare hivdades
att nationella sdkerhetsaspekter inte ska tas som ursdkt for att forhindra internationella
investeringar och foretagsforvirv (OECD 2008). Vid G-20 mdtet i november samma ér
gjorde de samlade ledarna ett uttalande dar man slog fast att man skulle avhalla sig fran
att satta upp nya hinder for direktinvesteringar och handel (UNCTAD 2009, s. 35). Detta
upprepades sedan vid G-20 mdétet 1 april 2009.

Denna typ av uttalande ar som sagt viktiga men de ar inte tillrickliga. Det finns
alltid en risk for att de dr uttryck for en lapparnas bekénnelse snarare én ett uttryck for en
faktisk politik. Evenett (2009) hédvdar t.ex. att G-20 ldnderna inte horsammar sina egna

propaer och att de 1 genomsnitt har brutit mot ett stopp for protektionistiska atgérder

" M&A (Mergers and Acquisitions) dr den engelska beteckningen for foretagssammanslagningar och
foretagsuppkdp.
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ungefar var tredje dag. Pa samma sitt noterar Van Aaken och Kurtz (2009) i en
genomgang av atgirdspaket 1 samband med den ekonomiska krisen, att i manga ldnder

diskriminerar dessa paket utlindska aktorer.

Internationella avtal

Till skillnad fran internationell handel har virldssamfundet inte lyckats samordna
gemensamma riktlinjer for hur utlindska direktinvesteringar och utléndska foretagskop
ska behandlas. Tidigare forsok att inkludera investeringar i globala handelsavtal har
misslyckats. Detta giller bdde forhandlingar om ett multilateralt investeringsavtal under
perioden 1995-98 och forsoken att inkludera investeringar i WTOs Doha-runda
(Kommerskollegium 2009). Vissa anstrdngningar har dock gett resultat, sidsom
Virldsbankens MIGA initiativ (Multilateral Investment Guarantee Agency), och WTOs
tjidnstehandelsavtal (GATS) och direktiv for handelsrelaterade investeringar (TRIMs).
Dessa forsok ar dock ofullstindiga och lamnar mycket stor diskretion till de individuella
linderna att genomfOra diverse egna regleringar. Det dr ocksd problematiskt att det i
allménhet inte finns ndgon pafoljd for brott mot Oppenhet for utlindska
direktinvesteringar.

OECD har ocksd gjort anstringningar for att fa fram generella riktlinjer for
direktinvesteringar, framforallt nir det géller regleringar baserade pa nationell sékerhet.
Detta ar ett viktigt arbete som maste fortgd eftersom nationell sdkerhet ofta inte klart
definieras av mottagarldnder. Fran en ganska sndv definition av nationell sékerhet, som
framforallt inkluderade forsvarsrelaterad industri, dr det nu allt vanligare att infrastruktur
och naturtillgdngar inkluderas. Detta skapar onddig osdkerhet om hela
investeringsklimatet. Det vore Onskvért att arbetet breddades och att riktlinjer utarbetas
dven for andra vanligt forekommande argument for restriktioner s& som central
infrastruktur” och “’strategiska sektorer” (Sauvant 2009, s. 17).

OECD har ocksa, i samarbete med andra internationella organisationer, initierat
ett "Freedom of Investment Roundtable” som syftar till att bevaka utvecklingen av

restriktioner péd utldndska direktinvesteringar. Detta dr ett villovligt initiativ som skulle
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kunna kompletteras med ett tydligare mandat att kontinuerligt publicera information om

landers regelfordndringar och hur detta slar mot utlandska foretag.

Regler for statliga investeringsfonder

Som beskrivits ovan kretsar en stor del av kontroversen med direktinvesteringar kring
statliga investeringsfonder. Vidare har vi beskrivit att detta till stor del beror pa att dessa
fonder kommer fran (icke-demokratiska) lander som é&r relativt nya investerare och att
statliga investeringar kan ténkas ha politiska och sédkerhetspolitiska méalséttningar. For att
undvika denna typ av kontroverser vore det onskvért med en hogre grad av transparens 1
dessa fonders verksambhet.

EU och IMF har varit verksamma i att ta fram uppforandekoder for statliga
investeringsfonder. Fragor som diskuteras &r bl.a. hur fonderna ska visa storre dppenhet i
redovisning av mal, dgarstyrning, samt portfoljallokeringar (Ganslandt 2008, s. 46).
Statliga investeringsfonder har naturligtvis noterat den tilltagande oron for deras
verksamhet och agerat dérefter. Under 2008 kom man Overrens om ett regelverk for
verksamheten som beaktar frdgor sdsom transparens och nationell sdkerhet. Det dr fraimst
transparensfragan man har behandlat och forsoker forbéttra. De nya riktlinjerna &r
rekommendationer och dessa har foljts av somliga men inte av alla statliga

investeringsfonder.

SLUTSATSER
Mellan 2000 och 2006 okade direktinvesteringarna frén Kina med 700 procent, fran

Ryssland med 600 procent och frdn Gulfstaterna med 3500 procent (Marchick och
Slaughter, 2008, s. 24). Det & mojligt att en Okad andel direktinvesteringar fran
utvecklingslédnder kan forklara en del av den oro for utlindska foretagsforviarv som vi nu
ser runt om 1 vérlden. I s fall 4r det mojligt att denna oro ir ett vergdende fenomen som
bést kan liknas vid den oro som uttrycktes for japanska foretagsuppkdp runt om 1 véirlden

under 1980-talet.
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Denna oro har hittills haft liten effekt pa praktisk politik och pa faktiska
investeringsfloden. Det tycks dock finnas skil att befara att utlindska foretagsuppkop kan
komma att forsvaras framover. Detta giller framforallt ndr dessa investeringar sker av
statliga aktorer och i1 forsvarsrelaterade industrier, infrastruktur, och naturtillgéngar.

Manga lander har de senaste aren byggt upp nya institutionella ramverk for att
granska och godkidnna utlindska uppkdp av inhemska foretag. Samtidigt sker det en
ideologisk forskjutning med stérre betoning pd statliga interventioner och mindre
betoning pd fria marknader och fria kapitalfloden. Slutligen &r kriterier for vilka
foretagsuppkop som anses strida mot nationella regler ofta mycket diffusa och det finns
en fara for att de kan komma att anvindas 1 en storre omfattning framover.

En minskad Oppenhet for utlindska direktinvesteringar vore olycklig for alla
parter. Utldndska direktinvesteringar har varit en viktig del av de senaste artiondenas
Okade globalisering och har haft positiva effekter pd ekonomierna i bade hem- och
mottagarlinder (Herzing, Norbédck och Persson 2006). For Sverige dr en sddan minskad
oppenhet kanske speciellt bekymmersam. Okade regleringar av utléindska foretagsforviry
skulle innebdra en Okad svarighet for landets multinationella fOretag att uppviga
nackdelen av en relativt liten hemmamarknad genom att expandera utomlands.

For att motverka en oOkad protektionism och Okade regleringar av utlindska
direktinvesteringar krdvs en samlad ansats av vérldens ledare och av internationella
organisationer. Av virldens ledare kravs att utfastelser om fortsatt 6ppenhet for utldindska
direktinvesteringar ocksa efterfoljs i praktisk handling. For att underlitta denna héllning
krdvs vidare en storre transparens hos statliga investeringsfonder, den allra mest
kontroversiella aktoren i utlindska foretagsforvarv. Slutligen dr det onskvért att arbetet

med internationella avtal om utldndska direktinvesteringar skyndas péd och fordjupas.
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