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Sammanfattning

Studien undersdker sambandet mellan ekonomisk tillvéixt och utlindska direktinvesteringar
(FDI) 1 utvecklingsldander, samt om béttre inhemska finansiella marknader och/eller en hogre
niva pd humankapitalet paverkar utfallet. Detta studeras genom; (1) En justerad tillvixtmodell
dér FDI:s paverkan pd kapitalackumulationen och teknologidverforingen inkluderas. (2) En
paneldatastudie som baseras pa ett urval om 40 utvecklingslinder dver tidsperioden 1975-
2004. Den empiriska studien bestar av tva delar, varav den forsta studerar effekten pa tillvax-
ten och den andra ér ett konkurrenstest for FDI:s effekt pd de inhemska investeringarna.
Analysen ger svagt stod for ett obetingat positivt samband mellan FDI och tillvixt men
finner ett starkt samband 1 interaktion med den inhemska finansiella marknaden. Det visas
dven att 0kade direktinvesteringar har ett samband med 6kade totala investeringar och att po-

sitiva effekter for de inhemska investeringarna inte kan uteslutas.

Nyckelord: Utlandska direktinvesteringar; Ekonomisk tillvéxt; Utvecklingslédnder; Finansiell

utveckling; Paneldata
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1. Inledning

De senaste decennierna har mangden mottagna utlindska direktinvesteringar till utvecklings-
lander 6kat markant. Har dessa gransdverskridande investeringar fitt virldens fattiga lander
att viixa? Eller forsdmrar en 6kad ndrvaro av multinationella foretag situationen for dessa lén-
der?

Multinationella foretag gor allt storre investeringar utanfér hemmamarknaden och dven om
majoriteten av dessa transfereringar sker mellan de rika ldnderna har en allt stérre mangd dven
borjat investeras 1 utvecklingsldnder. Eftersom utvecklingslinder ofta har ett underskott pa
kapital kan d&ven mindre mangder utgora en stor andel av de totala investeringarna 1 ett land.
Men ett okat inflode av investeringar har inte nddvéndigtvis enbart positiva sidor. En forind-
rad dgarbild kan f konsekvenser for konkurrens och aterinvesteringar. Risken finns dven att
vinster fors ut ur landet och att inhemska investeringar hammas. Diarmed &r det viktigt att ut-
reda huruvida ett nationellt engagemang for 6kade direktinvesteringar kan medfora positiva
nettoeffekter eller inte. Idag star forskningen delad i fragan bade om och i si fall hur ut-
lindska investeringar dr positiva for ett lands tillvixt. Dessutom har det visat sig att samban-
det eventuellt dr betingat av bland annat ett lands finansiella infrastrukturella forméga att ta
till sig ny teknik. Aven linders humankapitalniva har visat sig paverka direktinvesteringarnas
mojlighet att oka tillvixten. Av studierna som fokuserat pa den inhemska finansiella utveck-
lingens betydelse dr endast en baserad pa enbart utvecklingslidnder, ingen anvéander sig av pa-
neldata och det saknas dven studier som inkluderar senare ars hindelse. Darfor finns det ett
behov av en sddan studie for att 6ka kunskapen om betydelsen av denna trend i internationella

kapitalrorelser.



1.1 Syfte och frigestéllning

Det 6vergripande syftet med studien dr att undersoka effekterna av inflodande utlindska di-
rektinvesteringar (FDI) pa utvecklingslanders ekonomiska tillvixt, samt om dess effekter &r
betingade eller direktverkande. Studien avser endast att studera effekterna pa mottagarlandet.
Syftet for studien kan vidare delas i tva. (1) Att teoretiskt beskriva effekterna av FDI genom
en modifierad tillvixtmodell. (2) Att undersdka den modifierade teoretiska modellens empi-
riska forankring genom en ekonometrisk studie. For att svara pa detta utgdr uppsatsen ifrén

tva fragor:

= Piverkar utldndska direktinvesteringar utvecklingslanders ekonomiska tillvéaxt?
* Om sé dr fallet; ar detta forhéllande beroende av mottagarlandets inhemska finansiella

marknad och/eller humankapital?

For att besvara dessa fragor avses att fora en diskussion kring tidigare empiriska och teore-
tiska resultat for att klargora det forvintade forhallandet. Avsikten &r att diskussionen ska

Overforas till en teoretisk modell vars implikationer sedan testas empiriskt 1 en paneldataana-

lys.

1.2 Disposition

Uppsatsen ér disponerad enligt foljande: For att f4 en uppfattning om forskningsldget inom
omradet bestar avsnitt 2 av en redogorelse for den tidigare empiriska forskningen. Avsnitt 3
ger sedan en empirisk bakgrund genom att behandla utvecklingen av utvecklingsldndernas
forhallande till inflodande FDI. Avsnitt 4 diskuterar de teoretiska argument som lagts fram for
sambandet mellan FDI och tillvixt. Utifrdn avsnitt 4 beskriver avsnitt 5 den modifierade teo-
retiska modellen med inriktning mot den inhemska finansiella marknaden. Fo6ljande avsnitt
behandlar sedan den empiriska undersdkning som avser att testa den teoretiska modellen. Av-
snitt 6 redogor for den metod som anvidnds genom att beskriva den ekonometriska metoden,
de gjorda avgriansningarna samt valet av datamaterial. Avsnitt 7 innehaller sedan en redogo-

relse for de modeller som testas empiriskt samt de forvintade resultaten fran dessa. Avsnitt 8



presenterar de ekonometriska resultaten och analysen av dessa. Slutligen sammanfattas upp-

satsen 1 avsnittet slutsatser.

1.3 Definition av utldndska direktinvesteringar

Utléndska direktinvesteringar forkortas ofta som FDI, vilket stér for engelskans Foreign Di-
rect Investment och dr ett vedertaget begrepp 1 litteraturen. Denna forkortning kommer att an-
viandas genomgaende 1 uppsatsen.

FDI brukar definieras som en form av samarbeten mellan foretag som innefattar betydande
finansiering och ledningsinflytande eller dgande av utldndska foretag. FDI innefattar ocksa
bredare former av samarbete, som tillforseln av immateriella och fysiska tillgdngar fran ett
utlandskt bolag till ett inhemskt. Den bredare definitionen inkluderar dven licensiering, lea-
sing, franchising, gemensamma arrangemang for produktion och startande av verksambheter,
joint ventures och forskningssamarbeten (de Mello 1999 s.135). En undre grins for att en
investering ska rdknas som FDI dr att investeringen ska leda till ett dgarinflytande om minst
tio procent av rosterna. FDI skiljer sig dirmed frén portfoljinvesteringar som inte medfor ett
betydande dgarinflytande.

FDI foérekommer i tva grovt uppdelade former: Greenfield-investeringar samt Uppkdp och
sammanslagningar. Uppkdp och sammanslagningar forkortats M&A efter engelskans Merger
and Acquisition. Greenfield-investeringar syftar pa nya investeringar som exempelvis fabri-
ker, kontor eller immateriella tillgangar, vilket paverkar rikenskaperna for bade sdndare och
mottagare. Pa det séttet 6kar kapitalackumulationen och produktionsférmagan. M&A innebidr
déremot ett Gvertagande av redan existerande verksamheter, ofta genom uppkop. Detta med-
for vanligen varken en 6kning eller minskning av investeringarna i bolaget pa kort sikt, men
pa lidngre sikt kan det fa foljder for allokeringen av investeringar. I de fall da 6vertagandet en-
dast medfor ett utbyte av aktier paverkas inte netto inflodet. Ddremot 6kar det utlandskt dgda

kapitalet (UNCTAD 2006 s.15).



2. Tidigare forskning

I detta avsnitt beskrivs tidigare studier kring FDI och Tillvéxt, deras inriktning, slutsatser och

metoder. Aven studier kring effekten av FDI p4 de inhemska investeringarna presenteras.

2.1 FDI och tillvaxt

Effekterna av globalisering och mdjligheterna till ekonomisk konvergens har varit fokus for
en mingd studier och relationen mellan FDI och ekonomisk tillvdxt har behandlats i en om-
fattande litteratur. Flera studier har kommit fram till att det finns ett positivt samband, medan
andra har haft svart att med sékerhet bestimma om detta kausala samband existerar och 1 sé
fall hur det ser ut. En betydande del av dessa studier har varit fokuserade pa utvecklingsldander
och Ozturk (2007 s.81) menat att dessa haft littare att bekrifta sambandet.

Tidigare studier av relationen mellan FDI och tillvaxt har utgatt ifran fyra olika perspektiv.
(1) FDI:s paverkan pa tillvixt (i1) determinanter av miangden FDI (ii1) rollen for multinatio-
nella foretag (MNC) i1 mottagarlandet (iv) kausalitetsriktningen mellan de tva variablerna
(Chowdhury and Mavrotas 2005 s.1). D& denna studie undersdker om FDI leder till 6kad till-
vaxt, samt kanaler for detta, redovisas nedan endast tidigare resultat for punkterna (i) och (iv).
Slutsatserna kring effekterna av FDI skiljer sig at, delvis beroende av vilket perspektiv for-
fattarna antar. Eftersom forskningsomradet dr omfattandet har det ocksd genomforts en rad
oversiktsstudier som forsokt sammanfatta forskningslaget. Ozturk (2007 s.91,83) genomfor en
av de senare surveyundersokningarna och kommer fram till att merparten av studierna visar
pa ett positivt samband mellan FDI och tillvaxt. Forfattaren menar ocksa att effekten for ut-
vecklingsldnder dr beroende av en rad faktorer, som till exempel humankapital, den finansi-

ella marknaden och makroekonomisk stabilitet.



2.1.1 FDI:s direkta padverkan pa tillvaxt

I en tidig studie av FDI:s betydelse for konvergens kommer Bolmstrom et al(1994 s.23) fram
till att FDI har en positiv effekt pa tillvixten, men endast for de rikare utvecklingslédnderna.
Aven en landspecifik studie av Kina understryker betydelsen av FDI. Speciellt viktigt var FDI
for den teknologiska utvecklingen, och darmed produktionsmojligheterna. Detta samband é&r
dock inte lika starkt for de provinser som ligger i inlandet. Detta indikerar att de olika forhal-
landena mellan inlandet och de andra provinserna paverkar effekten av FDI. Forfattarna me-
nar ocksé att humankapital och transporter ar viktiga (Yao & Wie 2007 s.232). Till skillnad
fran dessa studier har de Mello (1999 s.145-148) svért att finna bevis for att FDI péverkar till-
véxten, speciellt for utvecklingsldnder, men menar att effekten &r starkt beroende av landspe-
cifika faktorer.

Studier som dessa har tidigare framforallt anvénts sig av cross-country eller tidsstudier.
Men vissa har dven anvént sig av paneldata, till exempel Yao & Wie (2007) och de Mello
(1999).

2.1.1.1 Humankapitalet

Pa senare ar har man dragit slutsatsen att effekten av FDI pa tillvixten tenderar att vara bero-
ende av ett antal olika inhemska faktorer. Borensztein et al(1998 s.134) studerar 69 utveck-
lingslander for dren 1970-89 och kommer fram till att det dr nddvéndigt for virdlandet att ha
en miniminivd av humankapital for att FDI ska fi positiva effekter for landet. P4 senare ar har
Banhabib och Spiegel (2002) undersokt och bekréftat att humankapitalet positivt paverkar
produktivitetstillvixten genom dess betydelse for teknologioverforing. I en senare studie kan
Alfaro et al(2004 s.103) ddremot inte visa att FDI:s interaktion med humankapitalet paverkar
tillvixten. Borensztein et al(1998) anvénder sig av paneldata i sin undersokning, medan de

andra forfattarna genomfor cross-country studier.



2.1.1.2 Den inhemska finansiella marknaden

En av de inhemska faktorer som studerats dr den inhemska finansiella marknaden. Alfaro et
al(2004) undersoker olika ldnkar mellan FDI, finansiella marknader och ekonomisk tillvéxt
for dren 1975-95. De studerar om lander med mer utvecklade finansiella system kan dra storre
fordel av FDI. Slutsatsen av deras studie &r att FDI spelar en stor roll for den ekonomiska till-
vixten, men att den lokala finansiella marknaden &r avgorande for dess paverkan. Samma
slutsats drar Hermes och Lensink (2000 s.17) d& de undersoker forhallandet f6r 67 utveck-
lingslander under 1970-95. Till skillnad frdn Alfaro et al(2004) anvinder de endast en varia-
bel, krediter till den privata sektorn i forhallande till BNP, som métt for finansiell utveckling.

Durham (2004) gor en liknande studie for 80 ldnder under 1979-98, men inkluderar dven
equity foreign portfolio investments (EFPI) péverkan pa tillvixten samt det institutionella
ramverkets paverkan pd absorptionsformégan. Studien kommer fram till att FDI och EFPI inte
har en direkt effekt pa tillvixten utan hdnsyn maste tas till bade institutionell och finansiell
absorptionsformaga da dessa ger de mest signifikanta resultaten. Studien omfattar ett brett ur-
val av lander och gor inte skillnad mellan utvecklade och utvecklingslénder.

En av de senaste studierna pd omradet dr gjord av Fung (2009). Studien undersoker
om den finansiella utvecklingen i ett land paverkar mgjligheten till konvergens med andra
linders BNP nivd samt om lédnder dven konvergerar i finansiell utveckling. Forfattaren hittar
ett Omsesidigt samband mellan tillvixt och finansiell utveckling. Detta innebér att lagin-
komstldnder med en vél utvecklad finansiell sektor har stérre chans att vixa ikapp medel- och
hoginkomstlidnder. Finansiella hinder begransar mdjligheten till teknologidverforing och hind-
rar dem frén att viixa ikapp de rikare linderna. Forfattarna menar att detta kan bero pa att out-
vecklade finansmarknader hindrar satsningar 1 forskning och investeringar i generella tekno-
logier som é&r viktiga for den teknologiska 6verforingen. Studien finner alltsi att den finansi-
ella utvecklingen har en positiv piverkan pa teknologdverforingen 1 ett tidigt skede av ut-
veckling, men denna effekt kan sedan avta om landet vixer dver en viss nivd av finansiell ut-
veckling.

I en ny studie av Alfaro et al(2009 s.131) tittar de pd om FDI genererar tillvixt genom fak-
torsackumulation och/eller 6kningar i totala faktorsproduktiviteten (TFP). Forfattarna finner
att det dr den finansiella marknadens utveckling som mdjliggdr positiva effekter av FDI ge-

nom TFP 6kningar.



Av de studier som fokuserat pa betydelsen av den finansiella marknaden har ingen anvént
sig av paneldata. Istdllet har studierna baserats pa cross-country data, utom Fung (2009) som

genomfor en tidsserie analys.

2.1.2 Kausalitet

Eftersom det finns ett patagligt problem med kausaliteten mellan FDI och tillvixt sd har vissa
studier fokuserat pa att studera detta nairmare. Chowdhury och Mavrotas (2006 s.17f) tittar pa
detta genom en studie av tre stycken utvecklingsldnder, Chile, Malaysia och Thailand. De
kommer fram till att det dr tillvéxt som drar till sig FDI i Chile, men att det verkar vara dub-
belverkande i de bada andra linderna. Aven Duttaray et al(2008 s.1935ff) studerar kausalite-
ten genom att anvinda data for 66 utvecklingslédnder. De finner att endast en minoritet av 14n-
derna upplever en positiv effekt av FDI for tillvixten. Samtidigt menar de att tillvdxt inte pé-
verkar FDI alls i majoriteten av ldnderna. De hittade ocksa skillnader mellan regioner, dir
FDI har en storre effekt pa tillvixten 1 Sydamerika an 1 Afrika eller Asien. Nair-Reichert och
Weinhold (2001 s.168) finner att det finns en stor heterogenitet mellan utvecklingsldnder nér
det giller FDI:s effekt pd ekonomisk tillvixt och menar att detta dr ett problem for slutsatser
kring kausaliteten. De finner dock att det finns ett kausalt samband frén FDI till tillvixt, men
att detta samband ar vildigt heterogent mellan l4nderna. Alfaro et al(2004) menar ocksa att
det inte bara finns en samvariation mellan FDI och tillvdxt utan ett kausalt samband fran FDI,
genom den finansiella marknaden, till tillvéxt. I en senare studie kommer de fram till liknande
resultat (Alfaro et al2009 s.131).

Sammantaget gar det inte att fastslad huruvida ett kausalt samband existerar eller inte.
Det bor dérfor tas hinsyn till vid val av metod. I tidigare studier har detta hanterats metodolo-
gisk olika. Vissa, som Alfaro et al(2004) har anvént instrumentvariabler medan Duttary et
al(2008) genomfor tidsseriestudier med test for kausalitet for samtliga inkluderade ldnder och

Nair-Reichert och Weinhold (2001) anvinder paneldata i en modell anpassad for kausalitet.



2.2 FDI och inhemska investeringar

Ytterligare en aspekt av utldndska direktinvesteringar ar dess forhdllande till de inhemska in-
vesteringarna. Att ett inflode av utldndskt kapital automatiskt ska leda till 6kade inhemska in-
vesteringar finns anledning att ifragasitta. Istéllet finns risken att det forkommer en crowd out
effekt av inhemska investeringar. Detta skulle enligt Borensztein et al(1998 s.117f) betyda att
en dollar i infléde av FDI genererar mindre dn en dollar i totala investeringar. Det motsatta
innebdr en crowd in effekt. I studien studerades om FDI pdverkar de totala investeringarna for
69 utvecklingslédnder och forfattaren finner ett svagt stod for en crowd in effekt. Mody och
Murshid (2005) menar ocksé att FDI 6kar de inhemska investeringarna, di de studerat 60 ut-
vecklingsldander. Det samma géller dock inte for mer likvida portfoljinvesteringar. Forfattarna
menar att effekterna av FDI dr betydande och att en extra dollar av FDI leder till en 6kning av
de inhemska investeringarna med mellan 72 och 86 cents pd ldng sikt. De kommer ocksa fram
till att en forbéttrad effekt av FDI dr beroende av policyklimatet. Samtidigt papekar forfat-
tarna att denna effekt avtagit med tiden, vilket kan bero pa en 6vergang frdn Greenfield-inve-
steringar till M&A. Agosin och Mayer (2005 s.159f) jamfor utvecklingslénder i tre regioner 1
varlden och finner istéllet att FDI varit negativt for Latinamerika 6ver perioden 1971-2000.
Samtidigt som FDI 6kade de totala investeringarna i Afrika och Asien ett till ett.

For att genomfor dessa konkurrenstest anvander Borensztein et al(1998) cross-country data
medan de tvd andra studierna anvénder paneldata for att genomf6ra undersdkningarna.

Slutsatsen blir att det finns visst stod for att FDI 6kar de inhemska investeringarna. Men att
detta inte dr bevisat och att en inkludering av senare ars data kan medfora att de totala inve-

steringarna okar mindre dn inflodet eller att de inte okar alls 1 samband med FDI infloden.



3. Forekomsten av FDI 1 Utvecklingslander

Avsnittet syftar till att ge en bild av forekomsten av FDI i utvecklingsldnder over tid. I redo-

gorelsen sdrskiljs dven tre regioner for att belysa skillnader inom gruppen utvecklingsldnder.

En forutsittning for att nd millenniemaélen &r att utvecklingslanderna kan genomféra nédvén-
diga investeringar. Dessa dr for manga ldnder svara att generera inom landet. Darfor har be-

hovet av utldndskt kapital 1 form av FDI blivit centralt (Chowdhury & Mavrotas 2006 s.10).

Figur 3.1: Totala netto resurs floden till utvecklingslander, 1990-2005, miljarder dollar
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(kdlla: UNCTAD 2006: figl.3, Total net resource flows to developing countries, by type of flow, 1990-2005)

Som kan ses 1 figuren har FDI med tiden kommit att bli den mest omfattande kéllan till kapi-
talinforsel for utvecklingslédnder och fétt en allt storre betydelse, relativt annat kapital. Andra
kéllor, se nedan, visar att trenden av 6kade infléden fortsdtter dven for 2006 och 2007.
Forutséttningarna for utvecklingslander skiljer sig fran mer utvecklade linder dd ménga av
dem sitter fast i fattigdomsfillor. Detta leder till laga tillvixttal och sparkvoter och dirmed
laga nivder av inhemska investeringarna. Har kan FDI eventuellt mojliggora en utvdg. Detta
ar ndgot som utvecklingslindernas regeringar uppfattat, vilket lett till att det uppstatt konkur-
rens for att locka till sig floden av FDI. For att ha nagot att erbjuda sa liberaliserar ldnderna
sin handel, skapar ekonomiska zoner som ger utléndska foretag fordelar samt forandrar poli-

cys for att gora investeringarna mer fordelaktiga (Mottaleb 2007 s.2). Den senaste tiden har
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landers policys blivit allt mer FDI-vénliga genom lagdndringar. Det &r inte ovanligt att detta

sker genom sédnkta skatter for foretag (UNCTAD 2008 s.11f).

Figur 3.2: Infléde av FDI per inkomstgrupp, 1970-2007, miljoner dollar
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Kailla: UNCTAD (2008b). Siffrorna i figuren kan skilja sig mot andra kéllor p& grund av att definitionen av ut-

vecklingslander skiljer sig at.

Figuren ovan visar de globala inflodena av FDI uppdelat mellan utvecklade och utvecklings-
lander. Utvecklingsldndernas andel av de totala flodena var under hela perioden mindre én for
de utvecklade ldnderna, och vissa ar betydligt mindre. Samtidigt visar grafen en markant ok-
ning av det totala virdet av FDI till utvecklingslidnder fran slutet av 80-talet.

Andra forfattare papekar att médngden FDI som mottogs av utvecklingsldnder under 80-ta-
lets forsta hélft minskade ndgot men att inflodena dérefter 6kade snabbt. Under slutet av 80-
talet 0kade flodena med 17 procent per ar och nadde en niva pa 70 miljarder dollar ar 1993
(Nair-Reichert & Weinhold 2001 s.153). Ar 1999 hade den totala mingden okat till niistan
180 miljarder dollar. Ddrefter minskade dock inflodena och nddde 2002 en niva pd 143 mil-
jarder dollar (Chowdhury & Mavrotas 2006 s.10). De senaste aren har skett en stark 6kning
av inflodena som 2005 totalt uppgick till 334 miljarder dollar (UNCTAD 2006 s.4).
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Tabell 3.1
Fordelning av FDI per region och inkomstgrupp

Inflode
1978-1980 1988-1990 1998-2000 2003-2005

Utvecklade ldander 79,7 82,5 77,3 59,4
Utvecklingslander 20,3 17,5 21,7 35,9
Afrika 2,0 1,9 1,0 3,0

Latinamerika och Karibien 13,0 5.0 9,7 11,5
Asien och Oceanien 5,3 10,5 11,0 21,4
Virlden 100 100 100 100

(Kélla: UNCTAD 2006, Tabel 1,1 Distribution of FDI by region and selected countries, 1978-2005.)

Aven om utvecklingsldnder genomfor forindringar sker den absolut stdrsta andelen av FDI
mellan utvecklade lander. Utvecklingslindernas andel av det totala inflodet var 26 procent
1980 men steg sen till 37 procent ar 1997 (Mallampally & Sauvant 1999 s.34). Tabellen ovan
och figur 3.2 visar att utvecklingsldndernas andel minskade &ren dér efter. For att sedan éter
oka till en nivé dver 35 procent 1 borjan av 2000-talet.

De senaste aren har det skett en kraftig 6kning av FDI-flodena. 2007 steg virldens samlade
viarde av FDI med 30 procent och nadde en rekordnivéd pa totalt 1,833 miljarder dollar. Av
dem gick 1,248 miljarder dollar till redan utvecklade ldnder. Utvecklingsldndernas andel var
d 27 procent av totala infléden. Aven om andelen minskade si 6kade mingden investeringar
till utvecklingsldnder med 21 procent 1 jimforelse med foregaende &r och nadde sin hogsta
niva nagonsin pa déver 500 miljarder dollar. De minst utvecklade lénderna (LDC) attraherade
13 av dessa miljarder. Trenden for aren 2005 till 2007 dr att samtliga av vérldens regioner
med utvecklingsldnder upplever 6kade floden av FDI, dven om den totala méngden skiljer sig
markant at. En stor del av de 6kade FDI-flodena bestér av dterinvesterade vinster. Detta beror
pa att 16nsamheten for transnationella foretag har okat kraftigt pa senare ar. Fran en ldgsta
nivd om strax under 2,5 procent ar 2002 till ndra 7 procent 2007. Vinsterna har uppstatt allt
mer ifrdn utvecklingslédnder den senaste tiden (UNCTAD 2008 s.3-8).

Sammantaget visar data att det skett en stor fordndring 1 FDI-flodena under 90- och 2000-
talet. Trenden har varit tydlig med 6kade floden varav en betydande men mindre andel gar till
utvecklingsldnder. Dock mottas dessa floden av lander med mindre ekonomier vilket innebér
att potentialen for stora effekter pd mottagarlandets ekonomi ér storre. Viktigt att papeka r att
utvecklingslédnder inte & en homogengrupp. Snarare finns det stora skillnader mellan olika

landers relation till FDI. For att belysa detta foljer nedan en grov uppdelning i tre regioner.
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3.1 Afrika

Afrikas roll som mottagare av FDI i forhdllande till andra utvecklingsénder har skiftat med ti-
den. I borjan av 70-talet gick 36 % av alla FDI, som var riktad till utvecklingsldnder, till Af-
rika. Denna siffra har minskat dramatiskt och under 90-talets mitt var motsvarande siffra en-
dast 3 procent (Asiedu 2002 s.108). Anda hade Afrika under 90-talet en stadigt 6kande mingd
FDI. Regionen mottog ar 1990 drygt tva miljarder dollar i inflode vilket vixte till 8,3 miljar-
der ar 1998. Av dessa mottog LDC ldnderna 2.2 miljarder. Betydelsen av FDI jimf{ort med
inhemskt kapital 14g for de flesta afrikanska lander pd en nivd om 10-20 procent av det totala
fasta kapitalet (UNCTAD 1999 s.45ff). Detta innebér att FDI har en relativt sett stor betydelse
for afrikanska ldnder (Mallampally & Sauvant 1999 s.35). Afrika har under de senaste tre aren
upplevt en stark kning av inflodande FDI. Okningen har orsakats av ett bittre investerings-
klimat, 6kad 16nsamhet och hogre priser pa varorna. Mangden FDI har under de senaste aren
okat fran ungefar 18 miljarder dollar 2004 till ndrmare 53 miljarder dollar 2007. Motsvarande
kraftiga 6kning skedde @ven for sub-Sahara. En stor del av detta beror pd dkade 14n mellan
moder- och dotterbolag samt aterinvesteringar. Alla ldnder attraherar dock inte lika mycket
FDI. I Afrika ar det framst tre lander, Nigeria, Egypten och Sydafrika, som hade infloden 6ver
5 miljarder dollar aren 2006 och 2007. Under samma period hade majoriteten av linderna ett

inflode pa under 0.4 miljarder dollar (UNCTAD 2008 s.38f).

3.2 Latinamerika och Karibien

Ar 1998 uppgick FDI inflddet till regionen till 71 miljarder dollar. Regionens beroende av
FDI var dé forhdllandevis hogt med en andel om 16 procent av de totala fasta investeringarna.
Under krisen i slutet av 90-talet visade sig FDI ha en stabiliserade effekt pd bytesbalansen. Da
stora méngder kortsiktiga investeringar drogs ut ur regionen finansierade FDI-inflodet under-
skottet i bytesbalansen (UNCTAD 1999 s.61-64). Regionen har de senaste tjugo aren upplevt
FDI 6kningar i1 tva vdgor med en forsta topp pd ungefdr 104 miljarder ar 1999. Dérefter sjonk
inflédena till och med 2003 och var dé nere pa ungefdr 45 miljarder dollar. Sedan skedde en
kraftig 6kning fram till 2007 ars niva, som var en rekordniva omfattande 126 miljarder dollar.

De storsta mottagarldnderna dr Brasilien, Mexiko, Chile och Colombia. Samtliga mottog FDI
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till ett véirde 6ver 9 miljarder dollar under 2007. Det 6kade inflddet beror till stor del pa 6kade

priser som gjort investeringar allt mer lonsamma (UNCTAD 2008 s.59f).

3.3 Asien och Oceanien

I Asien dr Kina den stdrsta mottagaren av FDI och har sa varit en ldngre tid. Landet mottog
ensamt 45 miljarder dollar av de 85 miljarder som Asien och Oceanien tog emot totalt under
1998. Trotts den finansiella kris som drabbade Asien under 1997-98 péaverkades inte flodena
av FDI i storre omfattning for de fem lander som krisen 1 forsta hand drabbade. Och dven om
vissa ldnder drabbades hart, Malaysia forlorade 27 procent av inflddet, s& nadde andra ldnder
rekordnivéer. Till exempel sag Thailand en 6kning med 87 procent (UNCTAD 1999). I mitten
av 2000-talet hade méngden inflodande FDI fordubblats till 165 miljarder dollar, varav unge-
far halften gick till Kina och en femtedel var till Hong Kong och Singapore. Samtidigt hade
investeringarna allt mer inriktats pa tillverkningsindustrin med hogre forddlingsvirde. Lander
1 sddra, Ostra och sydostra Asien fortsatte att dppna upp for FDI och speciellt mot servicesek-
tor. Aven i vistra Asien 6kade inflodena, med 85 procent under 2005. Okningen skedde i
samband med hoga oljepriser (UNCTAD 2006). Denna 6kning har fortsatt de senaste dren
och 2007 uppgick inflodena till 245 miljarder dollar. Aven LDC linder som Afghanistan,
Kambodja, Sri Lanka och Osttimor drog till sig mer FDI (UNCTAD 2008).

14



4. Bakomliggande teoretisk diskussion

Avsnittet behandlar de teoretiska argument som lyfts fram i litteraturen for hur FDI paverkar
tillviixten och dr ddrmed tinkt att ge en grundforstdelse for den utvecklade modellen och den

foljande empiriska analysen.

4.1 FDI och paverkan pa inhemskt kapital

Konvergens mellan lédnder har tidigare forsokt forklarats genom avtagande avkastning pa ka-
pital. Dé rika lander har en hogre grad av kapital/arbetskraft &n vad fattigare lander har antas
multinationella foretag investera 1 utvecklingsldnder for att fa en hogre kapitalavkastning.
Detta leder till att jobb skapas i mottagarlandet och den genomsnittliga per capita inkomsten
okar (Yao & Wei 2007 s.212).

I grunden innebér FDI att ytterligare kapital tillfors mottagarlandet utover det som kan ge-
nereras inhemskt. Detta medfor att det totala kapitalet 0kas genom kapitalackumulationen,
vilket 1 sig talar for att 6kade FDI-floden bor medfora majligheter till 6kad tillvixt genom att
det mgjliggor investeringar som annars inte skulle bli av. Dock é&r relationen mellan inhemskt
och utldndsktkapital inte sa enkel.

FDI kan vara en viktig kélla till kapital och komplement till det inhemska kapitalet (Ozturk
2007 5.82). Om det rdder komplettering kan FDI 6ka avkastningen for den dldre teknologin.
Det finns dock en risk att FDI ersdtter inhemska investeringar. FDI kan dven medfora att ny
teknik trdnger ut den gamla inhemska tekniken och pdverkar d& produktiviteten positivt men
minskar kapitalackumulationen genom hdgre deprecieringstakt. Ddrmed kan det vara viktigt
att de nya investeringarna kompletterar de redan existerande. I utvecklingsldnder dr komplet-
teringen mellan gammal och ny teknologi mer pétaglig. Darmed skulle utldndska invester-
ingar leda till en mer diversifierad produktion och hogre tillvixt genom 6kad kapitalackumu-
lation (de Mello 1997 s.20f). Detta innebér att FDI far en positiv pdverkan dven pd de in-

hemska investeringarna och ddrmed en crowd in effekt.
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Duttaray el al (2008 s.1929) hivdar att FDI inte far en positiv effekt eftersom FDI inte &r
mer stabilt &n andra kapitalfloden, och att en stor del av vinsten fors utanfor landets grinser sa
att nytt FDI blir mindre dn den vinst som tas ut ur landet.

Aven formen av investering kan paverka. Som nimnts i definitionen av FDI leder inte all-
tid M&A till 6kade investeringar i landet. Dessutom kan avkastningen fran investeringarna
spenderas pa 0kad konsumtion istillet for ytterligare investeringar och ddrmed minska kapi-
talackumulation. Det finns &dven en risk att FDI tranger ut annat kapital genom att de multina-
tionella foretagen kontrollerar knappa resurser som till exempel importlicenser och utbildad
arbetskraft. Ddrmed kan inhemska investeringar hindras snarare &n gynnas av FDI (Herzer el
al. 2008 5.794).

Mody och Murshid papekar att nér en ekonomi 6ppnas upp for privata kapitalfloden kom-
mer effekten pd den inhemska ekonomin att bero pa det inhemska investeringsklimatet. Om
den riskjusterade marginalavkastningen dr hog i relation till virldsmarknadsrantan kommer
kapital att stromma till ekonomin och ldggas till det inhemska sparandet. Om den inhemska
avkastningen istillet dr 1ag, eller lagre dn vérldsrantan, kan kapital andd komma landet till
godo genom investeringar i diversifierande verksamheter. Men da finns det inte skl att tro att
det utldndska kapitalet kommer f4 samma 6kande effekt pd det inhemska kapitalet. I utveck-
lingslander finns en risk att en allt for ddlig infrastruktur sdnker den riskjusterade avkast-
ningen (Mody & Murshid 2005 s.251) En forbattrad inhemsk finansiell marknad sénker ris-
ken i investeringarna vilket bor 6ka investeringarna och dess effekt. Det dr ocksé tidnkbart att
en allt for lag relativ avkastning snarare premierar att avkastningen pa investeringarna place-

ras utomlands till varldsmarknadsréantan.

4.2 FDI och teknologisk dverforing

Forutom kapitalackumulationen pépekar Yao och Wei (2007 s.212) att FDI skiljer sig 1 tva
andra avseenden som &r intressanta ur tillvixtteoretiskt hdnseende. For det forsta paskyndar
FDI anpassningen av generella teknologier, dvs. teknologier som péverkar hela ekonomin.
Utover detta overfor FDI ocksa teknologi och kunskap som annars ér otillginglig for motta-
garlandet. Denna teknologi kan flytta den teknologiska fronten i ett land, sa att produktionen

blir mer effektiv. Men detta fungerar endast under vissa forhdllanden, som valet av att vara
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exportinriktad, infrastrukturens utveckling eller nivan pd humankapitalet. Nedan beskrivs

olika sitt att hantera den teknologiska utvecklingen utifran tva teoretiska skolor.

4.2.1 Neoklassisk tillvaxtteori

Enligt den neoklassiska teorin kommer ekonomisk tillvixt framst fran tva killor: faktorsac-
kumulation och 6kningar 1 den totala faktorsproduktiviteten (Ozturk 2007 s.81). Enligt de
neoklassiska tillvixtmodellerna blir effekten av FDI begridnsad. Avtagande avkastning pé fy-
sisktkapital gor att FDI endast paverkar inkomstnivan pa kort sikt, medan effekten pa den
langsiktiga tillvixttakten uteblir. Effekten omfattar da endast landets anpassning till steady-
stateldget (de Mello 1997 s.1f). En eventuell 6kning av tillvixten kan pd ldng sikt endast
komma ur teknologisk utveckling eller en 6kning i arbetskraften som bada anses vara exogena
variabler. FDI skulle ddrmed endast kunna paverka tillvixten genom kontinuerliga chocker
(de Mello 1997 s.8). Detta synsitt kan inte forklara vad det 4r med FDI som genererar tillvaxt

pé lang sikt, om ett sddant samband kan pavisas.

4.2.2 Endogen tillvaxtteori

I den endogena tillvéixtteorin bestims den inhemska teknologiska utvecklingen inom model-
len och dr beroende av andra exogena variabler, som till exempel FDI. Detta har motiverat
studier kring genom vilka kanaler FDI kan pdverka den ekonomiska tillvixten (de Mello 1997
s.8).

FDI ar en viktig kanal genom vilken den teknologiska dverforingen (spillover) paverkar
produktiviteten (de Mello 1997 s.9), speciellt for utvecklingsldnder. Detta eftersom tillvaxt-
takten 1 utvecklingslédnder ofta antas vara starkt beroende av deras forméaga att ta till sig och
implementera ny teknologi som redan finns 1 mer utvecklade ldnder. Genom teknologisprid-
ning antas det att utvecklingslédnder kan nad den teknologiska nivd som finns i de utvecklade
landerna (Hermes & Lensink 2000 s.4, Ozturk 2007 s.85). Multinationella foretag har visat

sig anvénda avancerad teknologi och investerar mer i forskning och utveckling &n andra bo-
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lag. Det dr darfor troligt att FDI frén denna typ av bolag kan péverka den teknologiska ut-
vecklingen i ett land (Hermes & Lensink 2000 s.4).

Kunskapsoverforing definieras hdr som en fordndring frdn gamla inhemskt producerade
varor till nya FDI-relaterade produkter (de Mello 1997 s.9) men kan ockséd ske genom att in-
hemska foretag utbildar sin personal for att kunna ta till sig den nya teknologin (Ozturk 2007
s.85). Kunskapsoverforing mellan ldnder leder dven till processinnovationer overfors, sd att
samma produkter produceras men med ny teknologi. Eftersom FDI mdjliggdr for viss kontroll
av denna overforing fran teknologiskt ledande ldnder kan det antas att FDI &r en stark driv-
kraft av teknologisk fordndring i utvecklingsldander (de Mello 1997 s.9).

Det finns olika sdtt teknologisk overforing kan ske pd. Ett sdtt &r genom imitation av den
existerande teknologin och utlindska organisationsmetoder. Detta kan forekomma genom di-
rekt eller indirekt kontakt mellan foretag eller genom att personalen byter arbetsplatser. Desto
storre teknologisk skillnad det dr mellan det inhemska foretaget och det utldndska desto storre
effekter pa produktiviteten kan overforingen fa (Hermes & Lensink 2000 s.4). Med tanke pa
att mycket av den teknologi som dr generell och anvidndbar finns i1 informationssektorn &r
detta centralt. Exempelvis kan Internet och telekommunikation létt imiteras och fa snabba och
betydande effekter pa tillvixten (Yao & Wei 2007 s.214). Overforing av teknologi kan dven
ske genom transaktioner mellan utlindska och inhemska foretag, till exempel vid handel med
ravaror eller halvt forddlade varor. Detta kan skapa relationer med tekniskt utbyte och utbild-
ning av lokala partners. Det kan ocksé innebdra att krav stills pa kvalitet och teknologi fran
de utlindska foretagen, vilket tvingar fram en 6kad produktivitet (Hermes & Lensink 2000
s.5). Ytterligare en aspekt av detta &r att tillvixt kommer ur en stérre anvéndning av produk-
tionsvaror som inputs i FDI relaterad produktion. Detta eftersom effekten pa tillvixten for-
véntas blir storre desto mer foradlat innehallet i FDI ar (de Mello 1997 s.9).

Ar det di nédviindigt med en dkande mingd FDI for att se effekter? De Mello menar att
det finns anledning att anta att FDI leder till kunskapsoverforing dven utan omfattande kapital
ackumulering genom leasing, licensiering, uppstartsarrangemang, styrningskontrakt och joint
ventures (de Mello 1997 s.9). FDI bidrar dven till att 6ka konkurrensen genom att 6vervinna
intrideshinder och reducera inflytandet av redan existerande bolag (Ozturk 2007 s.82). Okad
konkurrens tvingar de ineffektiva inhemska foretagen att utveckla sin verksamhet och infor ny
teknologi genom investeringar i fysiskt kapital eller humankapital (Ozturk 2007 s.85, de
Mello 1997 s.21) Samtidigt menar Herzer el al (2008 s.794). att konkurrensen kan fi negativa
effekter d& MNC har ldgre marginalkostnader och ddrmed reducerar efterfragan for inhemska

foretag samt koper rdvaror inom foretaget istéllet for pa den lokala marknaden.
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Det finns dock forfattare som menar att kostnaden for teknologisk dverforing ar véldigt
hog och att teknologin kan vara direkt oldmplig bade i avseende for de produkter som produ-
ceras och vad géller faktorsintensiteten, vilket hdmmar den inhemska teknologiska formégan
och dirmed minskar mojligheterna att ta till sig utlindsk teknologi. Det ar viktigt att inte
glomma att en anpassning av utldndsk teknologi ocksa innefattar att denna maste anpassas
efter lokala forhallanden och ddrmed kréver en viss form av innovation (Duttaray el al. 2008
s.1929). Till skillnad fran Hermes och Lensink (2000) menar Herzer el al (2008 s.794) att ett
allt for stort teknologiskt gap gor att inhemska producenter far svart att ta till sig den nya tek-
nologin samtidigt som de multinationella foretagen kan skydda sin foretagsspecifika kunskap,
vilket minskar mojligheterna till spillover-effekter.

Sammantaget kan sdgas att teorin pekar pa att FDI bor fa en positiv effekt pa tillvaxten ge-
nom teknologisk dverforing. Aven om de 6kade investeringarna 4ven kan fi vissa negativa ef-
fekter. Som visats i den tidigare forskningen har detta obetingade forhéllande inte varit helt
oproblematiskt att pavisa. Ddarmed finns det dven skal att studera de teoretiska grunderna for

inhemska faktorers betydelse.

4.3 Inhemska forutsattningar for tillvaxt

Vissa forfattare menar att relationen mellan FDI och tillvdxt dr beroende av ett antal olika kri-
tiska faktorer for att fa en positiv inverkan. Dessa kan vara handelsregimen, nivan pa human-
kapitalet, finansiella regelsystemet, banksystemet och graden av 6ppenhet i ekonomin (Ozturk
2007 s.83). Dessa forutsittningar for att ta till sig ny teknologi kallas for ett lands absorptions-
formaga. FDI kan enligt detta resonemang endast bidra till tillvixten om absorptionsférmégan
ar tillrackligt hog (Ozturk 2007 s.85, Hermes & Lensink 2000 s.5). De blandade resultaten
kring relationen mellan FDI och tillvidxt kan pé detta sitt delvis forklaras genom skiftande ab-

sorptionsformaga mellan lander.
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4.3.1 Humankapitalets betydelse

Senare ars tillvdxtteori betonar vikten av humankapital for att l1ander ska ha mgjlighet att imi-
tera omvérlden genom att bade hidrma produktion och att observera hur andra gor (Yao & Wei
2007 s.214). Vissa forfattare hdvdar att mottagarlandets forméga att ta till sig ny teknologi
och organisationsformagor kriver en viss kritisk niva pa humankapitalet och ddrmed en viss
grundldggande utbildningsniva annars kan individerna inte forstd och arbeta med hogteknolo-
gisk produktion (Hermes & Lensink 2000 s.6). Med en for 1dg humankapitalniva kan ldnder fa
svart att locka till sig utlindsktkapital som riskerar att bli koncentrerat till exportzoner frén-
kopplade frén de inhemska foretagen och medfor ddrmed obetydande lite teknologisk dverfo-
ring och externaliteter (de Mello 1997 s.18). Exempel pd humankapitalets roll kan tas ifrdn In-
dien och Kina som tillskillnad frén ménga andra ldnder i Afrika och Asien lyckats med ut-
bildningsprocessen och att bygga upp humankapitalet (Yao & Wei 2007 s.214). Ett dkat hu-
mankapital kan dven antas 6ka mdjligheterna att ta till sig mer foretagsspecifik kunskap dven
om skillnaden i anvind teknologi &r stor. Alltsd skulle humankapital och FDI komplettera

varandra 1 6verforingen av teknologi.

4.3.2 Den inhemska finansiella marknaden

Det ar osannolikt att spillover bara sker vid kostnadslosa forbéttringar 1 organiseringen av ar-
betskraft (Alfaro et al2004 s.91). I ménga fall krdvs det investeringar for att de inhemska for-
tagen ska kunna uppgradera sin teknologi eller ta till sig ny teknologi, vilket krdver finansie-
ring (Hermes & Lensink 2000 s.7). Aven om vissa foretag klarar detta internt blir behovet av
extern finansiering viktigare desto storre teknologi- och kunskapsgapet dr mellan den rddande
situationen och den nya teknologin. Och 1 de flesta fall &r denna externa finansiering begrasad
till den inhemska finansmarknaden (Alfaro et al2004 s.91). Utvecklingen av den inhemska fi-
nansiella marknaden avgér om det dr mojligt med extern finansiering genom banklan eller via
aktiemarknaden. Dess utveckling paverkar ocksa allokeringsformagan for investeringar. En
vil fungerande aktiemarknad breddar mojligheterna for finansiering och dkar mojligheterna
att skapa lankar mellan inhemska och utldndska investerare. Pa sd sétt far en utveckling av det

inhemska finansiella systemet tva foljder. Det Okar rorligheten for landets sparande, vilket
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oOkar tillgangen pé kapital. Dessutom Okar det informationen kring investeringar vilket okar
effektiviteten for de projekt som fullfoljs. Detta leder i sin tur till hogre tillvéxt. Dessutom le-
der en utveckling av det finansiella systemet till att risken minskar vid nyinvesteringar, vilket
ar viktigt da satsningar pa ny teknologi dr extra riskfyllt. Ett mer vélfungerade finansiellt sy-
stem bor dirmed 6ka de teknologiska innovationerna, inklusive spillover, och dirmed dka
tillviaxten (Hermes & Lensink 2000 s.7f). En outvecklad finansiell marknad kan hindra denna
entreprenorsverksamhet. Speciellt dd den nya tekniken medfér mojligheter till export. Vil-
fungerade finansiella marknader ar ocksa viktigt for att FDI ska kunna skapa backward linka-
ges, vilket dr viktigt badde for att skapa skalekonomiska effekter och for att nya foretag ska
uppsta (Alfaro et al2004 s.911), och bdr vara centralt for mojligheten att skapa en crowd in ef-
fekt.
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5. Den teoretiska modellen

Nedan redogors for den justerade teoretiska modellen. Modellen dr framtagen mot bakgrund
av foregdende teoretiska diskussion och resultaten kommer att ligga till grund for den empi-

riska undersékningen. Hdrledningen av modellen redovisas i appendix 1.

5.1 Produktionsfunktionen

Den justerade teoretiska modellen utgér ifrdn en produktionsfunktion enligt Solow-modellen
med teknologi och humankapital. Ett lands totala produktion, Y, bestdms av en kombination
av fysisktkapital, K, den inhemska teknologiska nivan, A, och humankapital, H, enligt en
Cobb-Douglas funktion med konstant avkastning (Jones 2002 s.55). Den forsta skillnaden
som infors dr att kapitalet delas upp 1 inhemskt kapital, K, och utlindskt kapital, K.
Solow-modellen antar att teknologin, A, dr en exogenvariabel. Den pdverkar produktionen
oavsett vad som sker i ekonomin 1 dvrigt (Jones 2002 s.36). Det andra antagande som dndras
ar att den teknologiska nivan istéllet bestims endogent, vilket utvecklas i punkt 5.4. Human-
kapitalet delas ocksé upp i tva delar, en direkt effekt och en endogen effekt i interaktion med

teknologioverforingen. Produktionsfunktionen av Y bestdms ddrmed enligt:

Y =(Kp +Kg)*(AH)™ (5.1)

5.2 Realkapital

Det totala realkapitalet, K, delas alltsd upp i tvd delar; K = Ky + K. Fordndringen av det in-

hemska kapitalet bestims av det inhemska sparandet minus riskjusterade avkastningen, r, péd

det utldndska kapitalet, samt deprecieringstakten for det inhemska kapitalet, d.
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Kp =s(Y-1Kp)-dKp (5.2)

Fordandringen av det utlindska kapitalet bestims av méngden FDI som flddar in i1 ekonomin,

den inhemska finansiella marknadens forméga att allokera de utldndska investeringarna, ¢,

samt deprecieringen av det utlindska kapitalet. Inhemskt och utldndskt kapital antas vara per-

fekta substitut sé att deprecieringstakten blir d for bida.
K = ¢FDI - dK (5.3)

Om Ky >0 lidggs utlindskt kapital till det inhemska kapitalet och de totala investeringarna
Okar. Den inhemska finansiella marknadens utvecklingsniva, ¢, bestims enligt 0 <¢$ <1.

Detta innebér att dven ett stort flode av FDI kan fa sma effekter om inte den finansiella mark-

naden dr ndgorlunda utvecklad. Om ¢ =1 ar marknaden déremot helt effektiv. Det finns skél

att anta att detta inte géller for utvecklingsekonomier da stora skillnader i1 utveckling kan ses 1
den beskrivande statistiken for de empiriska matten, se tabell 8.1 i avsnitt 8.1. Aven andra
transaktionskostnader och transportkostnader paverkar liksom skillnader i regelsystem, infra-

struktur och finansiella institutioner (Thompson 2008 5.696).

5.3 Humankapital for inhemsk produktion

Humankapitalet som anvinds for produktion med hjilp av inhemsk teknologi bestims av den

inhemska utbildningsnivan enligt:

H=e‘/’u-L. (54)

I ekvationen star u for antalet utbildningsar och y for effektiviteten i1 utbildningssektorn. Det
antas att u>0och 0 <y <1. L dr den totala arbetskraften i landet.

I modellen aterkommer dven humankapitalet i absorptionsformagan for FDI. H &r den

kompetens som behovs for att anvidnda den existerande inhemska teknologin, A. Uppdel-
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ningen beror pd att fordndringar 1 humankapitalet rimligtvis borde paverka produktionen ge-
nom effektivare anvindning av befintlig teknologi och befintligt kapital samtidigt som den te-
oretiska diskussionen visar pd humankapitalets betydelse for absorptionsformégan av ny tek-

nologi.

5.4 Teknologi

Till skillnad fran Solow-modellen s& kan den teknologiska ackumulationen bestimmas av in-

hemska forhéllanden enligt:
A=yu-A” -h-i-(FDD7 (5.5)

I likhet med teknologispridningsmodellen 1 Jones (2002 s.162) beror den inhemska
teknologiska nivan pa absorption av redan existerande teknologi fran utlandet. Den inhemska
teknologin beror d& av den virldsteknologiska fronten ( A ), nivan av “skills” (h) som méjlig-
gor att individer kan ta till sig utlandsk teknologi och bor ses bredare dn endast utbildning,
den inhemska finansiella marknadens utvecklingsnivé, (i) och av den teknologiska overfo-
ringen som FDI medfor. Detta innebér att inflytandet av den utldndska teknologin delas upp 1
tva delar, en som &r bestimd av méngden FDI som flyter in i landet och en som &r oberoende
av médngden FDI. Detta eftersom det &r troligt att viss teknologisk overforing kan ske via

andra kanaler an FDI. y dr den andel av teknologidverforingen som kan ske via andra vigar
an FDI. i, h, och i antar varden >0 och y + (1 - y) =1dd 0<y<1. u utgdr en parameter for

den Ovriga absorptionsformagan, denna kan bland annat bero pd avstindet till virldsteknolo-

gin, graden av Oppenhet och granden av dganderitt. Sammantaget utgdér u, h, och i den totala

absorptionsformagan for landet. Detta stimmer Overrens med den tidigare teoretiska diskus-
sion som forts i avsnitt 4.3 angdende inhemska faktorers betydelse for att FDI ska fa positiva

effekter pa tillvéaxten.
FDL i teknologifunktionen, kan forklaras enligt FDI=cA. o anger den andel av

vérldsteknologin som ér tillgénglig for teknologisk Gverforing. Detta beror pa att det inte &r

rimligt att all utlindsk teknologi &r tillgénglig for landet att ta till sig via FDI vid ett givet till-
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fille. Snarare &r det troligt att endast en viss andel av teknologin blir tillgénglig for mottagar-
landet att absorbera, se 4.2.2. Darmed kan o antas variera mellan noll och ett. Detta innebar

att den teknologiska fordandringen blir;

A=p-h-i-c"7-A (5.6)

Till skillnad mot tidigare fés nu uttrycket o7 som innebir att den teknologiska utvecklingen
beror pa andelen av virldsteknologin som kan 6verfors via FDI och hur stor del av den totala
teknologiska dverforingen som sker via FDI. Genom att dela uttrycket med den inhemska

teknologiska nivén fas;

v (5.7)

> | >

A -
gA zxzﬂ.h.l.a

Uttrycket visar att tillvixttakten 1 den inhemska teknologin kommer vara beroende av gapet
mellan véarldsteknologin och den inhemska teknologin samt att det blir svarare att ta till sig ny
teknologi desto narmare den teknologiska fronten ett land befinner sig. Detta stimmer over-

rens med det resonemang Jones (2002 s.127) for angaende teknologispridningsmodellen.

5.5 Jamviktslaget

For att se hur ekonomin kan forvintas utvecklas pé lang sikt behdvs ett uttryck for jamvikts-
nivan. Ett sddant uttryck bygger pé att alla variabler véxer i konstant takt och kvoterna ar kon-
stanta. Med hjdlp av uttrycket kan man analysera hur chocker 1 ekonomin paverkar jimvikts-
liget. Genom att berikna en funktion som beror pa den exogena variabeln A fas ett jimvikts-

lage fram enligt;

Lt oA [hic™ e (AYe [ ggd )
{S[l+gA—d—r]+¢GYJ[ . H] [Y] r(gA_d_r)—d+gA+n (5.8)
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Funktionen har tva variabler A och Y som tillsammans bildar den kvot som anvinds. D4 ut-

trycket sitts lika med (d + g5 +n) skapas ett jamviktsldge. (d + g5 +n) dr deprecieringstak-

ten for det fysiska kapitalet, teknologin och humankapitalet. & betecknar avkastningen till
kapitalet och kan variera mellan 0 och 1 men antas vara lika med en tredjedel da det stimmer

l-a

med observerade forhdllanden (Jones 2002 s.59). Detta innebér att ~ 2 och funktionen

a
far en exponentiell tilltagande karaktir. Andra parametrarna i uttrycket kan foréndras via poli-

cys och en sddan forandring illustreras grafiskt nedan.

Figur 5.1: Fordndringar i jamviktsliaget

I\
- - 1—uz
( y ..II & jerl? tT"’_‘_ i g—+d |
d1+ I +¢hi||“hm HJ iJH 8%
L4 gx—d—r,.' ""/.._ gT I\\ ng—d—r'
!
/
(d+gg+n)
A
Y

L A* f e e .
Jamviktskvoten v+ dndras beroende pa fordndringar i ndgon av parametrarna; s, ¢, 1, h, i

och 1. Ekonomin utgér ifran jamviktslédge (a) och vid en chock ror sig linjen exempelvis at

vénster, vilket leder till att ekonomin hamnar i (b). Eftersom detta inte dr ett jamviktsldge

. : . A
kommer utveckling att rora sig mot (c) genom att Y 6kar och ddrmed minskar kvoten v till

e

7 genom Okade tillvixt pa kort sikt. Att funktionen antar en exponentiellt tilltagande
karaktir stimmer vil med antagandet om att effekten av teknologisk dverforing ar mer patag-
lig for lander som ligger langt ifran den teknologiska fronten. En hogre kvot kan tolkas som

att landet blir mer beroende av utlandet och FDI medan en ldgre kvot tolkas som att motta-
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garlandet blir mindre beroende av FDI och utldndskteknologisk dverforing. En 6kning i pa-

rametrarna s, WU, h, i, och ¢ forvintas minska jamviktskvoten och darmed oka tillvixten pa

kort sikt. Rédntan, r, kan bade far positiva och negativa effekter beroende pé vérdet av kvoten

=< | >l

—. Léga vérden av % mojliggdr positiva effekter medan hoga varden leder till negativa

effekter vid en fordndring. Storst effekt kan forvéntas av fordndringar i h, och i. Dérefter {or-
véntas s ge storst effekt. Darmed blir dessa extra intressanta att testa empiriskt. For hirledning
av jamviktsnivan hénvisas till appendix 1.

I modellen ar det fordndringen 1 teknologi som driver tillvaxten. Jamviktsldget definieras

av att alla variabler vixer i konstant takt, samt att g, =gy =ga =g =¢gpp; - Utifrdn detta och

produktionsfunktionen kan tillvaxttakten 1 jimvikt sedan beréknas till;
gy*=ga (5.9)

D4 fordandringen i inhemsk teknologi beskrivs enligt ekvation (5.6) kan tillvéxttakten 1 jam-

vikt for denna skrivas som g *=g7 * och dirmed bestéms tillvixttakten exogent enligt;
gy*=gx* (5.10)

Den inhemska tillvéxttakten kommer helt att bestimmas utifrén tillvéxten av vérldsteknologin
pa lang sikt. Detta ar rimligt eftersom FDI endast kan tidnkas paverka tillvixten pa ldng sikt
genom teknologisk overforing, och om den teknologiska tillvixttakten skulle skilja sig &t
mellan ldnder i jimvikt skulle inkomst gapet till slut bli oéndligt. Slutsatsen stimmer dverrens
med Jones (2002 s.132) teknologispridningsmodell.

Slutligen &r det intressant att titta pa vad som avgdr BNP-nivédn i1 jimvikt. Denna niva an-

ges som y*. Uttrycket kan beskrivas enligt;

o

o Ly —
y* = S B stK g N ¢FDI l-a p-hii-c Y'A-e"’“ (5.11)
(d+gp+n) (d+gp +n)Y (d+gs +n)Y gA

I jdmvikt kommer nivdn pd BNP per capita att bestimmas av sparkvoten, hur mycket av

det sparade kapitalet som fors ur landet som en andel av total BNP, effekten av FDI-inflodet

27



som en andel av BNP, absorptionsféorméigan, den méngd vérldsteknologi som FDI kan &ver-
fora samt humankapitalet. Detta innebar att lander som sparar mycket, far ett stort inflode av
FDI, har en vilfungerande inhemsk finansiell marknad och en hog utbildningsniva blir rikare
dn andra lander, allt annat lika.

Dessa teoretiska slutsatser betyder inte att empiriska observationer nddvéndigtvis visar att
alla ldnder har samma tillvaxttakt. Tvdrtom &r det troligt att landerna befinner sig i dver-
gangsligen mellan steady-statenivaer och diarmed fér olika tillvaxttakt. Det ar detta forhal-
lande som kommer att provas i den empiriska undersokningen, och undersékningen utgar da

ifrén uttrycket for jdmviktsnivan i ekvation (5.11).
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6. Ekonometrisk metod

Avsnittet syftar till att redovisa den valda ekonometriska metoden. Dessutom avser avsnittet
att tydliggora de val som gjorts i forhallande till problemen med denna metod. Avsnittet inne-

haller dven de avgrdnsningar som gjorts samt redogor for valet av datamaterial.

6.1 Den Multipla regressionsmodellen

For att besvara frdgan om FDI péverkar den ekonomiska tillvixten och om detta 1 sa fall kri-
ver en viss niva av inhemsk utveckling utgar undersékningen ifran en multipel regressions-
modell. Detta eftersom den empiriska undersdkningen kréver fler 4n en forklarande variabel.

Generellt kan en multipel regressionsmodell skrivas enligt;
Yi =B+ PaxXoi +B3X5i + ot Pr Xy +6; (6.1)

Xo; + X3; +...+ Xy; dr forklarande variabler, y;dr den oberoende variabeln, f; ér intercept

och e; dr en slumpterm. i = [1,N] eller i=[1,T] beroende pd om man genomfor en cross-coun-
try studie av flera lander (N) eller tidsseriestudie (T) for ett land.

Tolkningen av parametrarna i den multipla regressionsmodellen gors enligt antagandet om
allt annat lika, alltsd att alla andra variabler dr konstanta (Westerlund 2005 s.138).

Den multipla modellen mojliggér ocksé att testa hypoteser kring fler 4n en parameter sam-
tidigt. Till exempel kan hypotesen om att alla parametrar dr lika med noll testas. Alltsa om det
overhuvudtaget finns ndgot samband mellan en av modellen oberoende variabler och den be-
roende variabeln (Westerlund 2005 s.149-152). F-statistikan for detta test redovisas for varje

regression.
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6.2 Paneldata

For att studera tillvéixt utifrdn mitt syfte dr det [ampligt med en modell som bade omfattar ob-
servationer over tid och olika ldnder. Paneldata I6ser detta genom att bestd av en grupp cross-
sectionalenheter, 1 vart fall ldnder, som observeras over tid. Paneldatat kan vara bade langt (tid
=T) och brett (antal individer = N). I denna studie anvénds ett stort antal individer men ett li-
tet antal tidsobservationer, sa att T<N, och ddrmed ett kort men brett dataset (Hill et al2008
s.383).

Genom att anvinda sig av paneldata kan individuella skillnader urskiljas mellan lander, s&
kallad heterogenitet. Da det generellt antas att det finns heterogenitet i urvalet av lander, &r det
lampligt att anvéinda denna typ av modell. Det framstir ocksa som viktigt mot bakgrund av ti-
digare forskning, se avsnitt 2.1. I stéllet for ekvation (6.1) anvinds alltsd en paneldatamodell

som 1 sin mest generella form kan beskrivs enligt:

Vit = Biit +BoitXait +B3it X33t +---+ BkieXkit + € » 4 1= [1,N] och =[1,T]. (6.2)

6.2.1 Fixed effects

Modell i ekvation 6.2 kan inte anvédndas i praktiken eftersom den &r allt for generell d& mo-
dellen tillater varje parameter att dndras for varje individ och varje tidsperiod. Istdllet anvénds
en forenklad version som later lutningskoefficienterna vara konstanta éver individerna och ti-
den. Daremot utnyttjas mdjligheten att lata intercepten variera mellan individerna. Eftersom
datamaterialet &r kort och brett 4r det lampligt att anvidnda fixed effect for att kontrollera for
landspecifika faktorer (Hill et al2008 s.391). Detta for att na generella slutsatser fokuserade pa
de variabler som &r intressantast att studera. Valet av fixed effect omojliggor dock en inklude-
ring av andra landspecifika variabler. Men dé studien inte specifikt syftar till att studera dessa

ar det fordelaktigt att de inkluderas pa detta sitt istdllet. Darmed fas att f; = f,;, vilket far

den forenklade modellen att skrivas som:

Yit = Bii + BaxXoi +B3X5i +...+ P Xkt +€ip» dd 1=[1,N] och t=[1,T] (6.3)
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For att testa om det finns individuella effekter kan ett hypotestest genomforas dir

Hy: B =12 =...= Py och H; : By; ér inte lika for alla i. Analysen sker med hjdlp av den

vanlig F-statistikan (Hill et al2008 s.393). Detta test har genomforts och visar att nollhypote-
sen kan forkastas i samtliga fall. Ddrmed dras slutsatsen att det &r befogat att anvédnda fixed

effects 1 samtliga panelregressioner.

6.3 Ekonometriska frigor

For att den empiriska undersokningen ska vara korrekt krivs att det kontrolleras for eventu-
ella felkallor. Darfor diskuteras nedan hanteringen av utelimnade variabler, normalfordelade
residualer, multikolinjéritet, heteroskedasticitet, autokorrelation, icke-stationdritet samt fore-
komsten av endogena variabler. For en redogdrelse av dessa ekonometriska fragors innebord
se Westerlund (2005).

I denna studie har data for samtliga 6nskvérda variabler inte varit tillgidngliga. Detta gor att
det finns en risk for att modellen lider av uteldmnade variabler. For att undersoka detta jam-
fors resultaten med resultaten fran Alfaro et al(2004) och dirmed om resultaten framstar som
rimliga.

Residualerna &r testade med ett Jarque-Bera test. Det visade sig att nollhypotesen, att resi-
dualerna dr normalfordelade, inte gick att forkasta pa en procentsnivan for ndgon av model-
lerna. For konkurrenstestet gick det inte att forkasta pa 10 procentnivan. Residualerna plotta-
des ocksé 1 ett histogram. Centrala grinsvirdessatsen sdger att om stickprovet ar tillrickligt
stort kommer fordelningen att gd mot en normalfordelning. For att normalférdelningen ska
anses gilla bor stickprovet dverstiga 30 observationer (Westerlund 2005 s.59). Mot bakgrund
av histogrammet och eftersom antalet observationer ir stort, 237 for tillvixtmodellen och 197
for konkurrenstestet ar det rimligt att anta att residualerna dr normalfordelade.

Da studien bygger pa en multipelregressionsmodell far ingen variabel kunna skrivas som
en exakt linjdr kombination av de andra forklarande variablerna, i sa fall foreligger multiko-
linjéritet. Da korrelationen inte dverstiger 0.8 for ndgon av de samtidigt inkluderade variab-
lerna dras slutsatsen att detta problem inte foreligger.

For att testa for heteroskedasticitet genomfordes for cross-country studien Whites test utan

att visa pa nagot problem. For paneldatat plottades residualerna mot olika forklarande variab-
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ler. I appendix 2, figur Al till A3, redovisas nagra exempel. Variansen ar storre vid tal nér-
mare noll bdde for FDI, FDI*PRIVCR och Initial BNP. Detta tyder pa att det foreligger hete-
roskedasticitet. For att bekrifta resultaten testades de kvadrerade residualerna som beroende
variabel mot de vanliga regressorerna samt de kvadrerade regressorerna fran regression 6 och
13 som forklarande variabler, se tabell Al och A2. Testet genomfors med hjilp av
F-statistikan. Testet bekriftade heteroskedasticiteten 1 paneldatat for bada studierna, givet att
nollhypotesen forkastas pa en 5 procents niva. For att 16sa problemet anviandes Whites esti-
matorn med fixed cross sections nir regressionerna skattas. P sa sétt skapas robusta resultat.
Utfallet skiljer sig inte at i betydande grad beroende pa vilken av White estimatorerna som
anvands.

Positiv autokorrelation testades for med hjalp av Derbin-watsons test. D& DW-statistikan ar
nira 2 i samtliga tillvixtregressioner antas att det inte foreligger ndgon positiv autokorrelation
1 dessa regressioner. Daremot var virdena inom konkurrenstestet ldgre dn Onskvért, mellan

1.4 och 1.53. Dérfor genomfordes ett LM-test enligt:

Vit = B1 +BoXoi +B3Xai ...+ P X + PCjt—p + U (6.4)

LM-testet bekriaftade DW-testet och ddrmed dras slutsatsen att det finns en positiv autokorre-
lation 1 regressionerna i konkurrenstestet. For att 16sa detta inkluderas en AR(1) variabel i
modellen. D4 justeras for ett irs laggade virden. Resultatet blev att DW-statistikan uppvisade
virden strax over 2, vilket tolkas som att problemet &r 16st och dvriga tolkningar kan utforas
som tidigare.

Tecken pé icke-stationdritet ar stora virden pa R* och t-statistikorna samt att Derbin-Wat-
son-statistikan blir liten (Westerlund 2005 s.205). Da mina regressioner inte uppvisar onor-
malt stora R*-virden, t-statistikor eller smd DW-statistikor samtidigt tolkas detta som att icke-
stationdritet inte paverkar resultaten.

Det ar troligt att bade mingden FDI och den finansiella utvecklingen 6kar med hogre till-
vixttakt 1 BNP per capita. I vissa studier, se Alfaro et al(2004), anvéinds instrumentvariabler
for att 16sa problemet. Anvidndningen av instrument kréver att instrumenten gér att anvénda 1
den valda estimatorn och att de &r relevanta. Om instrumenten inte &r starka kan effekten sna-
rare bli ett &n mer missvisande resultat (Hill et al2008 s.279f). Da de i tidigare litteratur an-
vinda instrumenten antingen inte passade med en paneldatastudie med fixed effects, var till-

gingliga for den avsedda tidsperioden eller korrelerade vél med den variabel som var avsedd
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att instrumenteras anvénds inte instrumentvariabler. Darmed blir det svért att dra ndgra sékra
slutsatser om kausaliteten. I Alfaro et al(2004) dr dock inte slutsatsen beroende av inklude-

ringen av instrumentvariabler.

6.4 Avgransningar

Uppsatsen har som syfte att undersoka om FDI paverkar tillvixten i utvecklingsldnder. Med
utvecklingslédnder avses Vérldsbankens definition, som innefattar lag och medelinkomstlén-
der. Den totala populationen &r 144 lander. Dock avgrinsas undersokningen till lander med en
befolkning dver en miljon invdnare da mindre stater antas reagera annorlunda ekonomiskt pa
grund av sin storlek. Dessutom omdjliggjordes en inkludering av dessa ldnder av bristande
datamaterial. D4 tillgdngen pa data for utvecklingslander generellt &r liten och i mitt fall spe-
ciellt humankapitaldata och finansmarknadsdata for aren tidigare dn ungefdr 1980 sa begrén-
sades urvalet till 40 lénder, se appendix 3 for en lista pd inkluderade ldnder. Urvalet péverka-
des dven av att endast ldnder som har data for samtliga av de dnskade finansiella variablerna
inkluderats. I denna uppsats begriansas ddrmed undersokningen till kreditmarknaden. Dock ar
det rimligt att anta att aktiemarknaden i en stor del av utvecklingsldnderna inte &r eller har va-
rit speciellt utvecklad och ddrmed inte dr en betydande del av den finansiella infrastrukturen,
ddrmed bor slutsatserna som helhet dnda vara relevanta.

For att studera langsiktiga tillvixtssamband ar det onskvért att anvénda en sé lang tidspe-
riod som mojligt. Datatillgangen och valet mellan en ldngre tidsperiod eller fler ldnder gjorde
att studien omfattar aren 1975-2004. Darmed omfattas bide ett langt tidsperspektiv samt den
fordndring av floden som skett de senaste tva decennierna.

Strévan efter att anvénda ett balanserat datamaterial har medfort att begriasningarna blivit
starkare. Det slutliga datamaterialet har fullstindiga observationer for samtliga lander utom i
tre fall: Mauritius, Panama och Sierra Leone. Dessa ldnder saknade endast en observation och
1 samtliga fall for aren 1975-79. I det fall ett land saknar mer &n en observation &r landet inte
inkluderat.

Som ndmns 1 avsnittet om datamaterial har studien avgransats till nagot farre kontrollvari-

abler dn optimalt pd grund av brist av tillgdngligt data.
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6.5 Datamaterial

Data for majoriteten av variablerna dr himtade frdn World Development Indicators (WDI)
(World Bank 2008). Humankapitalet ar taget frdn Barro och Lee (2000). Data for de finansi-
ella variablerna dr hamtade fran World Bank Financial Structure Database (Beck et al 2000),
och data for initial BNP-niv4 &r tagen frdn Penn World Tables 6.2. For en ndrmare specifika-
tion av kéllor se appendix 4. Generellt géller att studien foljer Alfaro et al(2004) i valet av va-
riabler for tillvixtstudien. For konkurrenstestet dr kontrollvariablerna valda utifran en lik-
nande studie av Borensztein et al(1998).

Datamaterialet 4r omgjort till fem &r intervaller baserat pa ett aritmetiskt genomsnitt. Ge-
nom denna transformation minskas risken for att resultatet padverkas av kortsiktiga konjunk-
tureffekter. Det dr ocksa troligt att effekten fran vissa variabler, till exempel utbildning, inte
ger en effekt fran ar till &r. Att ddremot anvénda sig av ett genomsnitt for hela underséknings-
perioden ger en allt for grov generalisering av denna effekt, det framstar darfor som rimligt att

anvinda ett genomsnitt runt fem ar.

6.5.1 BNP-tillvaxt

Som matt pa produktionen anvénds arlig procentuell tillvaxttakt i real BNP baserat pd lokal
valuta som ar omgjord till 2000 ars dollarvarde for jamforbarhet. Den teoretiska modellen vi-
sar att den beroende variabeln egentligen bor vara BNI d& hansyn bor tas till att ekonomin &r
oppen och att dirmed kapital kan floda dver grinsen. BNP dr det allmédnt anvénda mattet 1

denna typ av studier och darfor anvénds detta matt.

6.5.2 Inhemska investeringar

I den teoretiska modellen sérskiljs mellan inhemska investeringars och FDI:s bidrag till real-
kapitalet. Det dr dock svart att finna 1dmplig data for inhemska investeringar varfor effekten

summeras till de totala investeringarna. De totala investeringarna (INVEST) méts som inve-
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steringsgraden 1 forhallande till BNP i 16pande priser. Variabeln bendmns i databasen Gross
capital formation och innehdller utgifter for fasta tillgdngar samt netto fordndringen av in-

ventarier.

6.5.3 Utliandska direktinvesteringar

Det finns flera kéllor for FDI-data. I denna studie anvénds data frin WDI som visar nettoin-
flodet av FDI och dr baserat pa betalningsbalansstatistik. FDI bestar d& av investeringar som
syftar till ett bestdende inflytande i bolagen, dver 10 procent av rostandelen, i ett bolag som ér
verksamt i ett annat land dn det som investerar. Det d4r summan av riskkapital, aterinvester-
ingar, annat langsiktigt kapital och kortsiktigt kapital. Inflodet divideras med respektive lands
BNP. Det stimmer dven med den teoretiska modellens jimviktsldge och en stor del av den f6-
regdende litteraturen, vilket dr en fordel ur jimforelsesynpunkt. Dock papekar Hermes och
Lensink (2000 s.8) att FDI som méts genom flodesdata eventuellt endast visar delar av de di-
rektinvesteringar som genomfors eftersom vissa investeringar finansieras pa andra finansiella
marknader. Eftersom teorin visar att utvecklingsldnder tjanar pa spillover och FDI fran ut-
vecklade ldnder hade det varit onskvirt att sirskilja flodena fran de bidda inkomstgrupperna.

Detta var dock inte mdjligt med tanke p4 tillgéngligt datamaterial.

6.5.4 Humankapital

I den teoretiska modellen delas humankapitalet upp 1 tva delar. Det ar dock svart att sdrskilja
individers formaga att ta till sig utlindsk teknologi fran dess forméga att anvinda inhemsk
teknologi. Det dr ocksa rimligt att bdda typerna av humankapital 6kar i takt med antalet for-
mella utbildningsar. Ddrmed anvénds samma matt for bada effekterna. I studien anvéndas
mattet; ”Average year of secondary schooling” for hela befolkningen 1 likhet med Alfaro et
al(2004). Datamaterialet dr framtaget i femérs intervall frdn 1970 till 2000. I databasen finns
virden bade for aldrarna 15 &r och 6ver samt 25 &r och dver. I undersdkningarna anvénds data
for aldrarna 15 ar och Over, da detta forviantas stimma béttre med arbetskraften i flera utveck-

lingslédnder. Detta resonemang for &ven Barro och Lee (2000 s.2)
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6.5.5 Réntan pa utlindska placeringar

I den teoretiska modellen visas att den riskjusterade rénta 1 utlandet paverkar utflédet av ut-
landskt kapital. For att operationalisera denna rinta anvands USA:s reala rdnta (USINTR), be-
rdknad som en prisjusterad utldningsrénta. Detta val dr inte sjdlvklart, men dd USA ir en stor
finansiell marknad och dess rintesdttning pdverkar 6vriga vérldens val av placeringar ér det

en rimlig operationalisering av varldsmarknadsréntan.

6.5.6 Den inhemska finansiella marknaden

Fyra stycken variabler inkluderas for att méta den inhemska finansiella utvecklingen. Detta
beror pa att ett matt inte ger tillrdcklig information for att dra sékra slutsatser. Valet av vari-
abler foljer Alfaro et al(2004) som i sin tur bygger pa bland annat Levine et al (2000).

Den forsta variabeln ér Likvida tillgangar i det finansiella systemet (LLY), som definieras
som “currency plus demand and interest-liabilities of banks and non financial intermediaries
divided by GDP”. Detta dr det bredaste mattet och méter storleken pa den finansiella sektorn
utan att gora skillnad pé olika finansiella institutioner (Alfaro et al2004 s.95). Detta matt kan
dock ha brister 1 att méta den finansiella sektorns utveckling av att forbéttra informations-
asymmetrin och sdnka transaktionskostnaderna samt kan innehélla dubbelberdkningar genom
insdttningar av en bank i en annan. (Levine et al2000 s.37)

Den andra variabeln dr Kommersiella bankers och Centralbankers tillgangar (BTOT), som
berdknas som kommersiella bankers tillgdngar dividerat med summan av kommersiella och
centralbankers tillgdngar. Méttet miter vikten av olika institutioner i forhallande till varandra
(Alfaro et al 2004 s.95). Detta ar relevant da det antas att centralbanker dr sidmre pa att
identifiera 16nsamma investeringar, 6vervaka ledningar, hantera risker och omsétta sparande
(Levine et al2000 s.37).

Det tredje maéttet dr Kredit till den privata sektor (PRIVCR) som berdknas som vérdet av
krediter fran finansiella intermedidrer till den privata sektorn dividerat med BNP. Detta matt
fokuserar endast pa den privata sektorn (Alfaro et al 2004 s95). Detta &r ett centralt matt i
litteraturen och dr det som framhélls av bland andra Levine et al (2000 s.37). Darfor baseras

tester pd detta métt samt de regressioner som innehéller fler n en interaktionsterm.

36



Det sista och fjdrde mattet &r Bank kredit (BANKCR) och dr lika med Krediten frén insétt-
ningsbanker till den privata sektorn som en andel av BNP (Alfaro et al 2004 s.95).

I tabell 6.1 nedan varierar korrelationen mellan matten, vilket visar pa att de mater olika
delar av den finansiella marknaden. Riktigt hog korrelation syns enbart mellan BANKCR och
PRIVCR. Dock inkluderas bada av jaimforelseskél med tidigare litteratur.

Tabell 6.1

Paneldata
Korrelation mellan finansiella variabler

BTOT 1,00

LLY 0,32 1,00

BANKCR | 0,49 0,79 1,00

PRIVCR | 0,52 0,75 0,95 1,00

‘BTOT LLY BANKCR PRIVCR

6.5.7 Kontrollvariabler

Utover de ovan ndmnda variablerna inkluderas &ven kontrollvariabler. Dessa har i tidigare
studier visat sig paverka BNP-tillvixten och bor dirmed inkluderas for att inte skapa problem
med uteldmnade variabler.

For att fanga effekten av Sppenhet till handel inkluderas en variabel som utgér summan av
export och import dividerat med BNP. For att ta hiansyn till makroekonomisk stabilitet inklu-
deras inflationen, mitt som procentuell forindring i BNP-deflatorn. Aven befolkningstillvix-
ten och statlig konsumtion inkluderas. Initial BNP inkluderas med virden for ar 1960 1 cross-
country studien. Virden for 1960 fanns dock inte tillgéngliga for samtliga lander utan virden
for 1970 anviandes for Haiti, Papua Nya Guinea, Sierra Leone, Sudan och Swaziland. I panel-
datastudien anvinds initial BNP-niva for respektive femarsperiod som virde for initial BNP.
Detta dd studien kréver att helt landspecifika variabler utesluts i samband med fixed effects.
En dummy variabel for Sub-Sahara inkluderas endast i cross-country studien, 1 paneldatamo-
dellerna blir den en del av fixed effects variablerna.

Utover dessa variabler anvander Alfaro et al (2004 s.104) dven institutionell kvalitet och
Premien pd svarta marknaden for valutahandel som kontrollvariabler i ett utdkat dataset. Pa
grund av valet av tidsperiod gick det dock inte att finna data for dessa variabler. Detta ar ett

problem for undersdkningen da de visat sig vara signifikanta vid ett par tillfallen.
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7. Specificering av empiriska modeller

[ detta kapitel redogérs for de modeller som testas empiriskt. Modellerna bygger pd den mo-
difierade teoretiska modellen och innehdller bdde test for FDI:s pdverkan pd tillviixt och ett

konkurrenstest for kapitalet. Slutligen fokuseras pd de forvintade resultaten av dessa test.

Metoden for den empiriska undersdkningen foljer litteraturen Over regressionsanalyser for
tillvaxt. Det finns dock ingen gemensam bild for exakt vilka variabler som bor inkluderas. Al-
faro et al (2004) gor en undersokning med liknande syfte och dérfor f6ljer denna studie deras i
flera hdanseenden. Till skillnad fran deras analys kommer denna undersdkning vara helt inrik-
tad pa utvecklingsldnder. Denna undersdkning skiljer sig ocksd mot deras 1 att de anvédnder
cross-country data for tidsperioden 1975-1995. I denna studie anvénds istéllet paneldata med
femarsintervaller for tidsperioden 1975-2004. Anledningen till detta ar dels att flodena av FDI
till utvecklingsldnder dkat markant under de senare dren, samt att paneldata medfor ekono-
metriska fordelar som &r relevanta for undersokningen. Undersdkningarna skiljer sig dven na-

got 1 valet av variabler, vilket forklaras 1 punkt 6.3 och 6.5.7.

7.1 Teoretisk utgdngspunkt

Utgdngspunkten for unders6kningen &r den teoretiska modell som tagits fram och presenterats
1 avsnitt 5. Det &r osannolikt att ekonomierna befinner sig i jamvikt, dérfor analyseras de fak-
torer som paverkar jaimviktsnivan for BNP per capita istillet for berdkningen av tillvaxttakten

1 jamvikt. Detta innebdr att tillvixtstudien utgar ifrdn ekvation (5.11):

(03
o S _ stK ¢ N ¢FDI l—a_u-h-i-Gl_Y-A_ewu
(d+gp +n) (d+gp +n)Y (d+gp +n)Y gA
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Kapitalets effekt paA BNP-nivin bestdms utifrdn sparkvoten, andelen av det utlindska kapitalet
som fors ut ur landet i forhallande till BNP och andelen FDI/BNP som effektivt investeras 1
ekonomin. Detta utgor tillsammans de totala investeringarna och kommer 1 modellen som un-
dersoker effekten pa tillvixt att summeras ihop till en investeringsgrad. Hermes & Lensink
(2000 s.11) menar att man genom att inkludera investeringsgraden kan tolka de andra variab-
lerna som att de paverkar tillvixten via nivan av effektivitet och inte genom 6kade invester-
ingar. Om investeringsgraden daremot inte inkluderas blir detta forhallande oklart. Resultaten
kan ddrmed tolkas for FDI ensamt och med dess interaktionsvariabler som en 6kning av pro-
duktiviteten och ddrmed som ett stod for att hypotesen om teknologisk dverforing. Diaremot
gér det inte att sdga ndgot om effekten av FDI via kapitalet, mer &n att investeringar som hel-
het kan ha en signifikant effekt pa tillvixten. Darfor genomfors ett konkurrenstest som utgér
ifrn uttrycket inom parentesen i ekvation 5.11.

I 6vrigt padverkas BNP-nivan av den méngd vérldsteknologi som overfors via FDI 1 inter-
aktion med den inhemska finansiella marknaden och humankapitalet och den Gvriga absorp-

tionsforméagan. Humankapitalet antas paverka BNP-nivan dven utan interaktionen med FDI.

7.2 Upplagg pé den teoretiska undersokningen

7.2.1 Effekten av FDI {for ekonomisk tillvaxt

Undersokningen genomfors 1 flera steg. Av jamforbarhetsskél genomfors utdver paneldata un-
ders6kningen en cross-country studie enligt ekvation 6.1. Detta for att undersdka om eventu-
ella skillnader i resultat med Alfaro et al (2004) beror pa ekonometrisk metod. Av jimforelse-
skél skattas dven en modell med FDI utan interaktionsvariabler. Detta mojliggor att studera
om foridndringar i resultaten beror pa vad som inkluderas i modellen, samt visar om resultatet
ger stod at hypotesen att FDI obetingat kan paverka tillvixten. Dérefter inkluderas interak-
tionsvariablerna for finansiell utveckling och humankapital. De studeras dels separat och dels
tillsammans for att se om detta ger olika resultat. I samtliga skattningar inkluderas kontroll-
variabler.

Den empiriska undersokningens centrala delar anvander modellen for paneldata med fixed

effects som generellt kan skrivas som ekvation 6.3;
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Yie =B +BaXaie B3 Xzt + -+ Br X it + it
Inledningsvis studeras om FDI har en direkt effekt pa tillvixten. Detta skulle ge stod &t att det

inte finns ett behov av utvecklade finansiella marknader eller en viss nivd pd humankapitalet

for att FDI ska oka produktiviteten.
TILLVAXT, =8, + B, INVEST, +B,FDI, + Z B;KONTROLL ; +e¢; (7.1)

Diérefter testas om humankapitalet interagerar positivt med FDI, samt om FDI och humanka-

pitalet har en direkt effekt.

TILLVAXT, =8, + B, INVEST, +B,FDI, +B,(FDI, x HUMAN,)
(7.2)
+B;HUMAN, + > B.KONTROLL, +e¢,

Nasta steg ar att testa betydelsen av utvecklade inhemska finansiella marknader. Dels om de

har en direkt effekt pd tillvixten och dels 1 interaktion med FDI.

TILLVAXTit = B1; + B2;INVEST;; + B3FDI;; +B4 (FDI;; x FINANS;¢)

(7.3)
+BsFINANS;; + > B{KONTROLL ji; + i
Slutligen inkluderas bada interaktionstermerna.
TILLVAXT, =B, +B,INVEST, +B,FDIL, +8,(FDI, x FINANS, ) + B, FINANS, +

(7.4)

+B, (FDI, x HUMAN, ) + B,HUMAN, + > BKONTROLL , +e,

De kontrollvariabler som inkluderas i tillvaxtstudien 4r: initial BNP, befolkningstillvéxt, stat-

lig konsumtion, inflation och 6ppenhet.
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7.2.2 Konkurrenstest

Ovanstadende ekvationer kan inte svara pa fraigan om FDI har en effekt via kapitalet. Dock
antas foljande gilla; om de totala investeringarna som helhet har en effekt pa tillvixten och
om FDI har en positiv effekt pa de totala investeringarna bor FDI ha en positiv effekt pé till-
vixten genom kapitalackumulationen. Detta innebér att det bor testas om FDI har en crowd in
eller crowd out effekt, eller om FDI inte pdverkar de inhemska investeringarna. Detta gors
inledningsvis genom en modell dér totala investeringar blir den beroende variabeln och FDI

samt interaktions- och kontrollvariabler ar de forklarande variablerna.
INVEST, =8,, +B,FDI, + Z BjKONTROLLjn +e, (7.5)

Enligt den teoretiska modellen bor dven den riskjusterade utlindska riantan paverka kapitalac-

kumulationen, darfor testat dven en modell med USA:s reala réinta.

INVEST, =8, +B,FDI, +B,(FDI, x USINTR )+ B,USINTR
(7.6)
+ > B,KONTROLL , +e¢,

Aven hir testas om den finansiella marknaden ensamt har nigon betydelse for resultatet. Samt

om forhallandet beror pa en interaktion mellan FDI och den inhemska finansiella marknaden.

INVESTlt = Bli + B2FDIit +B3 (FDIIt X FINANSlt) + B4FINANSlt
(7.7)

+Y B;KONTROLL;; +e;,

De kontrollvariabler som inkluderas i konkurrenstestet dr: initial BNP, statlig konsumtion och

inflation.
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7.2.3 Hantering av variabler

For att folja litteraturen 1 hanteringen av variablerna logaritmeras vissa av dem, se tabell 7.1

nedan. Detta innebér att ett linjar-log forhéllande till tillvéxttakten skapas.

Vit =By + B2 In(x;;) (7.8)

Eftersom en logaritm infors krdvs att x > 0. D& inflationen uppvisar virden < 0 méste varia-

beln adderas med ett och sedan logaritmeras enligt In(1+x).

Tabell 7.1

Hantering av variabler

Real BNP tillvéxt X Statlig konsumtion  Log(x)
Infléde av FDI X Inflation Log(1+x)
Finansiella variabler, 4st  Log(x) Initial BNP Log(x)
Humankapital Log(1+x) Oppenhet Log(x)
Totala investeringar X USA:s reala rénta Log(x)
Befolkningstillvéxt X

7.3 Forvantat resultat

7.3.1 Regressionsanalys for BNP-tillvixt och FDI

Givet den teoretiska modellen, se avsnitt 5, samt den teoretiska bakgrunden framgar att FDI
ensamt bor fa en positiv effekt pa tillvixten. Da de totala investeringarna inkluderas i model-
len tolkas resultatet som en spillover-effekt snarare dn en effekt pa kapitalackumulationen.
Detta skulle alltsa tala for att en teknologisk overforing fran andra ldnder bidrar till att 6ka
produktiviteten i landet.

Vidare studeras hur den finansiella marknadens utveckling paverkar tillvixten i interaktion
med FDI. Den framlagda teorin ger att interaktionen bor generera positiva effekter. I tidigare
forskning har FDI ensamt inte uppvisat en positiv signifikant effekt di interaktionstermen in-

kluderas. Da endas en liknande studie gjorts tidigare med fokus pa utvecklingsldnder, som

42



kan forvdntas ha en mindre utvecklad finansiell marknad, och ingen som dessutom inkluderar
utvecklingen under slutet av 90-taler och borjan pd 2000-talet finns det inget tidigare helt jam-
forbart resultat. Dock pekar de teoretiska argumenten for att FDI bor fa en positiv effekt via
den finansiella marknaden generellt. Det dr inte faststdllt om sambandet mellan interaktions-
variablerna och BNP-tillvaxt dr linjart. Darmed dr det mdjligt att ett insignifikant resultat be-
ror pa hur forhallandet ser ut snarare in om det existerar. Aven den direkta effekten av den
inhemska finansiella marknadens utveckling férvéntas vara positiv.

I tidigare studier har interaktionen mellan FDI och utbildning visat sig positiv, dock med
ndgra undantag. Teorin visar ett sddant samband. Humankapitalets betydelse inkluderas pé tva
satt. FOr att se dess betydelse for absorptionsformégan inkluderas utbildning som en interak-
tionsvariabel ihop med FDI. Dessutom inkluderas utbildning ensamt och representerar da
formagan att anvinda den inhemska teknologin samt att ta till sig teknologi via andra végar 4n
FDI. Béda forvéntas ge positiva effekter. Inte heller for humankapitalet &r det bevisat om
sambandet &r linjéart. Dessutom dr det mojligt att effekten av utbildning inte syns 6ver en fem-
arsperiod.

Utover dessa for studien centrala variabler inkluderas dven kontrollvariabler som tidigare
visat sig paverka tillviaxttakten. Av dessa forvéntas att de totala investeringarna ger en positiv
effekt, att en okad statlig konsumtion ger en negativ effekt, att initial BNP-niva pdverkar till-
vixten negativt vid ett konvergens forhallande mellan ldnderna, att en dkad befolkningstill-
vixt minskar tillvixten per capita, att 6kad inflation minskar tillvixten pa grund av okad osi-

kerhet 1 ekonomin samt att en 6kad Oppenhet leder till 6kad tillvaxt.

7.3.2 Konkurrenstest

Enligt teorin bor FDI spela en viktig roll for att paverka kapitalackumulationen och ddrmed de
totala investeringarna. Centralt for om denna effekt blir positiv dr att investeringarna kom-
pletterar de inhemska investeringarna, och ddrmed skapar en positiv konkurrenseffekt. Det ar
ocksé viktigt om det sker en stor del aterinvesteringar som ddrmed hindrar en minskning av
den totala kapitalstocken. Eftersom man pa senare ar kan se en 6kning av aterinvesteringarna,
1 till exempel Afrika, och dkad avkastningen pa FDI sé finns det skél att forvénta sig en posi-

tiv effekt.
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D4 mingden kapital som aterinvesteras dr beroende av alternativa investeringar forvintas
att den amerikanska réntesatsen paverkar de totala investeringarna negativt i interaktion med
FDI. Detta eftersom en 6kad utldndsk rdnta minskar incitamenten till aterinvestering inom
landet.

Teorin visar ocksa att en vdlutvecklad finansiell marknad paverkar kapitalackumulationen
fran FDI positivt. Ddrmed forvintas att interaktionstermerna uppvisar detta samband. Samti-
digt ar det troligt att den inhemska finansiella marknaden d@ven ensamt paverkar de inhemska
investeringarna positivt.

Sammantaget kan det forvéntas att FDI ska ha en positiv nettoeffekt pd de totala invester-
ingarna. Det kan ocksa forvintas att de totala investeringarna 6kar med mindre eller strax over
en procent, vid en 6kning av FDI med en procent. Ddrmed forvéntas en viss crowd out effekt

eller mojligtvis en svag crowd in effekt.
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8. Resultat och analys

Avsnittet syftat till att redovisa och redogora for resultaten fran den ekonometriska studien.
Dessutom presenteras de slutsatser som dragits av resultaten, mot bakgrund av det forvin-
tade resultaten och den teoretiska modellen. Avsnittet inleds med beskrivande statistik over de

inkluderade variablerna.

For att svara pa uppsatsens fragestillning genomfors en ekonometrisk paneldatastudie. Nedan
presenteras resultaten i tabellform Over de regressioner som ér baserade pa paneldata. For ef-
fekten pa tillvaxt undersoks forst om FDI har en effekt ensamt, sedan interaktion med human-
kapitalet foljt av dess interaktion med den inhemska finansiella marknaden och slutligen in-
kluderas bada interaktionstermerna. For konkurrenstestet presenteras dven hédr resultaten av
enbart FDI. Sedan visas interaktionen med den utlindska rdntan och slutligen interaktionen
med den inhemska finansiella marknaden.

Som tidigare ndmnts genomfordes dven en cross-country studie for relationen mellan FDI
och tillvdxt. Denna redovisas i tabell A3 (se appendix 2). Slutsatsen som kan dras ar att det
finns visst stdd at att FDI ensamt paverkar tillvixten. Dock pédvisas inget stod for att FDI pé-
verkar tillvaxten i interaktion med den inhemska finansiella marknaden. Detta resultat gér
emot resultaten fran Alfaro et al (2004) som finner ett starkt stod for interaktionsvariabeln
men inte for FDI sjédlvstdndigt. Detta kan bero antingen pé skillnaden i urvalet av ldnder eller
ocksa skillnaden i tidsperiod. Som ndmnts 1 avsnitt 2 har tidigare studier som fokuserat pé ut-
vecklingsldnder haft lattare att finna detta direkta samband. I likhet med den tidigare studien
finns stod for att initial BNP och de totala investeringarna genomgaende uppvisar signifikanta

forviantade resultat.
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8.1 Beskrivande statistik

I tabell 8.1 nedan visas beskrivande statistik for samtliga variabler i panelundersdkningarna.
For varje variabel finns det stora skillnader mellan observationerna. Fér FDI skiftar inflodet i
forhallande till BNP mellan -5,3 procent for Sierra Leone (1985-1989) och 10,1 procent for
Gambia (2000-2004). En liknande variation kan ses for tillvixten dar Rwanda uppvisar den
lagsta tillvixten om -7,2 procent (1990-1994) och Jordanien den hégsta pa 11 procent (1975-
1979). Aven variablerna for finansiell utveckling skiljer sig 4t i stor grad mellan linder. Som
ett exempel pa detta uppvisar Sudan den lagsta andelen krediter fran finansiella intermediérer
till den privata sektorn i1 forhallande till BNP med ett virde pa endast 0,9 procent (2000-
2004). Thailand uppvisade dren 1995-1999 diremot den hogsta andelen med 145 procent. Att
Sudan och Rwanda uppvisar 1dga vérden ir inte sd forvdnande med tanke pa den politiska si-
tuationen i linderna under respektive tidsperiod. Aven befolkningstillviixten uppvisar stora
skillnader med en minimum notering f6r Rwanda om -4,8 procent (1990-1994), dock dr denna
observation betydligt ldgre dn samtliga 6vriga observationer. Detta visar att det finns skél att
ta hdnsyn till landspecifika effekter i undersdkningen, samt att resultaten kan skilja sig frén
studier som inriktas pa utvecklade ldnder, da variationen i vissa variabler bor vara betydligt

hogre 1 utvecklingslander.

Tabell 8.1

Beskrivande statistik

Paneldata

Medel Max Mini Std. avv.

BNP-tillvixt 0,012 0,110 -0,072 0,029
Totala investeringar 0,214 0,461 0,048 0,064
FDI 0,015 0,101 -0,053 0,018
BTOT 0,723 0,987 0,101 0,197
LLY 0,380 1,297 0,042 0,225
BANKCR 0,253 1,453 0,009 0,214
PRIVCR 0,282 1,453 0,009 0,237
Utbildning 1,037 2,726 0,061 0,614
Oppenhet 0,664 2,150 0,130 0,371
Statlig konsumtion 0,136 0,406 0,040 0,050
Inflation 0,150 1,589 -0,058 0,177
Befolkningstillvaxt 0,023 0,058 -0,048 0,010
Utldndsk ranta 0,050 0,074 0,012 0,021
Initial BNP 3910 15121 684 2678
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8.2 Relationen mellan tillvaxt och FDI

For att studera om FDI har en effekt pa den ekonomiska tillvixten har en paneldatastudie ge-
nomforts. Nedan presenteras resultaten. For en diskussion kring de ekonometriska 6vervigan-
den som gjorts hinvisas till avsnitt 6 ovan.

I regression 1 framkommer att FDI har en signifikant positiv effekt pé tillvixttakten pd 1
procentsnivan. Koefficienten visar att dd FDI 6kar med en procentenhet s& Okar tillvixten
med 0,2358 procent. Detta resultat stimmer med den framlagda teorin och stodjer tidigare
forskning som visat att det finns ett samband mellan FDI och ekonomisk tillvixt oberoende av
interaktionsvariabler. Det stimmer d@ven med cross-country studien.

Ett resultat som gér emot det forvintade dr att befolkningstillvixten har en positiv paver-
kan pa tillvixten. Detta &r ett resultat som star sig robust genom samtliga regressioner. Detta
gar ocksa emot resultatet fran cross-country studien. Detta problem beror troligtvis pa de ex-
trema viarden som Rwanda uppvisar, se figur A.4 i appendix 2, och inte pé att nagot ar fel i
modellen. Ovriga variabler uppvisar forvintade tecken i tabell 8.2.

Det finns inget stod 1 unders6kningen for att en 6kad utbildning péverkar tillvéxten posi-
tivt. I regression 2 testas om utbildning interagerar med FDI i1 6verforingen av teknologi. Det
gar dock inte att finna stod for detta utan bada utbildningstermerna &r starkt insignifikanta.
Detta kan bero pé att valet av datavariabel skiljer sig mot till exempel Borensztein et al (1998
s.123) eller att tidsperioden skiljer sig at mot tidigare studier. Det kan dven bero pd att forhél-
landet inte &r linjdrt samt att effekten av utbildning inte syns inom fem ér.

Bada regressionerna ger ett R*-virde pa drygt 52 procent. Det visar att de oberoende vari-
ablerna kan forklara 52 procent av variationen, vilket dr ett godtagbart resultat. Sannolikheten
for F-testet visar att nollhypotesen, om att samtliga oberoende variabler dr lika med noll, kan

forkastas.

47



Tabell 8.2

Paneldata

Tillvaxt och FDI: Utbildning

Beroende variabel: Genomsnittlig BNP tillvéxt 6ver fem ar

Oberoende variabler (1) Endast FDI (2) FDI* Utbildning

C 0,419]1 *** 0,4256%**
(0,0000) (0,0000)
Initial BNP -0,0582%** -0,0588***
(0,0000) (0,0000)
Totala Investeringar 0,1413%*%*:* 0,1418%*%**
(0,0000) (0,0000)
FDI 0,2358%** 0,0702
(0,0010) (0,7534)
FDI x Utbildning 0,2220
(0,3655)
Utbildning 0,0206 0,0178
(0,2491) (0,3275)
Befolkningstillvéxt 0,7126%* 0,7209%*
(0,0390) (0,0368)
Statlig konsumtion -0,0068 -0,0069
(0,4981) (0,5067)
Inflation -0,0273%** -0,0272 %%
(0,0008) (0,0017)
Oppenhet 0,0267*** 0,0269%*
(0,0000) (0,0000)
R’ 0,523 0,524
Sannolikhet for F-test 0,000 0,000
Durbin-Watson 2,181 2,174
Antal observationer 237 237

Not: Robusta p-vdrden i parenteserna. * Signifikant vid 10 %; ** signifikant vid 5 %; *** signifikant vid 1 %.

Landspecifika fixed effect variabler ej redovisade.

I tabell 8.3 visar tre av fyra regressioner att interaktionstermen FDI*FINANS ér positiv och
signifikant pa en procentsnivan. Detta ger stod &t hypotesen om att den finansiella marknaden
ar viktig for 6verforingen av teknologi inom utvecklingslédnder. Samtidigt pavisas ett samband
mellan FDI och tillvixt utan interaktionstermen. Darmed framstar det som att den inhemska
finansiella marknaden péverkar 6verforingen av teknologi men att effekterna inte ar helt be-
tingad av interaktionen, s& som foreslagits av tidigare studier. Det &r istdllet mojligt att ab-
sorptionsformagan bestdms utifrdn nadgon eller négra ytterligare variabler. Resultatet ger visst
stod till dem som menar att FDI har en direkt paverkan pa tillvixten. Dock ska man vara for-
siktigt med att dra slutsatser om kausaliteten eftersom detta visat sig vara ett problem 1 tidi-
gare studier.

Koefficienterna for regression 4 till 6 visar att en 6kning i inflodet av FDI har ett starkare

samband med tillvixt &n motsvarande 6kning i de totala investeringarna. En procents kning
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av investeringsgraden leder till ungefar 0,15 procent hogre tillvixt, men motsvarande 6kning i
inflodet av FDI genererar drygt 0,4 procent 1 tillvixt.

Att FDI inte alls ar signifikant 1 regression 3 visar pa att fordelningen mellan kommersiella
banker och centralbanker inte verkar spela nagon roll for effekten av FDI. Dock har den fi-
nansiella variabeln en viss direkt effekt pa tillvaxten, vilket stodjer hypotesen om privata ak-
torers betydelse.

Utvecklingen av den inhemska marknaden ér 1 sig signifikant. Dock 1 varierande grad men
for samtliga regressioner. Detta dr inte ett resultat som visat sig i tidigare studier. Tecknet pa
koefficienten dr dock forvanande da det forvantade resultatet var att en mer utvecklad mark-
nad skulle paverka tillvéxten positivt.

Inflation och Oppenhet uppvisar signifikant forvintade effekter medan utbildning endast
visar en signifikant positiv effekt i regression 5. Genomgaende i regressionerna framgar ett
starkt samband mellan tillvéixt och de totala investeringarna samt initial BNP. Aven det ge-
mensamma interceptet visar sig starkt signifikant.

For dessa regressioner uppvisar R” ett virde runt 53.5 procent vilket 4r acceptabelt. Att
modellerna inte kan forklara mer av variationen ar ett tecken pa att ytterligare variabler ar
onskvirda. Att R? virdet dr stabilt over samtliga regressioner visar att inkluderingen av de fi-
nansiella variablerna inte dkar forklaringsgraden i stor utstrackning.

Att paneldataregressionerna skiljer sig fran cross-country studien beror pé att den forra tar
hénsyn till fordndringar i variablerna 6ver tid. Till exempel dr det troligt att de finansiella
marknaderna fordndrats 6ver tid och inte kan forenklas till ett genomsnitt dver hela tidsperio-

den.
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Tabell 8.3
Paneldata

Tillvaxt och FDI: Finansiell utveckling
Beroende variabel: Genomsnittlig BNP tillvéxt 6ver fem ar

Oberoende variabler (3) BTOT (4) BANKCR (5 LLY (6) PRIVCR
C 0,4469%** 0,3626%*** 0,346 *** 0,3558***
(0,0000) (0,0028) (0,0030) (0,0041)
Initial BNP -0,0604*** -0,0534*** -0,0522%** -0,0527%**
(0,0000) (0,0003) (0,0002) (0,0003)
Totala investeringar 0,1246%#* 0,1569 % 0,144 %% 0,1590%**
(0,0018) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
FDI 0,1503 0,4016%*** 0,4851 *** 0,4027***
(0,3161) (0,0016) (0,0001) (0,0015)
FDI x Finans -0,2586 0,1417%%* 0,2643%%%* 0,154 1 ***
(0,5765) (0,0086) (0,0066) (0,0061)
Finans 0,0208* -0,0131%** -0,0219%** -0,0138%*
(0,0687) (0,0109) (0,0062) (0,0102)
Utbildning 0,0207 0,0224 0,0266** 0,0217
(0,2027) (0,1540) (0,0392) (0,1584)
Befolkningstillvéxt 0,6879** 0,7649** 0,8112** 0,7705%*
(0,0363) (0,0259) (0,0167) (0,0232)
Statlig konsumtion -0,0062 -0,0048 -0,0058 -0,0054
(0,4964) (0,6214) (0,5592) (0,5656)
Inflation -0,0152 -0,0441*** -0,0420%** -0,0470%**
(0,3167) (0,0005) (0,0000) (0,0008)
Oppenhet 0,0237%%* 0,0307*** 0,0297*** 0,0299%**
(0,0001) (0,0000) (0,0000) (0,0000)
R? 0,532 0,539 0,539 0,542
Sannolikhet for F-test 0,000 0,000 0,000 0,000
Durbin-Watson 2,158 2,186 2,189 2,182
Anta observationer 237 237 237 237

Not: Robusta p-vérden i parenteserna. * Signifikant vid 10 %; ** signifikant vid 5 %;

*** gignifikant vid 1 %. Landspecifika fixed effect variabler e¢j redovisade. BTOT, BANKCR, LLY och

PRIVCR anger den finansiella variabel som anvénds, for specificering se avsnitt 6.5.6.

Slutligen genomfors regression 7 med bdde den inhemska finansiella marknaden och utbild-
ning som interaktionsvariabler. Detta eftersom den teorietiska modellen ser bada variablerna
som en del av absorptionsformagan. Regressionen visar att FDI upphor att vara signifikant,
vilket stimmer med tidigare studiers resultat. Daremot &r interaktionstermen med den finansi-
ella variabeln signifikant, precis som FINANS ensamt. Dock inte pa enprocentsniva for inter-
aktionstermen. Detta visar att resultaten for interaktionstermen med FINANS stér tamligen

robust genom hela unders6kningen. Bida variablerna som méter humankapitalets betydelse ar

insignifikanta.
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Tabell 8.4

Paneldata

Tillvaxt och FDI: Finansiell utveckling och utbildning
Beroende variabel: Genomsnittlig BNP tillvéxt over fem ar

Oberoende variabler (7) PRIVCR

C 0,3560%**
(0,0043)
Initial BNP -0,0528***
(0,0003)
Totala investeringar 0,1590%%:
(0,0000)
FDI 0,4245
(0,2455)
FDI x FINANS 0,1581**
(0,0116)
FINANS -0,0139%**
(0,0046)
FDI x Utbildning -0,0209
(0,9409)
Utbildning 0,0220
(0,1921)
Befolkningstillvaxt 0,7701**
(0,0248)
Statlig konsumtion -0,0054
(0,5803)
Inflation -0,0472%%*
(0,0005)
Oppenhet 0,0209%**
(0,0000)
R’ 0.542
Sannolikhet for F-test 0.000
Durbin-Watson 2.183
Antal observationer 237

Not: Robusta p-virden i parenteserna. * Signifikant vid 10 %; ** signifikant vid 5 %; *** signifikant vid 1 %.

Landspecifika fixed effect variabler ej redovisade.

8.3 Relationen mellan totala investeringar och FDI

For att ndrmare granska FDI:s paverkan pa kapitalackumulationen genomfors ett konkurrens-
test. I de fall FDI visar sig ha en positiv paverkan pé de totala investeringarna dras slutsatsen
att FDI bidrar till kapitalstocken. Vid ett virde 6ver 1 pa koefficienten tolkas resultaten som
att det sker en crowd in effekt eftersom en 6kning med en procent i inflode av FDI dérmed le-
der till en 6kning av de totala investeringarna med mer 4n en procent. Ett virde mellan 0 och

1 innebér att FDI bidrar positivt till de totala investeringarna men att nettoeffekten bli mindre
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an det inflodande virdet da vissa utlindska investeringar konkurrerar ut inhemska. Darmed
finns en viss crowd out effekt. Slutligen dras slutsatsen att om koefficienten &r negativ sé ér
effekten av ett inflode av FDI att de totala investeringarna minskar genom att FDI trédnger ut
investeringar, sa att FDI blir negativt for kapitalackumulationen.

I den teoretiska modellen antas att den riskjusterade virldsmarknadsrantan paverkar kapi-
talackumulationen genom att vinster pd de utlindska investeringarna kan placeras utomlands.
Darfor testas forst 1 regression 8 en modell med enbart FDI och sedan 1 regression 9 en modell
dir FDI interagerar med USA:s realrdnta, som representerar viarldsmarknadsridntan. Av tabell
8.5 framgdr att FDI ar den enda variabel som &r signifikant i bdda regressionerna. Dessutom
ar FDI signifikant pd 1 procentsnivén i bada fallen och har det forvéintade tecknet framfor ko-
efficienten. I regression 8 framgar att koefficienten antar vérdet 0,8498 och ddrmed tolkas
som att FDI har en positiv paverkan pa de totala investeringarna utan nagon crowd in effekt.
Walds-test visade att koefficienten inte dr signifikant skild frén ett, dirmed kan inte en crowd
in effekt helt uteslutas.

Da rintan inkluderas i regressionen framgéar att interaktionstermen &r signifikant pa en pro-
centsnivan. Dock antar koefficienten omvint tecken mot vad som forvintas. Detta kan bero
pa att mattet inte méter den avsedda alternativa avkastningen utan kostnaden for investeringar
pad hemmamarknaden. Koefficienten visar ett virde dver 1, men detta dr inte statistiskt sdker-
stallt. Samtidigt 6kar vardet péa koefficienten for enbart FDI och uppgar till 3.9824, vilket kan
tolkas som att FDI leder till en betydande crowd in effekt. En procents 6kade infloden av FDI
leder dérmed till néstan 4 procents dkning av de totala investeringarna. Koefficienten ar i
detta fall signifikant skild frdn 1, vilket styrker tolkningen. Med 95 procents sannolikhet vi-
sade det sig att FDI okar investeringarna mellan 1.9 och 6.1 procent. Detta dr betydligt mer &dn
tidigare studier visat pa.

Forklaringsgraden for bdda modellerna &r 6ver 70 procent. Ddrmed forklarar bada model-
lerna en stor del av variationen. Utbildning &r positivt signifikant pd 10 procent nivan i regres-

sion 8 men detta resultat ar inte stabilt da ranta inkluderas 1 modellen.
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Tabell 8.5

Paneldata

Totala investeringar och FDI: Utlandsk rénta
Beroende variabel: Totala investeringar

Oberoende variabler  (8) FDI (9) FDI*USINTR
C 0,2740 0,2009
(0,3710) (0,4721)
Initial BNP -0,0058 -0,0008
(0,8669) (0,9804)
FDI 0,8498 *** 3,0824 %
(0,0000) (0,0002)
FDI*USINTR 1,0458***
(0,0024)
USINTR -0,0120
(0,2621)
Utbildning -0,0689* -0,0688
(0,0728) (0,1247)
Statlig konsumtion -0,0069 -0,0061
(0,7230) (0,7291)
Inflation 0,0300 0,0247
(0,1555) (0,2244)
AR(1) 0,2697* 0,2713*
(0,0880) (0,0716)
R’ 0,718 0,729
Sannolikhet for F-test 0,000 0,000
Durbin-Watson 2,293 2,432
Antal observationer 197 197

Not: Robusta p-virden i parenteserna. * Signifikant vid 10 %; ** signifikant vid 5 %; *** signifikant vid 1 %.

Landspecifika fixed effect variabler ej redovisade.

I teoriavsnittet anges dven att allokeringen av FDI beror pa den inhemska finansiella markna-
dens utveckling. For att testa detta anvdinds samma finansiella variabler som 1 tillvixtregres-
sionerna. I tabell 8.6 redovisas resultaten som visar att det, med undantag for i regression 10,
inte finns ndgot statistiskt sikerstéllt samband pa mellan interaktionstermen och de totala in-
vesteringarna. Detta ger ett svagt stod for hypotesen och det gér inte att dra ndgon slutsats ut-
ifrdn resultatet. Istdllet framgar att resultatet for FDI fran regression 8 stér sig stabilt dven for
dessa regressioner. Av tabellen framgéar ocksa att de finansiella variablerna ar sjalvstandigt
signifikanta 1 tre av fyra fall. Samtliga av dessa visar p-virden under 5 procent, vilket ger ett
gott stod at att den inhemska finansiella marknaden paverkar de totala investeringarna positiv.
Eftersom interaktionstermen inte dr signifikant i mer &@n ett fall sker detta troligtvis till storsta

delen genom péverkan av de inhemska investeringarna.
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Tabell 8.6

Paneldata

Totala investeringar och FDI: Finansiell marknad
Beroende variabel: Totala investeringar

Oberoende variabler (10) BTOT (11) BANKCR (12) LLY (13) PRIVCR
C 0,4976%* 0,3940 0,2460 0,3864
(0,0234) (0,1794) (0,3973) (0,1811)
Initial BNP -0,0258 -0,0195 -0,0030 -0,0190
(0,2862) (0,5579) (0,9254) (0,5615)
FDI 0,5898 ##* 0,782 *#* 0,8682* 0,8434 %
(0,0001) (0,0096) (0,0648) (0,0020)
FDI*Finans -0,4996* -0,0554 0,0130 -0,0220
(0,0901) (0,6593) (0,9720) (0,8373)
Finans 0,0895**%* 0,0216%* -0,0094 0,0186%**
(0,0000) (0,0103) (0,5569) (0,0052)
Utbildning -0,0876** -0,0656* -0,0682* -0,0635*
(0,0239) (0,0710) (0,0861) (0,0892)
Statlig konsumtion 0,0022 -0,0170 -0,0041 -0,0151
(0,9227) (0,3701) (0,8304) (0,4372)
Inflation 0,0783#%%* 0,0415 0,0303** 0,0393
(0,0092) (0,1106) (0,0194) (0,1191)
AR(1) 0,2077 0,2346 0,2821* 0,2402
(0,1612) (0,1561) (0,0652) (0,1409)
R? 0,752 0,727 0,718 0,725
Sannolikhet for F-test 0,000 0,000 0,000 0,000
Durbin-Watson 2,373 2,278 2,298 2,270
Antal observationer 197 197 197 197

Not: Robusta P-vdrden i parenteserna. * Signifikant vid 10 %; ** signifikant vid 5 %; *** signifikant vid 1 %.
Landspecifika fixed effect variabler ¢j redovisade. BTOT, BANKCR, LLY och PRIVCR anger den finansiclla

variabel som anvénds, for specificering se avsnitt 6.5.6.
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9. Slutsatser

Syftet med studien &r att undersdka om FDI har en paverkan pd utvecklingslidnders tillvéxt,
samt om detta beror pa den inhemska finansiella marknadens utveckling och humankapitalet.
Fran tidigare forskningen framkommer att ett par liknande studier gjorts men att endast en fo-
kuserat pa den inhemska finansiella marknaden och utvecklingslédnder samt att ingen med lik-
nande inriktning anvént paneldata i analysen och inkluderat bade slutet av 90-talet och borjan
av 2000-talet i undersokning. Da de generella slutsatserna pa omradet darmed inte inkluderar
stora delar av de senaste decenniernas okade inflode och inte sérskiljer effekten pa utveck-
lingslander finns ett behov av ytterligare kunskap.

Utifrén den teoretiska diskussionen dras slutsatsen att det finns flera anledningar till varfor
FDI bor medfora positiva effekter for tillvixten och att det dven finns skél att ta den finansi-
ella utveckling och humankapitalet 1 beaktning. De centrala effekterna sammanfattas i den ju-
sterade teoretiska modellen. FDI bor teoretiskt paverka tillvixten pd tva sitt. For det forsta
tillfors kapital som via den finansiella marknaden paverkar mottagarlandets ekonomi. Dock dr
det inte sjalvklart att detta far enbart positiva effekter utan det uppstar en konkurrens om inve-
steringsmojligheterna. For det andra medfor FDI teknologisk 6verforing, som bor vara av stor
betydelse for utvecklingsldnder. Denna dverforing beror pd landets absorptionsformaga, som 1
huvudsak utgdrs av den finansiella marknaden och humankapitalet.

De fragestéllningar som studien utgar ifrdn besvaras dven genom en panelstudie. Den em-
piriska unders6kningen ger blandade resultat. Resultaten skiljer sig ocksa i vissa avseenden
fran tidigare studier, vilket kan bero pa urvalet av lander, tidsperioden eller den ekonomet-
riska metoden. Detta bekriftar behovet av ytterligare studier pad omrédet.

Det intressanta resultat som studien ger ar att den finansiella marknadens utveckling ér av
betydelse for FDI:s paverkan pé tillvixten dven i en kontext av utvecklingslander och stér sig
stabil dven vid en panelregression. Dessutom bekriftas ett positivt samband bade via teknolo-
gisk overforing och dkade totala investeringar. Ddremot gir denna studies resultat emot bade
den teoretiska grund som ldggs fram 1 till exempel Jones (2002) och de empiriska resultat av
Borensztein et al (1998) som visar pa att humankapitalet dr av betydelse for tillvixten, dels
via produktion och dels teknologisk 6verforing. Att FDI har ett direkt positivt samband med
tillvdxten visas med 1 procents signifikans i majoriteten av regressionerna, pa grund av blan-

dade resultat kan sambandet dock inte helt faststédllas, men resultaten tolkas som ett visst stod
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for hypotesen om en direkt effekt. Det framstir ocksa som att FDI dr mer effektivt dn in-
hemska investeringar i att generera tillvixt, vilket stimmer vil med de teoretiska implikatio-
nerna. Detta skiljer sig mot tidigare studier som inte funnit en signifikant direkt effekt da in-
teraktionsvariabler inkluderas.

FDI har ett direkt positivt samband med de totala investeringarna, men inget samband som
beror pa utvecklingen av den inhemska finansiella marknaden, di interaktionstermen endast
ar positivt signifikant 1 ett fall. Daremot framstéar det som att 6kade réntor pa virldsmarknaden
har en positiv inverkan péd kapitalackumulationen 1 samverkan med FDI, 1 motsatts till det
forvintade resultat. Resultatet stodjer ocksa hypotesen om att FDI medfor en crowd in effekt,
da koefficienten ar signifikant 6ver ett. Da detta 4r det enda stod for denna effekt som hittas
kan en sadan slutsats inte dras, men inte heller forkastas i ndgon av regressionerna. Daremot
finns inte nadgot som tyder pé att 6kade infloden ar negativt for varken de inhemska invester-
ingarna eller tillvéxten.

Viktigt att papeka ér att kausaliteten i samtliga regressionen &r svér att avgora, och de enda
egentliga slutsatser som gar att dra dr att det finns ett samband som &r positivt for tillvixten
och investeringarna. Troligt 4r dock att FDI péaverkar tillviaxten, eller att de samverkar, men
mindre troligt att tillvéixt enbart leder till verkningslosa infloden av FDI.

I tillvéxtstudien uppvisar samtliga variabler forvéintade tecken, forutom befolkningstill-
vixten, i de fall de dr signifikanta. Ddarmed dras slutsatsen att vi kan dra tillforlitliga slutsatser
utifran resultaten.

Sammanfattningsvis framstér det som positivt for utvecklingslinder med 6kade infléden av
FDI. Dock ér effekten av dessa beroende av den inhemska finansiella utvecklingen och dér-
med bor fokus dven riktas mot denna sektor. Men om dessa villkor dr uppfyllda kan FDI till
utvecklingslédnder vara ett medel for att fa virldens fattiga lander att vixa och det finns inget
som tyder pa att 6kade infloden leder till en forsdmrad situation.

Det finns ett behov av ytterligare studier pad omradet. Kausaliteten &r en central friga och
paneldatastudier som tar hadnsyn till detta dr nodvéndiga for att komma till sékrare resultat.
Det finns dven ett behov av fallstudier med denna inriktning, da dessa inte tidigare tagit han-
syn till den inhemska finansiella marknaden. Dé studier som inkluderar humankapitalet kom-
mer till olika slutsatser finns det dven ett behov att gora om denna studie med ett annat matt

pa humankapital.
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Appendix 1: Den justerade modellen

A.1.1 Produktionsfunktionen

Den teoretiska modellen utgar ifrdn en produktionsfunktion enligt Solow-modellen med
teknologi och humankapital. Ett lands totala bruttonationalprodukt (BNP), Y, beror pd det
fysiska kapitalet, K, den inhemska teknologiska nivan, A, och humankapitalet for anvindning
av inhemsk teknologi, H, enligt en Cobb-Douglas funktion med konstant avkastning, (Jones
2002 s.55) Diarmed antas att en fordubbling av insatsfaktorerna leder till en férdubbling av

produktionen.
Y =K%(AH)™ (A.1)
Produktionsfunktionen f6r BNP/capita kan skrivas om enligt;

y=k%(Ah)I™ (A.2)

A.1.1.1 Humankapital

Humankapitalet delas upp i tva delar, varav en bestims av den utbildning som ackumuleras av

befolkningen och kan beskrivas som:

H=¢e".L (A.3)
Humankapitalet per capita kan da skrivas som;

% Choe (A.4)
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Detta innebdr att individernas humankapital bestdms av den andel av individens tid som gar

till utbildning, u, och  som anger kvaliteten pd utbildningsvésendet eller avkastningen av

densamma. Parametrarna forhéller sig enligt u>0 och 0 <y <1.

A.1.1.2 Kapital

Det totala fysiska kapitalet betecknas i produktionsfunktionen som K. D4 det &r Gppna
ekonomier som studeras delas effekten av det fysiska kapitalet i tva delar, en inhemsk del,

Kp, och en utldndsk del, Ky . Det totala kapitalet kan skrivas som;

Forandringen av det totala kapitalet kan skrivas som;

K=Kp +Kg. (A.6)

Fordandringen av det inhemska kapitalet utgors av det inhemska sparandets, s, minus den
riskjusterade avkastningen pa det utlindska kapitalet pd virldsmarknaden, rKy, som fors ut ur

landet, samt deprecieringstakten for det inhemska kapitalet, d.

Kp =s(Y -1Kp)—dKp (A.7)

Forandringen av det utldndska kapitalet bestims av mdngden FDI som flédar in 1 ekonomin,
den inhemska finansiella marknadens forméga att allokera de utldndska investeringarna samt

deprecieringen av det utlandska kapitalet.

Kp = ¢FDI-dK ¢ (A.8)
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Den inhemska finansiella marknadens utvecklingsnivé, ¢, bestdms enligt 0 < ¢ <1.Om ¢ =1

ar marknaden helt effektiv. Den totala ackumulationsekvationen for det fysiska kapitalet kan

skrivas som;
K=Kp+Kp=s(Y-1Kp)—dKp +gFDI-dK (A.9)
K =s(Y —1Kg) + ¢gFDI - d(Ky + K p) (A.10)

Hir antas att inhemskt och utldndskt kapital dr perfekta substitut sé att deprecieringstakten dr

identisk. Tillvéaxttakten for det totala kapitalet kan berdknas genom;

K Kp Kg
== 4+ — All
&k K K K ( )

KD _ S(Y—I'KF) _ dKD
K K K

Kp ¢FDI dKg
K K K

K _s(Y-1Kp) dKp | #FDI_ dKy
K K K K K

gk =

=S(Y—rKF)+¢FDI_d (A 12)
K K '

gk

A.1.1.3 Teknologin

Den inhemska teknologiska nivan bestdms endogent i modellen, istdllet for exogent som 1

Solow-modellen. Ackumulationsekvationen for teknologin kan skrivas som;

A=y A7 -h-i-(FDD)7 (A.13)

63



Parametrarna u, h, och 1 & >0 och y+ (l — y) =1 med O0<y<1. u utgdr en parameter for
den Ovriga absorptionsformagan, denna kan bland annat tdnkas innefatta avstandet till

vérldsteknologin, graden av dppenhet, granden av dganderdtt. Sammantaget utgdér u, h, och 1

den totala absorptionsformégan for landet, vilket foljer Jones resonemang i Jones (2002

s.126). y ar den andel av teknologioverforingen som kan ske via andra viagar dn FDI.

FDI kan skrivas om som en funktion av nivin pa virldsteknologin, A. All
utlandskteknologi inte dr tillgénglig for landet att ta till sig via FDI vid ett givet tillfélle, utan
endast en viss andel av teknologin bli tillgdngliga f6r mottagarlandet att ta till sig. Ddrmed é&r

0<o <1. Forhallande kan skrivas som;
FDI= GA (A.14)

Ekvation (A.14) kan ddrmed skrivas om med endast en exogen variabel som sedan anvindas

for att berdkna tillvaxttakten 1 den inhemska teknologiackumulationen 1 jamvikt.

A=u-A7 -h-i-(cA)7
A=u-A7 -h-i-oc VA7
. A7 _
A=ﬂ~f—-h~i-al—7A
A}’
A=u-h-i-c'7-A

I-y .

> | >

A :
gA=X=H'h'1'G (A.15)

A.1.2 Jamviktslaget

Definitionen av att ekonomin befinner sig i jamvikt dr att samtliga variabler vixer i konstant
takt och att kvoterna av dessa variabler dr konstanta. Genom att hitta ett lige dér det kan visas
att alla kvoter dr konstanta kan det studeras hur olika parametrar pdverkar jamviktsldget

genom chocker, samt var ett jaimviktslage kommer att uppstd. Uttrycket for jamviktsldget ska
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bero pa den exogena variabeln A. A driver tillvixten i landet och antas vara bunden till det
teknologiskt ledande landets BNP utveckling. Kvoterna for foljande variabler ska vara

konstanta for att vi ska vara i jimvikt;

Kp,Kg, K, Y,A,A FDI.

For att kvoterna ska vara konstanta kravs att foljande géller 1 jaimvikt;

gy/L = 8K/L = 8Ky/L = 8Ky/L = 8A = &4 = 8FDI (A.16)

Till att borja med 4r kvoten FDI/A = o . Kvoten 4/ A kan sedan erhallas genom att berikna

g, ur uttrycket for 4 och 16sa ut kvoten.

. 1y
A _ phic " (A.17)
A gA

Kvoten K. /K, kan berdknas genom att berdkna tillvixttakteni K ;

KD B s(Y—rKF)_
KD KD

d (A.18)

I jamvikt ar tillvixttakten 1 K, lika med tillvéaxttakten 1 varldsteknologin plus tillvaxttakten 1

befolkningen enligt (A.14) ovan. Det innebér att;

(A.19)
K, sY/K-r
Ur definitionen av K = K, + K. ges att;
+~—sY/K+d
Ke__ 1 _ I _8&i78 (A.20)
sY/K-r
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Om produktionsfunktionen divideras med K fés uttrycket;

l-a

Y _(Ala 1y
E_(j H (A.21)

Den enda kvarvarande kvoten 4r dd Y/A . Genom att ta tillvéxttakten 1 det totala realkapitalet,

gk , och anvinda slutsatsen att g« = g L tn fas;

K _ S(Y -rKy) ¢FDI s(Y—rKF)+¢FDIEéX_

— d=g+ +n A22
K K K K A AYK EA (A-22)

gk =

I ekvation A.22 kan sedan kvoterna ersittas med det som tidigare berdknats och dé erhalls ett

uttryck som indirekt identifierar kvoten Y/A .

I-a l-a

A o gA—S@JaH“W L AfAY S ke
d+gA+n=sH“Ha . +go—2A —(—jaH“ (A.23)
Y gz —r—d Mhi(jl_y Y\Y

l-a

A ersitts sedan med uttrycket for A och di ges ett uttryck for jimviktsldget som kan

analyseras och som beror pa den exogena vérldsteknologin.

phic™ A | @ e
A mictr K)o o BT v
d+gr+n=|s+do— e H# —r A (A.24)
Y gx Y gy —d-r
Detta kan forenklas till;
l-a l-a
A\ thic"™” Ve (A a 5 +d
S 1_,_; +¢O'é thio H “ é ¢ -1 LN =d+gg+n (A.25)
gz—d-r Y g2x Y gr—d-r
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Parametern o betecknar avkastningen till kapitalet och kan variera mellan 0 och 1 men antas

l-a

vara lika med en tredjedel, vilket innebér att l=a

~ 2 och (éj “ uppvisar en exponentiell
a Y

l-a

phic!'™

7 Ya
utveckling, precis som uttrycket [ H] . Storleken pa alfa avgdér hur konvex
EA

kurvan for é blir.
Y

. , . . A
Analysen av samtliga parametrars effekt dr beroende av virdet for kvoten v genom

l-a

[

uttrycket ¢G% och/eller (%j . Om %<1 blir den procentuella effekten mindre 4n

fordndringen 1 sig. Det omvinda géller om % >1.

De parametrar som antas orsaka chocker ar s, ¢ ,0, 1, h och i. Sparkvoten varierar mellan

[0,1], det &r dock inte troligt att kvoten dr storre dn 0,5 utan ett rimligt virde dr 20 procent,

plus minus 10 procent i normalfallet, se Jones (2002 s.33). Effekten av en fordndring av s

r i .
beror pa uttrycket 1+ —_d_r Det ér rimligt att anta att d +r > g+ da d = 5 procent och
gp —4a-T

g+ ~2 procent, baserat pd USA och virdens genomsnittliga tillvéxttakt de senaste 50 aren
(Jones 2002 s.15,25). Darmed blir O<[1++J < 1 och effekten av en 6kning i s blir
gp—d-r
l-a

positiv men mindre dn ett till ett. Eftersom s multipliceras med (?j “ kommer effekten att

paverkas av kvoten virde. En 6kad sparkvot leder alltsa till ett lagre véarde for % genom att Y

okar, och dirmed till kortsiktig 6kad tillvaxt.

Effekten av en fordndring i ¢ dr ocksa tilltagande. Om en fordndring av s eller ¢ far storst

effekt beror pd om 1+ + <G%, eller tvart om. Givet att de ledande landerna endast
gp—ad-T

Oppnar upp for en dverforing av en mindre del av sin teknologiska kunskap framstir det som
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rimligt att anta att en procentuell fordndring av s far storre effekt, da v inte ar for stor. Dock

kan antas att ¢ kan na hoga virden om landet genomfor reformer och da eventuellt bidra med

mer dn s totalt sett. Det skulle innebidra att det dr viktigare med en vél fungerade finansiell
marknad dn att sparkvoten ar hog.

Fordandringarna av r kan forvéntas vara sma. Det &r troligt att rédnta &r 0 <r < 0.1. Rédntan

gX+d

har tva effekter, dels paverkar den interceptet, —r( 1 J, och dels lutningen genom
ga —d-T

dess interaktion med sparkvoten. Om d+r>g+ kommer en Okad rdnta att fi en positiv

effekt pa interceptet. Denna effekt kommer dock vara avtagande. Det kommer dven den
negativa effekt som en 6kad rdnta ger via interaktionen med sparkvoten att vara. Den negativa

effekten beror pd att en 6kad rénta leder till att mer pengar flyter ut ur ekonomin och minskar

investeringarna. Den sammantagna effekten av detta &r att en dkad rénta, da kvoten v ar lag,

kommer att sdnka jaimviktskvoten. Ddaremot om kvoten v ar hog kommer en 0kad rénta att

leda till en ytterligare hogre jamviktskvot. Darmed ar effekten av fordndringar i rdntan nagot
OViss.

Fordandringar av absorptionsformagan genom individernas formaga att ta till sig
utlandskteknologi, h, och den inhemska finansiella marknadens effektivitet, i, har bada

liknanden effekter. Vid en okning av h eller i kommer landet fa betydande positiva effekter.

l-a

a

. 1y
Parametrarna fir en exponentiellt tilltagande Okning enligt uttrycket (’UhLHJ
gA

o A o - . o
Effekten kommer dven att bero pa kvoten v genom tva interaktioner. Parametern # paverkar

jamvikten pd ett liknande sitt, dock forvéntas effekten vara mindre eftersom h och i antas

utgora den storsta delen av absorptionsformégan.
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A.1.2.1 Tillvaxttakten 1 jaimvikt

Vad kommer att avgdra tillvaxttakten pa lang sikt? Som visats ovan giller att samtliga

variabler vixer 1 konstant takt och enligt;

gy =8k = 8L = 8A = 8FDI ~ 84

For att se vad tillvixttakten i modellen blir utgar vi ifran produktionsfunktionen i BNP/capita.
y = k% (Ah)I™@

Genom logaritmering och derivering med avseende pd tiden ges tillvéxttakten av;

Yook Bia-a (A.26)
y k A h

k A . . . : .
Eftersom m och "N beror pd andra variabler géller att kvoterna inom dessa maéste vara

konstanta, vilket beskrivits ovan 1 tidigare jamviktsberdkningar. Tillvixten 1 humankapitalet
per capita dr noll eftersom den endast bestdms utifrdn konstanter. Tillvixttakten 1 BNP per

capita blir da;

gy =agy +(1-a)ga (A.27)

Tidigare visades att g, = gy, d& T ar 1 jamvikt, och kan ddrmed ersittas.

gy¥=ga " (A.28)

69



Tillvéxten 1 jidmvikt for modellen blir alltsd helt beroende av tillvixten for den inhemska
teknologin, som bestims endogent. For att berikna denna anvénds uttrycket for A , och forst

berdknas den generella tillvéxttakten 1 den inhemska teknologin, g, .
A=y A7 -h-i-(FDD)7
A=u-A7 -h-i-(cA)"7

A:/Llth'l_yA

gA:%:y-h-i-al‘%X-A—l (A.29)

For att fi fram tillvixttakten i1 jamvikt logaritmeras och deriveras sedan uttrycket med

avseende pa tiden.

Ing, =lnp+Inh+Ini+(1-y)Inc+InA-InA (A.30)
g—A=gp+gh+gi+(l—Y)gc+gg—gA (A.31)
ga

g

Eftersom tillvixttakten maste vara konstant Svertiden dr =A-= 0 i jamvikt, precis som

gA

tillviaxttakten i1 de konstanta parametrarna. Ddrmed kan uttrycket forenklas till;

O=g, +g,+g +(-7)g, +85 —2a (A.32)

A :O+O+0+(1—}/)O+gX

ga¥=gx* (A.33)
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Tillvéxttakten for den inhemska teknologin beror ddrmed helt pd tillvaxttakten 1
vérldsteknologin 1 steady-state. Genom att sétta in det i ekvation (A.28) kan tillvéixttakten i

BNP/capita 1 jamvikt skrivas som;
g, f =gy (A.34)

Slutsatsen blir att tillvixten 1 BNP/capita pd ladng sikt endast beror pa tillvixttakten i

virldsteknologin.

A.1.2.2 Jamviktsnivén for den inhemska teknologin

Eftersom teorin sdger ar att FDI kan paverka BNP genom teknologisk 6verforing sa ar det av
intresse att redogora for vad som avgor den teknologiska nivan i jamvikt. Detta kommer

sedan att vara anvindbart for vidare berékningar. Vi vet sedan tidigare att fordndringen i den
inhemska teknologin kan beskrivas som A =-A” -h-i- (FDI)1_7 , diar FDI &r endogent

bestimt enligt FDI= oA .

Andra ldnders BNP nivan antas styra deras beslut av att investera utomlands. Samtidigt ar

nivan pa BNP ér koppland till vérldsteknologins utveckling, vilket den bor vara da béade

kvoten % och % bor vara konstant i jamvikt 1 alla ldnder. Dirmed bor

teknologioverforingen folja utlandets BNP utveckling och teknologiska utveckling. Vi kan

darfor anta att tillvixttakten i jaimvikt for den exogena variabeln A motsvarar tillvixttakten

for FDI. Tillvéxttakten for teknologin beskrivs i ekvation A.15 enligt;

(A.35)

> | >

A .-
gA =X=#-h.1.a }/.

Kvoten Xmaste vara konstant i jimvikt, och dérmed blir g,* =g+ * i jamvikt. Detta méste

gélla for att skillnaden mellan ldndernas teknologi inte ska bli oédndligt stor, vilket vore

orimligt. Den inhemska teknologiska nivan kan dé ldsas ut;
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_p-h-i-cl_y-K
gA

A*

(A.36)

Den inhemska teknologiska nivan i steady-state beror pa absorptionsférmagan, (p-h-1i), hur

stor andel av den utldndska teknologin som dr mojlig for landet att ta till sig, (o ), hur mycket

av den teknologiska Overforingen som giar genom FDI, (1-vy), samt nivan pa

vérldsteknologin, (A ).

Detta kan ocksa ses genom:

A=u-A7 -h-i-(FD)7

é:y-x7-h-i-(FDI)l_7A_l

A

. J— 1_7

A A FDI

NN (Aj (A.37)

Vilket visar att den inhemska teknologin dven &r beroende av det teknologiska gapet.

A A oA\
A A A
A L, A
—_— ~h.1 0 }/-_
A Y A
he.a7 A
ax-phio T A (A.38)
gaA

A.1.2.3 Jamviktsnivan f6r BNP per capita

Det ar slutligen dven av intresse att undersoka vad som avgér BNP per capita-nivin da

ekonomin befinner sig i Steady-state. Produktionsfunktionen skrivs enligt;
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Y =K% (AH)™@

Det kan antas att det inhemska och utldndska kapitalet vixer i samma takt, 8k, = 8kp = 8k -

Det ér inte sannolikt att ett land helt finansieras av utldndsktkapital pa ldng sikt eller att ett
Oppet land helt finansieras av inhemskt kapital. I s& fall skulle landet vara helt slutet, ingen
FDI forekomma och dédrmed inga influenser frdn omvérlden.

Genom att dividerar igenom produktionsfunktionen med den teknologiska nivan och nivan

pa humankapitalet fas en produktionsfunktion som endast beror pa det “effektiva” kapitalet.

Y K¢

T A eller y =k (A.39)

K s(Y-1Kp) | ¢FDI
K K

—d. Kvoterna divideras med AH och

Tidigare har visats att

tillvaxten 1 det totala fysiska kapitalet blir;

K_s@-rkp) fidi (A.40)
K K K

Variablerna gors om till formen med tilde for att bli konstanta i jaimvikt, ddrmed maéste

fdi E_F

kvoterna %,Toch vara konstanta i jimvikt. Det far inte heller ske nagon fordndring i

k , som darmed kan skrivas som;
E:ozi[ﬁ_é_EJ (A1)

Vilket ocksa kan skrivas som,;

0=kigk —~gA —&n) (A.42)
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Humankapitalet for anvindningen av inhemsk teknologi kan skrivas som; H =¢e¥" - L. Detta

medfOr att tillvéixttakten, efter logaritmering och derivering, for H blir gy = mn = % =n. D4
gk skrivas som sty _ F) + ¢t;dl —d fés;
k k
(s(-1kp) i
0=k S tke) A (A.43)
k k
s(¥ —rkp) +gfdi = (d+g, +n)k (A.44)
Eftersom y = k“ giller ersdtts v i ekvationen, som ddrmed kan skrivas;
sk® —srkp + ¢fdi=(d + g, +n)k (A.45)
Kk kan sedan stillas ensamt s& ekvationen kan skrivs som;
k= S fe___stkp i (A.46)
(d+gx +n) (d+gp +n) (d+gp +n)
Ekvationen divideras igenom med k%,
~ K di
pre_ s ske 0 gdL (A.47)
(d+ga+n) (d+g, +n)k* (d+g, +n)k”
Direfter hojs bada sidor upp med " sa att jamviktsnivan fork blir;
-a
1

~ K di I-a

« S stk N gtdi (A48)

Tl (dtga+n) (degy+n)RY  (d+gy +)RY

Béda sidor hojs sedan upp med a och vetskapen att y = k? anvinds.
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o

Tk _ S 3 erF N ¢in la (A.49)
(d+ga+n) (d+gp +n)k* (d+g, +n)k” '

a

~ S B erF s gidi I-a (A50)
YT drgatn) (drgatn)y  (dtga +n)y |

Béda sidor multipliceras med Ah for att fa y* fritt.

a

X G e
y¥ = s sty AL TR aw (A.51)
(d+ga+n) (d+ga+n)y (d+gp +n)y
K KI/ K fdi FDI
D4 —£ kan skrivas som v AH _ 7F och ddarmed Tl som —— kan kvoterna 1 ekvationen
Y Y AH Y
goras om;
e
K 1-
y¥ = s sy JFDI “AE N (A.52)
(d+gp+n) (d+g4 +n)Y (d+gp +n)Y

A*, som ar den endogent bestdmda jamviktsnivan for den inhemska teknologin, ersitts med
dess uttryck, se ekvation (A.38). Att Y star i nimnaren far inga storre konsekvenser dn att
utldndskt kapital, likt sparkvoten, bestdr av tvd nya kvoter som beror pA BNP. Jimviktsnivin

for BNP/capita blir slutligen;

a
K 1« uy-h-i-o7.A
. S B stK g N ¢FDI a p-h-i-o A-e"’u (A.53)
(d+gy+n) (d+gp+n)Y (d+gy +n)Y gaA
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Appendix 2: Figurer och tabeller

A.2.1 Figurer

Figur Al: Heteroskedasticitesplott, FDI, Paneldata
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Figur A3: Heteroskedasticitesplott, FDI x FINANS, Paneldata
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Figur A4: Befolkningstillvdaxt och BNP-tillviaxt, Paneldata
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A.2.2 Tabeller

Tabell Al

Heteroskedasticitetstest: Tillvixt

Beroende variabel:

Ressidualer”2 for BNP-tillvaxt

Oberoende variabler

PRIVCR

C

Initial BNP

Totala investeringar
FDI

FDI*Finans

Finans

Utbildning
Befolkningstillvaxt
Statlig konsumtion
Inflation

Oppenhet

Initial BNP*2

Totala investeringar"2
FDI*2
(FDI*Finans)"2
Finans"2
Utbildning”2
Befolkningstillvaxt"2
Statlig konsumtion”2
Inflation”2
Oppenhet"2

F-statistika

Sannolikhet for F-statisktika

Anta observationer

2,727
0,000
237

Tabell A2

Heteroskedasticitetstest: Investeringar

Beroende variabel:

Ressidualer”2 for totala investeringar

Oberoende variabler

PRIVCR

C

Initial BNP

FDI

FDI*Finans

Finans

Utbildning

Statlig konsumtion
Inflation

Initial BNP*2
FDI*2
(FDI*Finans)"2
Finans”"2
Utbildning”2
Statlig konsumtion"2
Inflation”2

F-statistika
Sannolikhet fot F-statistika
Antal obeservationer

1,400
0,049
237
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Tabell A3
Tillvéxt och FDI: Cross-country
Beroende variabel: Genomsnittlig BNP tillvixt 1975-2004

Oberoende variabler BTOT BANKCR LLY PRIVCR PRIVCR*UTB
C 2,3446 4,6116 43359 2,5883 4,0630 3,1997
(0,5810) (0,3479) (0,3649) (0,5368) (0,4127) (0,5761)
Initial BNP -0,7296%** -0,9257%%* -0,9052%%* -0,6694* -0,8755%* -0,8299*
(0,0429) (0,0295) (0,0259) (0,0556) (0,0392) (0,0673)
Totala Investeringar 0,153] *** 0,1375** 0,1351** 0,0980 0,1430** 0,1367**
(0,0079) (0,0246) (0,0232) (0,1288) (0,0177) (0,0332)
FDI 0,5439%* 0,3922 0,7257 0,7490* 0,8734* 1,2906
(0,0298) (0,2348) (0,1169) (0,0932) (0,0505) (0,3567)
FDI*Finans -0,0010 0,0017 0,0007 0,0026 0,0037
(0,8995) (0,4979) (0,8622) (0,2900) (0,3863)
Finans 0,0116 0,0052 0,0129 0,0019 0,0009
(0,3179) (0,4461) (0,2387) (0,7586) (0,8967)
FDI*Utbildning -0,3964
(0,7518)
Utbildning 1,8343%* 1,6871 1,3490 1,3940 1,3649 1,9298
(0,0821) (0,1226) (0,2046) (0,1775) (0,2057) (0,3588)
Befolkningstillvaxt -0,8437%%* -0,8144** -0,6689* -0,6905* -0,7707** -0,7500%*
(0,0285) (0,0378) (0,0905) (0,0683) (0,0466) (0,0599)
Statlig konsumtion -0,0035 -0,0038 -0,0044 -0,0097 -0,0023 -0,0028
(0,6847) (0,6637) (0,6142) (0,3086) (0,7875) (0,7576)
Sub-Sahara 0,6162 0,5138 0,6770 0,9528 0,7143 0,7327
(0,2702) (0,3725) (0,2231) (0,0993)*  (0,2035) (0,2023)
Inflation -0,0377 -0,0161 -0,0123 -0,0323 -0,0204 -0,0223
(0,1831) (0,6529) (0,7112) (0,2391) (0,5289) (0,5061)
Oppenhet -0,0125%* -0,0098 -0,0128* -0,0160** -0,0132%* -0,0137*

(0,0838) (0,2057) (0,0785) (0,0293) (0,0748) (0,0759)

R? 0,542 0,559 0,589 0,602 0,584 0,585
Sannolikhet for F-stat. 0,002 0,006 0,003 0,002 0,003 0,006
Durbin-Watson statistikan 2,294 2,320 2,236 2,241 2,339 2,273
Antal Observationer 40 40 40 40 40 40

Not: P-varden i parenteserna. * Signifikant vid 10 %; ** signifikant vid 5 %; *** signifikant vid 1 %.
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Appendix 3: Inkluderade lander

Land Isokod | Region Land Isokod | Region
Algeriet DZA Afrika Mauritius MUS Afrika
Cameron CMR Afrika Mexico MEX Latinamerika
Chile CHL Latinamerika Nepal NPL Asien
Colombia COL Latinamerika Niger NER Afrika

Costa Rica CRI Latinamerika Pakistan PAK Asien
Dominikanska Rep. DOM Latinamerika Panama PAN Latinamerika
Ecuador ECU Latinamerika Papua Nya Guinea | PNG Asien
Egypten EGY Afrika Filippinerna PHL Asien

El Salvador SLV Latinamerika Rwanda RWA Afrika
Gambia GMB Afrika Senegal SEN Afrika
Ghana GHA Afrika Sierra Leone SLE Afrika
Guatemala GTM Latinamerika Syd Afrika ZAF Afrika

Haiti HTI Latinamerika Sri Lanka LKA Asien
Honduras HND Latinamerika Sudan SDN Afrika
Indien IND Asien Swaziland SWZ Afrika

Iran IRN Afrika Syrien SYR Afrika
Jamaica JAM Latinamerika Thailand THA Asien
Jordanien JOR Afrika Togo TGO Afrika
Kenya KEN Afrika Uruguay URY Latinamerika
Malaysia MYS Asien Venezuela VEN Latinamerika

Not: I Afrika ingar dven ldnder fran Mellandstern. D& virldsbanken klassificerar ihop dem med nordafrikanska
foljer jag Virldsbankens
<http://web.worldbank.org/WBSITE/EXTERNAL/DATASTATISTICS/0,,contentMDK:20420458~menuPK:64
133156~pagePK:64133150~piPK:64133175~theSitePK:239419,00.html>.

lander denna klassifikation. For klassificering se:
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Appendix 4: Inkluderade variabler

Inkluderade variabler Killa, Bendmning i databas Enhet
Real BNP tillvixt World Development Indicators %
(WDI), GDP per capita growth
Infléde av FDI WDI, Foreign direct investment, net % av BNP
inflows
Finansiella variabler: World Bank Financial Structure
Database (Beck et al2000),
BTOT Deposit Money Bank Assets / (Deposit %
Money + Central) Bank Assets
LLY Liquid Liabilities % av BNP
BANKCR Private Credit by Deposit Money Banks % av BNP
PRIVCR Private Credit by Deposit Money Banks % av BNP
and Other Financial Institutions
Humankapital Barro and Lee (2000), Average Ar
year of sec. schooling for the total
population
Totala investeringar ~ WDI, Gross capital formation % av BNP
Befolkningstillvéxt WDI, Population growth %
Statlig konsumtion WDI, General government final % av BNP
consumption expenditure
Inflation WDI, Inflation, GDP deflator %
Initial BNP Penn World Tables 6.2, rgdpl Dollar/capita
Oppenhet WDI, Trade % av BNP
USA:s reala réinta WDI, US, real interest rate (%) %
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