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Abstract

The topic of this research is to map Norwegian outgoing foreign direct investments in
the period 1990-2012. The main goal of the research is thus to investigate the profile
of Norwegian foreign direct investment. This is to be achieved by investigating trends
in the aggregate holdings of foreign direct investment in Norway, and the influence
of foreign direct investments on the norwegian economy. Additionally, this study
maps what industry sectors and geographical areas that receives the largest shares of

Norwegian foreign direct investment.

The results show a rapid growth in Norwegian foreign direct investment from 1990-
2012. Norwegian investors have a tendency of focusing foreign direct investment
towards a few industry sectors in few countries. Though, the industry sectors has
changed through the investigation period. The 1990s was dominated by the
manufacturing industry, before shifting to service industries, property and oil. Lastly,
this study argues that the principles of the “nearby factor” are present in Norwegian

foreign direct investment.
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1. Kapittel
Introduksjon til oppgaven

1.1. Innledning

I juni 2014 la regjeringen med naringsminister Monica Maland i spissen, frem en ny
Stortingsmelding, ogsé kalt ”Eierskapsmeldingen”. Formélet med Eierskapsmeldingen var &
gd gjennom statens eierandeler i norske bedrifter, for & underseke hvorvidt det var
hensiktsmessig for staten og selge ned sin prosentandel i noen av disse selskapene.
Kongsberggruppen og Telenor var de to sterste selskapene regjeringen gnsket a senke sin
eierandel i. 34% ble satt som en grense for statens eierandel i disse selskapene, ettersom
hovedkontorene da fortsatt ville veere i Norge.! Eierskapsmeldingen innbar ikke et automatisk
nedsalg i statseide eller delvis statseide bedrifter, men en forespersel fra regjeringen til
Stortinget om fullmakt til & selge eierandelene hvis regjeringen fant det hensiktsmessig. En

slik fullmakt ma 1 sa fall gis av Stortingets naeringskomité, og ha et Stortingsflertall bak seg.?

Til tross for at debatten rundt statlig nedsalg i statseide bedrifter egentlig hadde startet
allerede aret for, da Hoyre og Fremskrittspartiet i sin politiske plattform hadde redegjort for et
onske om et slikt nedsalg, resulterte fremleggelsen av Eierskapsmeldingen i en stor offentlig
debatt mellom flere akterer.3 Det var skeptiske stemmer som ikke var overbevist over
regjeringens argumentasjoner for salg, og spesielt etter kronikken til Morten Streknes, Vi
som solgte landet”, begynte det 4 storme rundt regjeringens salgsplaner.* Hovedargumentene
mot & la private akterer kjope seg inn i statseide bedrifter, samt store mal av norsk skog, var at
vi na solgte "arveselvet” vart.> Spesielt var man redd for at det var utenlandske selskaper som
ville kjope Flytoget, samt kjope seg inn i de sterste norske selskapene. Utenlandske selskaper
er 1 praksis de eneste som har kapital nok til & kunne kjope inn i et stort selskap som for
eksempel Telenor, hevdet @yvind Behren, professor i finans ved Handelsheyskolen BI.®
Debatten vedrerende utenlandsk oppkjep av norske bedrifter kunne minne om EF-debatten i

1972. Et av motargumentene for norsk medlemskap da, var at et EF-medlemskap ville gjore

! Naerings- og fiskeridepartementet 2014
* Dagens Naeringsliv 2015

? Statsministerens kontor 2013

* Stroknes 2015

> Fri fagbevegelsen 2014

% Aftenpostens redaksjon 2014



det lettere for store utenlandske multinasjonale selskaper & kjope opp norske selskaper, og

flytte arbeidsplasser ut av landet.”

Mye har imidlertid forandret seg siden EF-debatten i 1972. Spesielt med tanke pa at norsk
eierskap i utlandet har okt betydelig i omfang siden 1970-tallet og frem til i dag. Likevel var
det i debatten etter fremleggelsen av Eierskapsmeldingen svert {4 debattanter som valgte &
fokusere pa at eierskapsdiskusjonen ma ha sett merkelig ut sett med utenlandske briller,
ettersom ulike norske akterer ogsé er ivrige utenlandsinvestorer.8 Arsaken til dette kan
skyldes flere ulike forhold, men en forklaring kan vaere at omfanget av norsk eierskap i
utlandet er et lite belyst tema. Dette kan igjen skyldes at norske selskapers omfattende
uteaktiviteter har en ung historie, og er i s& méte et relativt nytt fenomen.® Formalet med
denne masteroppgaven vil derfor vare 4 kartlegge og kaste et lys over norsk over omfanget av

norsk eierskap og aktivitet i utlandet, sett i et historisk perspektiv.

1.2. Begrepsavklaring — Hva er en direkteinvestering?

Denne oppgaven vil omhandle norsk utgédende direkteinvestert kapital i perioden 1990 til
2012. Begrepet “direkteinvestering” er nok likevel et fremmedord for de aller fleste, og
trenger av den grunn en nermere forklaring. En direkteinvestering er en investering mellom
landegrenser hvor investor ensker a uteve en langvarig og aktiv kontroll over
investeringsobjektet.10 En direkteinvestering kan foretas pa ulike méter. For det forste kan et
selskap kjope opp et selskap i et annet land. For det andre kan et selskap g& sammen og kjope
opp et selskap i1 samarbeid med et eller flere andre foretak. Og for det tredje kan et selskap
foreta en greenfield investering, som vil si at et eller flere selskaper selskapet etablerer en helt
ny virksombhet i et annet land.11 Hvis for eksempel et kinesisk selskap hadde kjopt Flytoget og

overtatt virksomheten, ville denne investeringene blitt regnet som en direkteinvestering.

Hvilke utenlandsinvesteringer som kan defineres som en direkteinvestering og aktiv kontroll
av et foretak i utlandet, avhenger ofte av hvilket land man fokuserer pd. Det er ikke uvanlig at
land har forskjellige definisjoner pa hva som kan regnes som en direkteinvestering, samt hvor

stor prosentandel av den totale aksjemengden investoren mé inneha for & uteve en aktiv

7 Arbeiderkomiteen mot EEC og dyrtid 1972:3,10-11, Lie 2014
¥ Aftenpostens redaksjon 2014, Lie 2014, Stroknes 2015

? Hveem, Knutsen og Rygh 2009:2

' Statistisk sentralbyra 2014b

' Jones 2005:5



kontroll over virksomheten.? Hvordan direkteinvesteringer blir og har blitt definert sett med

norske oyne, vil bli diskutert nermere i kapittel to.

En akter som ofte nevnes i media og som man kanskje forst forbinder med
utenlandsinvesteringer, er investeringene Statens pensjonsfond - Utland, bedre kjent

som “oljefondet”, foretar. For personer som ikke har de beste kjennskapene til de ulike
variantene av investeringer i utlandet, kan en gjerne uriktig forveksle og tro at oljefondets
utenlandsinvesteringer er direkteinvesteringer. Oljefondet foretar imidlertid utelukkende
portefoljeinvesteringer.!3 Til forskjell fra direkteinvesteringer, er ikke formalet med
portefoljeinvesteringene & kontrollere virksomheten eller ha en langvarig ekonomisk
forbindelse med investeringsobjektet. Av den grunn besitter en portefoljeinvestor en langt
mindre prosentandel av den totale aksjemengde i investeringsobjektet, enn en
direkteinvestor.1* Ettersom oljefondet pd grunn av deres investeringspolitikk ikke ensker &
drive aktivt eierskap eller ha en langvarig ekonomisk forbindelse med investeringsobjektet,
vil derfor oljefondets utenlandsinvesteringer ikke vare en del av oppgavens kartlegging av

norsk direkteinvesterte kapital i utlandet.1>

1.3. Norsk direkteinvestert kapital i utlandet for 1990

Norsk forhold til direkteinvesteringer har historisk sett vert knyttet til utenlandske selskapers
etableringer 1 Norge, og ikke norske selskapers uteaktiviteter.1® Det var pé starten av 1900-
tallet at ulike spersmal knyttet til direkteinvesteringer for alvor gjorde seg gjeldende i Norge.
Som foelge av de nye teknologiske nyvinningene som karakteriserte den andre industrielle
revolusjonen, ble Norge med dets store fossefall og mange vassdrag, et yndig
investeringsobjekt for utenlandske direkteinvestorer.1” Den direkteinvesterte kapitalen kom
hovedsakelig fra Frankrike, Storbritannia, Sverige og Tyskland, og medferte en ny
konsesjonspolitikk i Norge. Utenlandsk kapital som direkteinvesterte i norsk natur- og
naringsressurser var kilden til en stor debatt pa starten av 1900-tallet, og de nye
konsesjonslovene ble innfort for at norske myndigheter skulle ha kontroll over hvem som

kunne investere 1 disse ressursene.18

' Schréter 1994:209

1 Utenriksdepartementet 2012:342 fotnote 22.

' Statistisk sentralbyra 2013a

"> Norges Bank Investment Management 2000, Norges Bank Investment Management 2008,
Utenriksdepartementet 2012:342 fotnote 22.

' Hveem,Knutsen og Rygh 2009:4

'” Amdam et. al 2005:181, Hodne 1993:129

' Hodne 1993:129, Danielsen og Hovland 1991:258-259



Omfanget av norske utgaende direkteinvesteringer for 1990, har derimot vaert av en beskjeden
karakter. @konomihistorikeren Fritz Hodne papeker i sin artikkel ”The multinational
companies of Norway” at norske selskaper var, sammenlignet med andre sma europeiske
stater som Sveits og Sverige, relativt sent ute med & internasjonalisere seg og beskjeftige seg
med direkteinvesteringer.!® En av arsakene til dette kan ifelge Hodne spores tilbake til
unionstiden med Danmark og Sverige. Den lange unionstiden hindret Norge i & utvikle et
sterkt og rikt borgerskap som kunne knytte Norge tettere til det internasjonale
handelssystemet, slik borgerskapet og rike kjgpmenn hadde gjort i Danmark og Sverige pa
1600- og 1700-tallet.2® Unntaket var innen shipping, hvor Norge i andre halvdel av 1800-
tallet var en stor akter innen sjotransport og hadde blant annet verdens tredje storste skipsflite

11878.21

I perioden for andre verdenskrig, var det likevel noen norske foretak som hadde
direkteinvestert i utlandet. Noen av de mest kjente eksemplene var Mustad & Senns
etablering og produksjon av hestesko og fiskekroker i Finland i 1886, for selskapets
produksjonsvirksomheten etter noen fa &r spredde seg til en rekke andre europeiske stater. |
1873 kjopte Christian Bryggeri en glassfabrikk i Sverige for a produsere flasker.
Papirprodusenten Borregaard, Sagbruksforeningen, Norsk Aluminium Compagni, Norsk
Hydro og Freia var andre eksempler pa norske foretak som hadde etablert virksomhet ute mot
slutten av 1800-tallet, eller i starten av 1900-tallet.?2 Norsk direkteinvestert kapital var frem
til andre verdenskrig likevel lite omfattende, og flere av selskapenes forsek pa etablering av

virksomhet i1 utlandet feilet i lopet av noen fa &r.?3

Etter andre verdenskrig og frem til 1960-tallet var norske foretaks uteaktiviteter fremdeles
beskjedne, og det var bare noen fa selskaper som hadde direkteinvestert i denne perioden.24
Utover 1960- og 1970-tallet begynte imidlertid omfanget av norsk direkteinvestert kapital i
utlandet for alvor & eke. En utvikling som mest sannsynlig skyldtes to arsaker. Den ene var
Norges medlemskap i EFTA som tradde i kraft 1. juli 1960.25 Pa grunn av en proteksjonistisk
politikk ovenfor norsk industri, hadde industrinaringen i Norge stort sett vert skjermet for

konkurranse fra utlandet i arene frem til 1960-arene. EFTA-avtalen omfattet imidlertid en

' Hodne 1993:130

2" Hodne 1993:128

2 Hodne 1993:129

2 Amdam 2009:448

2 Amdam 2009:448, Hodne 1993:130
2 Amdam 2009:449

2 Amdam 2009:451



betydelig handelsliberalisering hvor tollmurene mellom flere vesteuropeiske land ble senket
eller opphevet. 26 Som folge av handelsliberalisering og okt konkurranse i det norske
hjemmemarkedet, var det flere norske industriselskaper som matte omstille seg. Det var ogsé
foretak som 1 mete med en ekende konkurranse gikk konkurs.?” Den andre hovedgrunnen var
at utover 1960- og 1970-tallet okte kostnadsnivaet i Norge, og det ble mye vanskeligere a
drive en kostnadseftektiv produksjon. Lesningen pa disse to utfordringene for norsk industri,
var a beskjeftige seg med direkteinvesteringer og ekspandere virksomheten til utenlandske

markeder.28

Utover 1980-tallet og frem til 1990 fortsatte trenden fra 1960- og 1970-4rene, men nd i et helt
annet omfang og tempo enn tidligere.?° Trolig ble veksten av norsk direkteinvestert kapital pa
1960- og 1970-tallet begrenset pd grunn av en restriktiv reguleringspolitikk fra norske
myndigheters side. Med loven om valutareguleringer fra 1950, hadde norske myndigheter det
verktoyet de trengte for & begrense norske foretaks direkte utenlandsinvesteringer i denne
perioden.3? Ved starten av 1980-tallet endret den restriktive holdningen seg, og gjennom
utredningen “Behovet av internasjonalisering av norsk neringsliv fra 19817, erkjente norske
myndigheter at flere norske foretak ville ha store fordeler og ekonomiske gevinster ved a
etablere virksomhet i utlandet.3! En mer liberal holdning fra norske myndigheter, et mer
liberalt og sikkert direkteinvesteringsklima i verdensekonomien, samt kravet om en tydeligere
internasjonal tilstedevarelse, forte til at veksten av norsk direkteinvestert kapital utover 1980-

tallet var markant mye sterre enn tidligere.3?

Fra slutten av andre verdenskrig og frem til 1990, var det en gjennomgaende trend at
europeiske stater var mottakerland for den sterste andelen av norsk utgaende direkteinvestert
kapital. Selv om norske foretak ogsa hadde direkteinvestert pa andre kontinenter, da
hovedsakelig pa det nordamerikanske kontinentet, var langt over halvparten av all norsk

direkteinvestert kapital lokalisert i vesteuropeiske stater i denne perioden.33

26 Benito 1998:127

*"Hodne 1993:130

28 Benito 1998:127-128

2 Benito 1998:129

3% Benito 1998:128

*! Industridepartementet 1981:21-22

32 Benito 1998:129

33 Amdam 2009:453, Benito 1998:129-130, Selfors 1999:43



1.4. Masteroppgavens problemstilling og avgrensning

Hovedtemaet for denne masteroppgaven er 4 gi en makrogkonomisk kartlegging av
beholdningen av norske direkteinvesteringer i utlandet i perioden 1990 til 2012. I den
forbindelse vil det vare interessant & belyse og diskutere ulike trekk i beholdningsutviklingen

for denne perioden. Hovedproblemstillingen for denne oppgaven vil derfor vere a kartlegge;
Hvilken profil har Norge som direkteinvestor hatt i perioden 1990 til 20127

For a drofte denne problemstillingen, vil oppgavens analysedel bli delt inn i tre ulike kapitler.
I det forste kapittelet vil fokuset vaere & gi en oversikt over den totale beholdningsutviklingen
for all direkteinvestert kapital fra Norge i undersekelsesperioden. Sentralt i kartleggingen er &
diskutere de karakteristiske trekkene i beholdningsutviklingen. Har det vert en
sammenhengende beholdningsvekst igjennom hele perioden, eller har ulike brudd gjort seg
gjeldende 1 utviklingsmensteret? Et annet sentralt moment i kapittelet vil vaere & diskutere
hvorvidt norsk direkteinvestert kapital i utlandet har utgjort en sentral del av norsk gkonomi,
samt hvilke forhold som kan forklare de ulike observasjonene som gjores i kartleggingen av

beholdningsutviklingen.

For a diskutere hvilken neringsprofil Norge som direkteinvesteringsnasjon har hatt i
undersekelsesperioden, vil det andre analysekapittelet diskutere hvilke neeringer som har veert
de storste mottakerne for norsk direkteinvestert kapital. Et spersmal 1 den forbindelse, vil
vare a underseke hvorvidt den dominerende rollen petroleumssektoren har utgjort i norsk
okonomi generelt, ogsa har hatt den samme sentrale rollen vedrerende norsk direkteinvestert

kapital i utlandet.34

I det siste analysekapittelet vil det bli diskutert hvilken direkteinvesteringsprofil Norge har
hatt nér det gjelder hvilke geografiske omrader som har veert de storste mottakerne for norsk
direkteinvestert kapital i undersokelsesperioden. 1 den forbindelse vil det vaere interessant a
diskutere hvorvidt naerhetsfaktoren har gjort seg gjeldende i den geografiske fordelingen av
norsk direkteinvestert kapital. Et moment som skal belyses er hvorvidt investeringene3> har
veert konsentrert rundt noen fa stater, eller om investeringene har vaert spredt utover flere

mottakerland?

*E24 2014
3> Begrepene investeringer og investert kapital vil i denne oppgaven vere synonymt med direkteinvesteringer og
direkteinvestert kapital, med mindre annet er oppgitt.



Den norske profilen Norge som direkteinvestor har hatt i undersekelsesperioden, vil bli
besvart pa bakgrunn av diskusjonene og observasjonene som blir gjort i de tre
analysekapitelene. For 4 besvare problemstillingen og de andre forskningsspersmaélene, vil
hovedkildene mine vaere ndvarende og tidligere offisiell direkteinvesteringsstatistikk.
Begrensinger og en kritisk refleksjon vedrerende anvendelse av statistikkmaterialet vil bli

diskutert nermere i kapittel to.

Begrunnelsen for hvorfor det er direkteinvestert kapital i tidsperioden 1990 til 2012 som skal
kartlegges, er fordi det var utover 1990-tallet omfanget av norsk beskjeftigelse med
direkteinvesteringer ble av en betydelig karakter.3¢ Begrensninger pa tilgjengelig statistikk og
kildemateriale vedrerende eldre data knyttet til investeringene, er ogsé en forklaring pa valget

av tidsperioden som skal undersokes.

En annen begrensing er knyttet til selve kartleggingen av beholdningen av
direkteinvesteringene. Denne oppgaven vil hovedsakelig ha et makrogkonomisk fokus pé
kartleggingen av norsk direkteinvestert kapital i utlandet. En mer mikrogkonomisk tilnaerming
til oppgaven, med et fokus pé hvilke akterer som star bak og hvor mye akterene har investert i
utlandet, vil pa grunn av tids- og plassavgrensning ikke vare et hovedfokus i denne oppgaven.
En slik tilnerming til kartleggingsoppgaven ville ha krevd betydelig mengder ressurser, samt

ogsa langt mer tid enn det jeg har til rddighet i en masteravhandling.

A sammenligne beholdningen av utgdende med inngdende3” direkteinvestert kapital i norsk
sammenheng, ville vert et interessant diskusjonstema i denne oppgaven. Likevel har jeg valgt
a fokusere utelukkende pé beholdningen av norske utgaende direkteinvesteringer, ettersom
hovedmalet med denne masteroppgaven er a diskutere norsk utgaende direkteinvestert kapital.

En slik sammenligning kan imidlertid vare et godt tema for videre forskningsarbeid.

1.5.  Forskningsstatus

Norske utgdende direkteinvesteringer er et lite utforsket og analysert felt i
forskningslitteraturen generelt.3® Fraveret av forskning pa temaet kan skyldes flere arsaker,
men en av hovedforklaringene kan vaere at norsk beskjeftigelse med direkteinvesteringer er et
relativt nytt fenomen.3° I historiefaget er det per i dag bare historikerne Rolv Petter Amdam

og Fritz Hodne som har kastet et lys over og gitt en oversikt over norske foretaks

> Benito 1998:126

37 Utenlandske selskapers direkteinvesteringer i Norge.
** Hveem 2009:381

3% Hveem,Knutsen og Rygh 2009:3



direkteinvesteringer i utlandet. I Amdams artikkel ”The internationalisation process theory
and the internationalisation of Norwegian firms, 1945 to 1980” fra 2009, gir Amdam en
oversikt over utgdende direkteinvesteringer fra norske produksjonsselskap i perioden 1945 til
1980.40 Slutten av 1960-arene hevder Amdam symboliserte starten av norske industriforetaks
internasjonalisering av virksomheten, og la grunnlaget for den betydelige veksten av
direkteinvestert kapital fra Norge utover 1980-tallet.4! Ifolge Amdam var det ogsa grunnlag
for & hevde at norske industriforetaks forste direkteinvestering ble foretatt i et mottakerland

som var kulturelt sett like Norge.4?

I Fritz Hodnes artikkel The multinational companies of Norway” fra 1993, gis et av de
storste bidragene av historiefagets forskning pé norske utgdende direkteinvesteringer. I
Hodnes 1 artikkel blir det gitt en fremstilling og en oversikt over de forste norske kjente
foretakene som beskjeftiget seg med direkteinvesteringer pd 1800-tallet. Samtidig gir Hodne
ogsa en fremstillingen av norsk utgdende direkteinvesteringshistorie helt frem til 1991. 1
motsetning til Amdam, papekte Hodne i sin artikkel at det var fra midten av 1980-tallet
omfanget av investeringene for alvor begynte & oke, og at det var en hadndfull norske foretak

som stod for den sterste andelen av all norsk direkteinvestert kapital 1 utlandet.#3

En helthetlig makrogkonomisk fremstilling vedrerende utviklingen av norsk utgdende
direkteinvestert kapital etter 1990 og utover det 2000-tallet, er et hull i historiefagets
forskningslitteratur. Selv om det ikke har blitt gitt en helthetlig fremstilling av utviklingen i
historiefaget er det likevel blitt gitt fragmenter av denne historien i andre fagdisipliner, og da
hovedsakelig fra ulike skonomer. En av de viktigste bidragsyterne i den forbindelse er
okonomiprofessoren Gabriel R.C. Benito sin artikkel ”Utviklingen av norsk direkte
utenlandske investeringer” fra 1998. I artikkel gis det en fremstilling og forklaringer pa
utviklingen av norske direkteinvesteringer i utlandet fra 1960-tallet og helt frem til 1995. 1
artikkelen ”Norwegian outward FDI and its policy contex™ fra 2010, belyser Benito ogsé
meget kort utviklingen av investeringene etter ar 2000 og frem til 2009. En annen viktig
bidragsyter for empirisk forskning pé feltet, er samfunnsekonomen Torunn Kvinge sitt
FAFO-notat fra 1996. I notatet kartlegger Kvinge den totale beholdningen, samt hvilke
naringer og geografiske omrader som har vart de sterste mottakerne for norsk

direkteinvestert kapital i perioden 1990 til 1994.

40 Amdam 2009:445

4 Amdam 2009:458.

42 Amdam 2009:453-454
* Hodne 1993:132-135



I ekonom Ingvil Selfors’ rapport ”Norwegian multinationals: who, where, and why?” fra
1999, gir Selfors en fremstilling over antall datterselskap og den geografiske fordelingen av
disse datterselskapene fra slutten av 1960-tallet og frem til 1996.4* Selfors belyser med andre
ord ikke den totale verdien av norske direkteinvesteringer i utlandet. En mer mikrogkonomisk
undersegkelses pé feltet, og som avdekker akterene bak norske industriforetaks
direkteinvesteringer i perioden 1975 til 1992, gis av gkonomiprofessorene Trond Hammervoll

og Per Heum 1 deres artikkel ”De storste norske industrikonsernene 1975 til 1992” fra 1993.

Bidragsytere i fremstillingen av norske utgaende direkteinvesteringer i perioden 1998 til 2005,
gis av samfunnsekonomen Leo A. Griinfeld i hans artikkel ”Kapitalens utvandrere: Norske
investeringer og aktiviteter i utlandet” fra 2005, samt ekonomiprofessoren Helge Hveem i

artikkelen ”Norske utenlandsinvesteringer og norsk (utenriks)politikk: ddrlig forbindelse?”
fra 2009.

Sannsynligvis pa grunn av gkonomifagets natur, er en av hovedtrendene i skonomers tidligere
forskning pa norske utgdende direkteinvesteringer*?, at forskningsspersmalene ofte rettes mot
a belyse konseptuelle spersmél vedrerende investeringene. Grundige empiriske analyser av
norsk direkteinvestert kapital er en mangel ikke bare i historiefaget, men i
forskningslitteraturen generelt. Forhapentligvis vil derfor denne kartleggingsoppgaven med
hovedfokus pé en empirisk analyse av norsk direkteinvestert kapital, bidra til 4 kaste et lys

over norsk direkteinvesteringshistorie i forskningslitteraturen.

1.6. Oppgavens struktur

Videre i kapittel to, vil det gis en oversikt over hvilke metoder og hvilket kildemateriale som
skal anvendes for & besvare de ulike forskningsspersmalene. I den forbindelse vil det bli gitt
en presentasjon over hva som er tilgjengelig av norsk offentlig statistikk knyttet til norsk
utgdende direkteinvestert kapital, og hvordan statistikkmaterialet har blitt produsert. En
diskusjon vedrerende hvilke begrensinger som gjor seg gjeldende i anvendelse av
kildematerialet, vil ogsé bli dreftet. Helt tilslutt 1 kapittelet vil det gis en introduksjon til av

narhetsfaktoren.

* Selfors 1999:41-43

* For annen forskningslitteratur som ogsd omhandler norsk utgaende direkteinvesteringer, se blant annet: Heum
et.al. (1998) Multinasjonale forretninger fra Norge, Hveem, Heum, Ruud (2000) Globalisering og norske
selskapers etableringer i utlandet: Virking pa maktfordeling og demokrati i Norge, Floysand et.al (2005)
Foreign direct Investment, regional change and poverty: Identifying Norwegian controlled FDI in developing
countries, Hveem, Knutsen, Rygh (2009) Foreign direct investment and political systems in host countries: The
case of Norway, Balsvik og Skaldebe (2013) Guided through the “Red tape”? Information sharing and foreign
direct investment, Heum og Pires (2013) Foreign direct investments: The BRIC countries and Norway.



Kapittel tre, fire og fem er empiriske analysekapitler som diskuterer de ulike
forskningsspersmélene. I kapittel tre vil det gis en oversikt over den totale beholdningen av
all norsk direkteinvestert kapital i utlandet fra 1990 til 2012. Denne beholdningsoversikten vil
igjen bli sammenlignet og dreftet med norsk bruttonasjonalprodukt (BNP), eksport, samt
beholdningen over norske portefoljeinvesteringer. En korrelasjonsanalyse vil ogsa anvendes
for & diskutere hvorvidt det finnes en korrelasjon mellom de arlige prisendringene i oljeprisen
og beholdningsutviklingen av norske direkteinvesteringer. Kapittel fire vil belyse hvilke
naringer som har vart de storste mottakerne for norsk direkteinvestert kapital i
undersegkelsesperioden, og pa den méten fremstille hvilken naringsprofil Norge som
direkteinvestor har hatt. Kapittel fem vil pa en annen side gi en oversikt over hvilke
geografiske omrdder som har vert de sterste mottakerne for norsk direkteinvestert kapital 1
samme periode. I den forbindelse vil hypotesene bak nerhetsfaktoren bli knyttet opp i mot
forskningsresultatene, for pa den méaten diskutere hvorvidt nerhetsfaktoren har gjort seg
gjeldende i utviklingen av den geografiske fordelingen av investeringene. Kapittel seks vil
vare et konklusjonskapittel hvor hovedresultatene fra de empiriske analysekapitelene vil bli

oppsummert, og problemstillingen besvart.
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Kapittel 2

Tallenes historie

Metode, kildebruk og narhetsfaktoren

2.1. Innledning

I dette kapittelet vil jeg gjore rede for og gi en begrunnelse for hvilken metode og hvilke
kilder som skal anvendes for & kunne belyse min problemstilling. I den forbindelse vil
hovedfokuset vere & gi en kritisk refleksjon vedrerende bruken av den utvalgte metoden,
samt kildematerialet som skal benyttes. I den kildekritiske vurderingen vil det da bli lagt vekt
pa kildenes opphavssituasjon, hvordan datamaterialet har blitt produsert, samt hvilke
begrensinger som gjor seg gjeldende i1 bruken av beholdningsstatistikken. I tillegg vil jeg pa
bakgrunn av den kildekritiske diskusjonen gjore rede for hvordan jeg skal bruke statistikk
som kilde i oppgaven. Helt tilslutt i kapittelet vil jeg redegjore for nerhetsfaktoren, og
hvordan denne faktoren kan benyttes for & diskutere investeringsmeonsteret i den geografiske

fordelingen av norsk direkteinvestert kapital 1 utlandet.

2.2.  Utvalg av kildemateriale og metode

For a kartlegge norsk direkteinvestert kapital i utlandet og belyse hvilken profil Norge som
direkteinvestor har hatt i undersekelsesperioden vil kvantitativ metode benyttes, ettersom
mine hovedkilder vil vere offisiell og tidligere offisiell statistikk produsert av Statistisk
sentralbyrd (SSB) og Norges Bank. Direkteinvesteringsstatistikken fra Norges Bank og SSB
vil kunne brukes for a kaste et lys over den totale beholdningen av norsk utgdende
direkteinvestert kapital totalt sett. Samtidig kan statistikken ogsa brukes til & gi en oversikt
over hvilken mengde kapital som er direkteinvestert i ulike naringer og geografiske omrader i
undersekelsesperioden. Pa grunn av den omfattende mengden av datainformasjonen som
finnes i beholdningsstatikken, vil kvantitativ metode vere nyttig for & kunne systematisere
beholdningstallene i grafer og tabeller for & gi tallene mening. ¢ P4 den maten kan
statistikken brukes for & kartlegge og kaste et lys over beholdningsutviklingen av norsk

direkteinvestert kapital i utlandet.

Kvantitativ metode og direkteinvesteringsstatistikk fra SSB og Norges Bank vil vare den
klart foretrukne metoden og kildebruken for & besvare mine forskningsspersmél. En

anvendelse av andre kilder eller en kvalitativ tilnerming til 4 besvare problemstillingen ville

6 Andresen et. al. 2012:90
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ha vert langt mer tid- og ressurskrevende, ettersom man da matte ha innhentet informasjon og
data om norske direkteinvestert kapital pa egenhénd. En slik tilnerming hadde ogsa stilt krav
til at jeg pa forhand hadde hatt en bred oversikt over hvilke norske bedrifter som beskjeftiger
eller har beskjeftiget seg med direkteinvesteringer i undersokelsesperioden. Dette ville ha
gjort det sveert tungvint og vanskelig & besvare problemstillingen, samt de ulike

forskningsspersmalene.

2.3. Norsk direkteinvesteringsstatistikk har en komplisert historie

I hosten 2014 var den opprinnelige planen for masterprosjektet mitt & gi en kartlegging av
norsk direkteinvestert kapital helt tilbake til 1980-tallet. I jakten etter statistikk og
kildemateriale som kunne brukes for & belyse en slik problemstilling, ble det imidlertid fort
klart for meg at norsk direkteinvesteringsstatistikk har en lang og tidvis komplisert historie.
Beholdningsstatistikken har gjennom historien vart basert pa ulike kilder og fulgt ulike
prinsipper opp igjennom &rene, noe som har skapt en del utfordringer og begrensninger
knyttet til anvendelsen av den tilgjengelige statistikken og kildematerialet.#” Nedenfor skal
jeg gjore rede for hvordan kildematerialet jeg besitter har blitt produsert, hvem som har
produsert statikken og hvilke problemer og begrensinger som gjor seg gjeldende i bruken av

direkteinvesteringsstatistikken.

2.3.1 Hbyva er tilgjengelig av offentlig statistikk?

I dag er det SSB som har hovedansvaret for produksjonen og utgivelsen av den offisielle
statistikken knyttet til norsk direkteinvestert kapital i utlandet. Et ansvar byréet fikk i 2006,
ettersom det var Norges bank som produserte og hadde ansvaret for den offisielle
direkteinvesteringsstatistikken for det.*8 Dette skiftet er en utfordring knyttet til min
problemstilling og mitt enske om 4 kartlegge norsk direkteinvestert kapital i utlandet i det
aktuelle tidsrommet. SSB hadde hesten 2014, kun publisert tilgjengelig statistikk over den
totale beholdningen, og den geografiske fordelingen, av norsk direkteinvestert kapital i
perioden fra 1998 til 2012. Tilgjengelig statistikk over norsk direkteinvestert kapital i ulike
naringer, strekker seg derimot kun til 2010.4° Med andre ord er det ikke mer tilgjengelig

offisiell beholdningsstatistikk enn de nevnte periodene ovenfor. Selv ikke etter & ha kontaktet

*7 Statistisk sentralbyra 2014b
*¥ Statistisk sentralbyra 2014b
* Arsaken til denne forskjellen skal diskuteres narmere senere i kapittelet.
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Norges Bank, Statsarkivet eller de ansvarlige for direkteinvesteringsstatistikk til SSB, fikk jeg
tilgang til eldre statistikk.>0

En total beholdningsoversikt over norsk direkteinvestert kapital i utlandet for perioden 1988
til 2003 fikk jeg imidlertid oversendt fra seksjonssjef for industri- og FoU-statistikk ved SSB,
Lisa Dalen McMahon i en e-post. Den oversendte statistikken var beholdningstallene
McMahon hadde brukt i sin artikkel ”Norge — en storeksportor av finanskapital” .51 Ifelge
McMabhon var disse tallene en del av den davarende offisielle statistikken, utarbeidet av
Norges Bank.>2 En slik oversendelse av et tallmateriale méa man alltid forholde seg kritisk til,
men etter & ha sammenlignet beholdningstallene med Torunn Kvinges og Gabriel Benitos
forskning pa feltet pa 1990-tallet, viste de oversendte beholdningstallene seg til & vere de
samme som ble anvendt av Kvinge og Benito. Disse tallene hadde forfatterne igjen
kildehenvist til Norges Bank.>3 Sammenligningen med de to andre uavhengige kildene, viser
at de tilsendte beholdningstallene var en del av den offisielle statistikken da McMahon skrev
artikkelen, men som ikke lenger er tilgjengelig som offentlig statistikk etter SSB tok over

ansvaret for statistikkproduksjonen.

Datagrunnlaget som 1a til grunn for Norges Bank statistikk over norsk direkteinvestert kapital,
baserte seg pa informasjon innhentet av skattedirektoratets utenlandsoppgaver.>* I
utenlandsoppgavene var alle norske bedrifter som hadde en direkte eller en indirekte eierandel
pa over 10% 1 et utenlandsk selskap pliktige i henhold til norsk lov, til & rapportere inn blant
annet verdien av antall aksjer og eierandelene i det utenlandske selskapet.>> Med andre ord
var en eierandel pa minimum 10%, grensen for hva som ble ansett som en direkteinvestering

da Norge Bank hadde ansvaret for statistikken.

Skattedirektoratets utenlandsoppgave var frem til 2007 hovedkilden for statistikken
vedrearende norsk direkteinvestert kapital 1 utlandet. Men da SSB tok over produksjonen av
statistikken, medferte det en revurdering av kilder og metodeendringer som ble lagt til grunn
for datainnsamlingen. For det forste gjaldt bedriftens egenkapital og reinvesterte fortjeneste

nd kun direkte eide eller direkte tilknyttete selskap i1 utlandet, mot indirekte eierskap og

%0.C. Jakset 30. september 2014, A. Haugsland 10. oktober 2014, T.L. Larsen 18. september 2014

°! McMahon 2006

> L.D. Mc Mahon 14. oktober 2014

>3 Kvinge 1996:23, Benito 1998:127

>* Statistisk Sentralbyra 2014b

>> Informasjonen er hentet fra skjemaet bedriftene har méttet sende inn, vedrerende Skattedirektoratets
Utenlandsoppgave. For naermere informasjon, se: http://www.skatteetaten.no/upload/skjemaer/alltid/RF-

1060B.pdf
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indirekte tilknyttete foretak som i1 utenlandsoppgaven. For det andre ble na 14n mellom
sosterselskaper tatt med i dataproduksjonen. Etter internasjonale anbefalinger, ble for det
tredje nordmenns feriehus i utlandet tatt med i statistikken.>¢ For det fjerde ble na en eierandel
pa minimum 20% ansett som en direkteinvestering, mot 10% i tidligere metode. Et onske om
a skille mellom portefoljeinvesteringer som har vaert dominert av investeringer fra Staten

Pensjonsfond Utland, er arsaken til prosentendringen i den nye metoden.>”

Pé grunn av nedleggelsen av Skattedirektoratets utenlandsoppgave fra og med inntekstéret
2007, endret ogsé hovedkilden for datafangsten og produksjonen av
direkteinvesteringsstatistikken seg da SSB tok over ansvaret for statistikken.>® Hovedkildene
bak direkteinvesteringsstatistikken til SSB, er i dag sperreundersekelsene “investeringer i

utlandet” og “rapporteringer av utenriksokonomi”.>°

I sparreundersekelsen investeringer i utlandet, samles informasjon om bedriftens utbetalt
utbytte, arsresultat og avsatt utbytte som er regnskapsfort uten gjeld. I tillegg blir bedriftens
totale egenkapital i det utenlandske selskapet summert opp pa bakgrunn av informasjon
knyttet til selskapets aksjekapital, annen innskutt egenkapital, avsatt utbytte og annen opptjent
egenkapital. ©© Rapporteringsplikten til undersekelsen gjelder alle norske foretak som har en
direkte eierandel pa mer en 20% i et selskap i utlandet, men undersekelsen omfatter ogsé et
utenlandsk foretak hvor det norske investoren igjennom sitt datterselskap, har en indirekte
eierandel pa over 20%.61 Undersokelsen investeringer i utlandet dekker omtrent 95% av alle

norske selskaper som har direkteinvestert i utlandet.6?

I undersekelsen rapporteringer av utenriksokonomi, blir informasjon knyttet til konsernlan
mellom moder- og datterselskap samlet inn. Samtidig kartlegger undersgkelsen ogsa
informasjon vedrerende moderselskapets aksjer og andeler, egenkapital og andre
balanseposter, samt resultatpostene renter og utbytte, i datterselskapet. Til forskjell fra

undersekelsene investeringer i utlandet, er undersekelsen rapporteringer av utenriksokonomi

>0 Statistisk Sentralbyra 2009.

°7 Statistisk sentralbyra 2014b, Statistisk sentralbyra 2013b.

> Lovdata 2008.

> For eksempel pé registreringsskjemaer og mer informasjon om undersekelsene, se Altinns informasjon om
“investeringer i utlandet” pa deres nettside: https://www.altinn.no/no/Skjema-og-tjenester/Etater/Statistisk-
sentralbyra/Investeringer-i-utlandet/, og Statistisk sentralbyras informasjon om “rapporteringer av
utenriksgkonomi”, tilgjengelig fra: http://www.ssb.no/innrapportering/naeringsliv/utund-kvartal.

% Informasjon knyttet til selskapets aksjekapital: belopet skal oppgis til palydende verdi. I annen innskutt
egenkapital skal overkursfond vere inkludert. Annen opptjent egenkapital omfatter bundne fond og udekket tap
(Statistisk Sentralbyra 2014b)

o' Statistisk sentralbyra 2015b

62 Statistisk sentralbyra 2014b
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en utvalgsundersekelse, som dekker alle store og mellomstore norske selskaper som har
direkteinvestert i utlandet. Begge undersgkelsene er imidlertid lovpalagte undersekelser med
hjemmel 1 statistikkloven, og bedrifters mangelfulle svar kan medfere tvangsmulk og straff.
Hovedkilden for investeringer knyttet til nordmenns feriehus i utlandet, derimot, er

verdianslag som baserer seg pé lignings- og prisinformasjon.63

Det er ogsa verdt 4 merke seg at i produksjonen av direkteinvesteringsstatistikken hos SSB,
foretar byréet et sikalt ’cut-off utvalg”, som vil si at statistikkens utvalg bestar av de storste
norske selskapene som har direkteinvestert 1 utlandet. Ettersom en del mindre bedrifter da
faller utenfor statistikken og utvalget kan variere fra ar til r, kan det fordrsake noen
svingninger 1 tallene. Statistikken innebarer med andre ord ikke en totaltelling av all norsk

direkteinvestert kapital .64

P& bakgrunn av de nye metodene, prinsippene og definisjonene som gjorde seg gjeldende da
SSB overtok ansvaret for statistikken i 2007, ble det foretatt en revisjon av den gamle
statistikken. Revisjonen innebar at beholdningsstatistikken vedrerende norsk direkteinvestert
kapital i ulike neringer, geografiske omréder og den totale beholdningen ble revidert og
korrigert tilbake til 1998, i samsvar med de nye metodene og prinsippene for produksjonen av
statistikken.65 Arsaken til statistikken ble korrigert tilbake til akkurat 1998, skyldes trolig en
inngétt avtale med EUs statistikkorgan, Eurostat, som innebar at Eurostat skulle fi tilsendt

norsk data vedrerende norske direkteinvesteringer i utlandet fra 1998.66

Beholdningstallene for norsk direkteinvestert kapital i ulike neeringer og geografiske omrader,
er blitt hentet ifra SSBs statistikkbank. Man far den totale beholdningen for norsk
direkteinvestert kapital i en nering, eller et land, ved & addere verdiene fra postene “innskutt

egenkapital” og “netto lanefordringer”®’ 1 statistikkbanken.

2.3.2. Kildekritikk og anvendelse av kildematerialet

Det er godt kjent at direkteinvesteringsstatistikken i de fleste land er verken spesiell god, eller
innehar en hoy kvalitet.%8 En diskusjon vedrerende de problematiske sidene ved statistikken

som brukes i oppgaven, vil derfor veere viktig. I den forbindelse skal jeg nedenfor belyse

% Statistisk sentralbyra 2014b

%4 Statistisk sentralbyra 2014b

% Statistisk sentralbyra 2009, Statistisk sentralbyra 2014b.

% Holter 1999:51

57 Med netto lanefordringer menes at lanefordringer pa morselskapet er trukket fra lanegjelden
(Statistisk sentralbyra 2013c)

** Griinfeld 2005:19
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hvordan statistikken kan anvendes for & besvare de ulike forskningsspersmalene, samt hvilke
begrensinger som gjor seg gjeldende. En kildekritiske holdningen til statistikken er meget
viktig i denne oppgaven. Spesielt med tanke pa den lange og tidvis komplekse historien til

produksjonen av direkteinvesteringsstatistikken i Norge.

Et av de storste problemene knyttet til bruken av kildematerialet og statistikken, er at jeg ikke
besitter rdmaterialet som er blitt brukt for & produsere statistikken. Av den grunn er det heller
ikke jeg som har samlet inn og produsert direkteinvesteringsstatistikken som anvendes 1
oppgaven. Dette medforer at jeg ikke har detaljerte kunnskaper om hvordan informasjonen
som er hentet fra de ulike sperreundersokelsene har blitt handtert i produksjonen av
direkteinvesteringsstatistikken. Dette er et problematisk trekk ved statistikkildene ettersom
jeg da ikke eksakt vet hvor stor forskjell det er mellom den gamle metoden Norges Bank
brukte i datafangsten av statistikken, og den nye metoden som SSB bruker i dag. I den
forbindelse er det knyttet et usikkerhetsmoment vedrerende utvalget av bedrifter i de ulike
metodene. Pa grunn av at de totale beholdningstallene fra Norges Bank stammer fra en eldre
metode enn den som brukes i dag, har jeg ikke veert i besittelse av mer utdypende informasjon
vedrerende hvordan produksjonene av beholdningstallene ble til enn nevnt ovenfor. Det er
likevel grunn til & tro at i likhet med den nye metoden, s& gjaldt heller ikke en totaltelling av
all direkteinvestert kapital i utlandet seg gjeldende i den eldre statistikken og metoden.
Norges Bank hadde i 1996 ikke lagt inn alle opplysningene fra utenlandsoppgavene i sin

database.®

Pé en annen side er det vanskelig & fa tak i rimaterialet statistikkene bygger pa. Pa grunn av
kravet om at innrapportert data er underlagt taushetsplikt i henhold til statistikkloven, gis ikke
ramaterialet ut ved foresporsler.”? Dette er ogsa drsaken til at jeg ikke har fatt tilgang til

utenlandsoppgavene den eldre statistikken bygger pa, og som SSB i dag besitter.”!

Ettersom det ikke er jeg som har utarbeidet statistikken, kan jeg ikke vite hvorvidt det kan ha
blitt begétt feil 1 statistikkproduksjonen fra de ansatte i SSB sin side. For eksempel kan det ha
blitt brukt feil verdiskala og bedriftene som har sendt inn rapporteringsskjemaene kan ha gjort
feil. En annen mulig arsak, og som ifelge Griinfeld er en av hovedérsakene til at FDI-

statistikken 1 verden er kjent for ikke a vere alt for god, er rapporteringsforfall.”2 Hvis en

% Kvinge 1996:34

7% Altinn 2008

"'T.L Larsen 18. september 2014
7 Griinfeld 2005:19
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rapport fra et foretak i sperreundersgkelsen investeringer i utlandet uteblir, vil tallene fra
arsregnskap eller informasjon fra undersekelsen bli brukt. Dette vil sa fall veere tall som er i
historisk kost for investorens regnskap.”3 Hvis omfanget av manglende rapporteringer er
betydelig, vil dette svekke kvaliteten pd statistikken og kildene. Likevel hevder SSB at dette
frafallet av rapporteringer ikke er omfattende og gjelder bare noen fé selskaper. Mest
sannsynlig pd bakgrunn av lovpélagte bestemmelser, leverer den flesteparten av norske
selskaper som har direkteinvestert kapital i utlandet rapporteringer, og frafallet pavirker ikke

beholdningstallene som publiserer i statistikken i en nevneverdig grad.”*

Kravet til konfidensialitet og anonymisering av oppgavegivere gjor seg ogsa gjeldende i
statistikken, og setter begrensinger pé hvilke observasjoner det mulig & gjore 1
direkteinvesteringsstatistikken. Konfidensialitetshensynet setter begrensninger ettersom
beholdningstall blir holdt tilbake hvis feerre enn tre bedrifter danner grunnlaget for verdien av
direkteinvesteringene i naringen eller i landet. Beholdningstallet blir heller ikke offentliggjort
hvis bedriften er sdpass stor i forhold til de andre selskapene, at den direkteinvesterte
kapitalen til bedriften i praksis er mulig & identifisere.”> Norsk direkteinvestert kapital i
telekommunikasjon er en slik naering som mest sannsynlig pa grunn Telenors sterrelse i
sektoren, ikke blir offentligjort som en egen naeringspost i statistikken. Telekommunikasjon er
istedenfor underlagt kategorien “annen personlig tjenesteyting”, noe som er problematisk
siden jeg da ikke far kartlagt utviklingen eller diskutert hvor stor del av den direkteinvesterte
kapitalen i telekommunikasjonssektoren utgjer av den totale beholdningen.”® I tillegg viser
beholdningsstatistikken i SSBs statistikkbank, at den totale beholdning for norsk
direkteinvestert kapital i enkelte smd naeringer og land, ikke er offentliggjort. Likevel er
beholdningstallene fra de sterste naringene og mottakerlandene offentligjort i statistikken, og
det er nettopp beholdningsutviklingen i de sterste neringene og mottakerlandene oppgaven

har som hovedmél & kartlegge.

En annen begrensingen med direkteinvesteringsstatistikken er at den er forholdvis akterles.
Statistikken gir en oversikt over den geografiske fordelingen og neringsfordelingen av norsk
direkteinvestert kapital, men ut ifra kildematerialet er det ikke mulig & si hvilke naringer eller
akterer som direkteinvesterer i de geografiske omrddene. For & finne ut hvilke akterer som

star bak beholdningstallene i statistikken mé hovedsakelig en kvalitativ metode brukes. Kilder

7 Statistisk sentralbyra 2014b
7 Statistisk sentralbyra 2014b
7 Statistisk sentralbyra 2014b
7T .L. Larsen 20. januar 2015
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som da kan vare egnet for 4 belyse akterene bak tallene, kan blant annet vere ulike
avisartikler, bedrifters arsberetninger, informasjon fra ulike statlige nettsider som for
eksempel norske ambassaders nettsider. P4 en annen side vil min masteroppgave
hovedsakelig ha et makrogkonomisk perspektiv, hvor jeg vil underseke makrogkonomiske
forandringer i norsk direkteinvestert kapital. P4 grunn av plass- og tidsmangel, samt at det &
prove & forklare arsakene til utviklingstrekkene i den aktorlose statistikken legger opp til en
tidvis for stor grad av spekulasjon, vil jeg kun belyse akterene bak beholdningstallene hvis jeg
mener det foreligger logiske forklaringer bak beholdningsendringene i den aktuelle naringen
eller mottakerlandet. En mer mikrogkonomisk tiln@rming til en kartlegging av norsk

direkteinvestert kapital i utlandet, kan vare et tema for et senere forskningsprosjekt.

Overgangen fra gammel til ny metode for datafangsten og produksjonen av
direkteinvesteringsstatistikken, har medfort delvise begrensinger pa nar kildene kan besvare
problemstillingen, og nar kildene ikke kan benyttes grunnet ulik metode. For det forste er det
pa bakgrunn av metodeendringene og bruddet i statistikken fra 2004 til 2005, ikke mulig & gi
en sammenhengende oversikt over beholdningsutviklingen av all norsk direkteinvestert
kapital i perioden 1990 til 2012, som er basert pd samme metode. De metodiske prinsippene
som ligger til grunn for beholdningstallene i den nye metoden, medferte at de totale
beholdningstallene fra 2005 til 2012 ikke er direkte sammenlignbare med beholdningstallene
fra 1990 til 2004. I oppgaven vil jeg likevel gi en beholdningsoversikt i en graf som dekker
hele undersokelsesperioden, til tross for bruddet i statistikken. Arsaken til dette valget er at
jeg onsker a gi en omtrentlig fremstilling av beholdningsutviklingen av all norsk
direkteinvestert kapital i utlandet i denne perioden. Det er likevel ikke unaturlig at en slik
endring i metode forer til et signifikant brudd eller endringer i beholdningsstatistikken. I sa
madte kan eventuelle beholdningsendringer fra 2004 til 2005 skyldes metodemessige
forklaringer. P4 en annen side trenger ikke et signifikant brudd i statistikken gjore seg
gjeldene pa grunn av ny metode. Endringen fra ti til tjue prosent i definisjonen over hva som
regnes som en direkteinvestering, trenger ikke nedvendigvis a ha en stor betydning hvis
norske foretak for definisjonsendringene eide over tjue prosent av andelene i
investeringsobjektet uansett. Skal man likevel ha en graf over beholdningsoversikten som
baserer seg pa samme metoder og prinsipper for datafangsten, ma man dele statistikken i to
ulike grafer. Hvor en graf viser beholdningsutviklingen for perioden 1990 til 2004, og en graf
for &rene 2005 til 2012.
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De metodemessige endringene har ogsé fort til en begrensing pd nir beholdningstallene for
ulike neringer og land kan knyttes opp mot den totale beholdningen av all direkteinvestert
kapital fra Norge. Ettersom naringsfordelte tall og geografifordelte beholdningstall er
korrigert tilbake til 1998 med den nye metoden, er det ikke mulig & méle hvor stor
prosentandel neringen eller mottakerlandet utgjor av den totale beholdning fer fra og med
2005. Ideelt sett skulle det vaert mulig 4 male for eksempel hvor stor prosentandel
direkteinvestert kapital i USA har utgjort av den totale beholdningen fra 1998 og frem til
2012. Men pé grunn av metodeendringene legges det begrensinger pé en slik sammenligning.
Det vil av den grunn danne et uriktig bilde ved & sammenligne beholdningstallet for
direkteinvestert kapital i USA, som er bygget pa den nye metoden, opp i mot de totale

beholdningstallene fra 1998 til 2004 som er basert pd en annen metode.

Det er ogsa verdt 4 merke seg at statistikken for norsk direkteinvestert kapital i ulike naringer
1 oppgaven, kun tar for seg beholdningstall frem til og med referansearet 2009, og ikke opp til
2012 som er gjeldende for den geografiske fordelingen av investeringene. Arsaken bak denne
forskjellen er at SSB valgte 4 legge ned direkteinvesteringsstatistikken knyttet til naeringer i
2010, ettersom det var knyttet usikkert rundt neringsfordelingen av direkteinvesteringene.””
Etter en e-post korrespondanse med Trond Lasse Larsen, som har hovedansvaret for SSBs
direkteinvesteringsstatistikk, kom det frem at denne usikkerheten knyttet til naeringsfordelte
tall kun gjaldt beholdningsstatistikk for referanseédret 2010.78 Ettersom det er knyttet en sdpass
stor usikkerhet rundt de neringsfordelte tallene fra byraet sin side, har jeg valgt & ikke ta

beholdningstallene for 2010 med i diskusjonen.

Beholdningsverdiene for all direkteinvestert kapital som brukes i denne oppgaven er verdsatt i
lopende priser. Lopende priser 1 historiske undersokelser kan til en viss grad vaere en ulempe,
hvis hovedmalet er & gi en neyaktig sammenligning mellom beholdningstallene fra de ulike
arene. Dette fordi man mé ha inflasjonsproblematikken i bakhodet hvis man skal foreta en
eksakte sammenligning av verdier fra ulike rstall. Ideelt sett skulle derfor de ulike
beholdningsverdiene vert verdsatt i en fast pris, ettersom informasjonsuthentingen fra
statistikken vart enda storre. Arsaken til at dette ikke har blitt gjort i denne oppgaven er at jeg

ikke har besittet en ordentlig deflator til & omgjere beholdningstallene til faste priser.

2.3.3. Min bruk av kildematerialet i masteroppgaven

77 Statistisk sentralbyra 2014c.
7 T.L. Larsen 20. januar 2015
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P& bakgrunn av den kildekritiske diskusjonen ovenfor og de begrensinger som gjor seg
gjeldende 1 bruken av statistikkmaterialet, kan det i det akademiske miljoet kanskje vere en
diskusjon rundt i hvilken grad statistikken gjenspeiler realitetene i den historien jeg skal
berette i denne oppgaven. Etter min vurdering vil ikke de observasjonene som springer ut ifra
statikken gjenspeile den eksakte beholdningsutviklingen av norsk direkteinvestert kapital i
undersekelsesperioden. Til det er det for store spersmaltegn knyttet til produksjonen av

datamaterialet.

Bruk av statistikk i den hensikt til & gjenspeile virkeligheten eller ulike endringsprosesser vil
ofte veere problematisk ogsd 1 andre fag enn 1 historie. Statistikk kan vaere et meget godt
forskningsverktey hvor kvalitative metoder ikke strekker til, men det problematiske med
bruken av beholdningsstatistikken er at statistikk fremstiller realiteten i et abstrakt bilde. En
god statistikk kan gjenspeile realiteten til en viss grad, men bildet statistikken fremstiller kan

etter min meningen sjeldent vare hundre prosent riktig.

Likevel kan beholdningsstatikken fra SSB og Norges Bank brukes for & gjenspeile trendene i
beholdningsutviklingen. De ulike observasjonene knyttet til alle beholdningsendringene som
presenteres i denne oppgaven, ma derfor regnes som trender av realiteten basert pa
tilgjengelig offentlig statistikk. Historiske undersekelser av utgdende norsk direkteinvestert
kapital har som pépekt i innledningskapittelet vert stort sett fravaerende i
forskningslitteraturen. Derfor vil denne oppgaven som kartlegger utviklingstendensene 1
beholdningsutviklingen av norsk direkteinvestert kapital i perioden 1990 til 2012, vaere et

viktig bidrag i norsk historieforskning og i den nasjonale historiefortellingen.

2.4. Nerhetsfaktoren

Det kan finnes mange ulike arsaker til hvorfor en bedrift direkteinvesterer og oppretter
virksomhet i et land eller i et geografisk omrddet, men likevel viser forskning at det er to
trender som ofte gjor seg gjeldende. For det forste har forskning papekt at direkteinvestert
kapital fra industriland har hatt en tendens til & konsentrere seg rundt de sterste gkonomiene 1
Nord-Amerika, Vest-Europa og i Asia. For det andre har direkteinvestert kapital fra et land,
en tendens til & konsentrere seg rundt naboland.”® Den siste tendensen er en faktor som i
litteraturen rundt direkteinvesteringer kalles naerhetsfaktoren”. Nedenfor vil jeg pa en mer

detaljert mate gjore rede for hva som menes med denne faktoren, ettersom jeg i kapittel fem

7 Dunning og Lundan 2008:48-49
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vil bruke narhetsfaktoren som et ledd i & forklare utviklingen i den geografiske fordelingen

av norsk direkteinvestert kapital 1 utlandet.

Hovedessensen i n@rhetsfaktoren er at hver enkelt bedrifts eller naerings beskjeftigelse med
direkteinvesteringer gér igjennom to utviklingsfaser. I den forste fasen, hvor bedriften er ny
sin uteaktivitet, foretas ofte bedriftens forste direkteinvestering i et naboland.8? Et naboland
omfatter i denne forbindelse ikke bare et geografisk narliggende naboland, men ogsa et land
som har tette kulturelle, politiske og lingvistiske bdnd med bedriftens opprinnelsesland. For
eksempel vil de forste direkteinvesteringene fra et norsk foretak ifelge naerhetsfaktoren, bli
foretatt i et av de skandinaviske landende. Arsaken til dette investeringsmensteret er at det
ofte er knyttet en viss risiko eller usikkerhet rundt direkteinvesteringer. Ved a foreta sin forste
direkteinvestering i et slikt naboland, vil bedriften leere seg opp og gjere verdifulle erfaringer
knyttet til direkteinvesteringer i relativt trygge omgivelser. Selskapet kjenner godt til
mottakerlandets lovverk, historie, snakker omtrent samme sprak og bedriften foler seg

hjemme selv om aktiviteten utferes pa et utenlandsk territorium.8!

Etter 4 ha beskjeftiget seg med direkteinvesteringer i de narliggende nabolandene en stund,
blir bedriften langt tryggere pa a direkteinvestere og opprette aktiviteter i andre stater.
Lardommen og de ulike erfaringene selskapet har gjort seg 1 nybegynnerfasen, gjor at
bedriften na foler seg trygg nok til 4 ogsé kunne direkteinvestere i langt mer fjerntliggende
stater. Ifolge nerhetsfaktoren har bedriftens beskjeftigelse med direkteinvesteringer da

modnet, og denne modenheten og leringsprosessen illustrerer den andre utviklingsfasen.8?

En utfordring vedrerende diskusjonen rundt hvorvidt naerhetsfaktoren gjor seg gjeldende i den
geografiske fordelingen av et lands direkteinvesteringer, er knyttet til hvilke land som blir
ansett som et naboland. P& grunn av flere likheter knyttet til kultur, religion, historie og andre
tradisjoner, vil for eksempel Danmark vare et naturlig naboland & foreta den forste
direkteinvesteringen i for tyske selskaper som har sin hovedbase i delstaten Schleswig-
Holstein. P4 en annen side vil det vaere galt & generalisere og si at denne narhetsfaktoren gjor
seg gjeldende for hele Tyskland. Tyskland er delt opp i flere delstater, og til tross for at
Danmark blir ansett som et naboland for delstaten Schleswig-Holstein, vil for eksempel ikke

selskaper fra delstaten Bavaria nedvendigvis ha det samme naere forholdet til Danmark.83

80 Schroter 1994:214,226
81 Schroter 1994:206
82 Schroter 1994:226
8 Schroter 1994:206
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Med andre ord kan hvilke land som blir ansett som et naboland varierer selv innad 1

selskapets opprinnelsesland.

Jeg vil likevel benytte meg av naerhetsfaktoren nar jeg skal underseke utviklingstrekkene
knyttet til den geografiske fordelingen av norsk direkteinvestert kapital i utlandet, ettersom
Norge er et homogent samfunn hvor kulturforskjellene innad i befolkningen ikke er like store
som i for eksempel Tyskland. Det vil derfor etter min mening vaere mulig & kunne

generalisere utviklingstrekkene til a gjelde hele landet.

Nerhetsfaktoren utgjer som tidligere nevnt, en betydelig faktor i bedrifters
investeringsmenstre for de nar modenhetsstadiet. Siden tidsavgrensningen i oppgaven dekker
den perioden hvor norske direkteinvestorer for alvor begynte & beskjeftige seg med
direkteinvesteringer, vil nerhetsfaktoren i den forbindelse vere ekstra interessant a belyse.8*
Samtidig er det ogsa interessant a legge merke til at naerhetsfaktoren ser ut til & gjore seg

gjeldende i en enda sterre grad i mindre nasjoner, enn i store stater.8>

8 Schroter 1994:206
8 Schroter 1994:215
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Kapittel 3

Oversikt over norsk direkteinvestert kapital i utlandet 1990 — 2012

3.1 Innledning

Som den historiske fremstillingen i introduksjonskapittelet poengterte, startet ikke
internasjonaliseringsbelgen av norske bedrifters virksomhet ute & vokse for pd 1970- og 1980-
tallet. Det er papekt i forskningslitteraturen at den store veksten i norske bedrifters
direkteinvesteringer ikke startet for alvor for pad 1990-tallet, og denne beholdningsveksten av
direkteinvestert kapital i utlandet har fortsatt & gke inn i det nye millenitet.8¢ Til tross for at
det kan virke som det er en konsensus for denne utviklingskurven i forskningslitteraturen, er
det per i dag ikke blitt gjort en undersokelse som forsegker 4 kartlegge utviklingen i den totale
beholdningen av norsk direkteinvestert kapital i perioden 1990 til 2012. En slik kartlegging av
er hovedfokuset for dette kapittelet, ettersom man da kanskje kan identifisere eventuelle

brudd i utviklingsmensteret.

Etter & ha kartlagt beholdningsutviklingen, vil investeringene bli sammenlignet med
utviklingen i norsk bruttonasjonalprodukt i samme periode. Hvis man ser beholdningen for
direkteinvesteringene i forhold til bruttonasjonalproduktet, vil man da kunne underseke hvor
stor andel av verdiskapningen i Norge som skyldes norske bedrifters direkteinvesterte kapital
1 utlandet. Samtidig vil det ogsa danne grunnlag for en diskusjon knyttet til hvorvidt

direkteinvesteringsmensteret folger konjunkturene i norsk ekonomi, eller ikke.

Utviklingstrekkene i norsk direkteinvestert kapital vil ogsa bli sammenlignet med
beholdningsutviklingen i norske portefoljeinvesteringer og den totale norske eksporten. Slike
komparasjoner vil kunne bidra til & kaste et sterkere lys over kartleggingen av direkteinvestert
kapitals posisjon i en norsk sammenheng. Helt tilslutt vil jeg ved hjelp av United Nations
Conference on Trade and Developments (UNCTAD) "performance index”, pa en annen side
diskutere Norges posisjon som direkteinvestor i en global kontekst. Dette kapittelet danner et

godt bakteppe for diskusjonen i de kommende kapitelene.

3.2  Direkteinvesteringseventyret fra 1990 til 2012

Nedenfor vil jeg diskutere tendensene i beholdningsutviklingen av norsk direkteinvestert
kapital i perioden 1990 til 2012. For & fa en god kartlegging og diskusjon av tendensene i

utviklingen, vil det vaere hensiktsmessig & dele perioden i to deler. Forst vil

8 Hveem 2009:384-385, Griinfeld 2005:9, Benito 1998:126
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beholdningsutviklingen i perioden 1990 til 1999 kort bli belyst, med en pafelgende diskusjon
av utviklingen i det nye millenniet. Arsaken til at perioden blir fremstilt i to bolker, er fordi
det kan vare interessant 4 sammenligne utviklingstrekkene for 1990-tallet mot utviklingen i
det nye drtusenet. En annen grunn er at beholdningstallene i den forste bolken er vesentlig
lavere enn perioden etter 2000. Tilslutt vil observasjonene i de to periodene bli dreftet mot
hverandre for & gi en helhetlig fremstilling av beholdningsutviklingen i

undersekelsesperioden.

3.2.1 1990-tallet: En eksplosiv vekst i norsk direkteinvestert kapital

Som det fremgér av tabell 3.1, var utviklingen av norsk direkteinvestert kapital 1 utlandet
meget interessant utover 1990-tallet. Trenden i1 utviklingen bekrefter langt pd vei det tidligere

forskning har papekt vedrarende beholdningsutviklingen utover 1990-tallet.

Tabell 3.1: Beholdningsoversikt over norsk direkteinvestert kapital i utlandet 1990 —
1999 (i milliarder kroner)

Beholdning

1990 64,3 na.

1991 72,6 12,9%
1992 81,7 12,5%
1993 94,8 16,0%
1994 119,9 26,5%
1995 142,3 18,7%
1996 163,9 15,2%
1997 204,6 24,8%
1998 240,2 17,4%
1999 341,3 42,1%

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014d. Forfatters egne kalkyler.

Beholdningen for norsk direkteinvestert kapital i utlandet var ifelge statistikken 64,3
milliarder kroner i 1990. En betydelig vekst i beholdningen av investeringene var den
gjennomgdende trenden som gjorde seg gjeldende gjennom hele tidret. Beholdningstallet

fordoblet seg nesten i lopet av fire ar, og den arlige vekstprosenten var aldri lavere en 12,5%.

Beholdningsendringene fra 1998 til 1999 skiller seg likevel ut fra den generelle
utviklingstrenden pa 1990-tallet, ettersom beholdningen ekte med hele 42% og over 100
milliarder kroner. Til sammenligning hadde beholdningsekningen for nest storste vekstiret

veart nesten bare halvparten sé stor. Med en gjennomsnittlig prosentvekst for perioden pé

21



20,7%, fremstilles beholdningsendringene fra 1998 til 1999 som et kraftig avvik fra den
generelle utviklingstrenden pa 1990-tallet.

3.2.2 Norsk direkteinvestert kapital fortsatte 4 eke inn i det nye millenniet

Mens den store gkningen i beholdningen av direkteinvesteringer fra 1998 til 1999 var et avvik
fra den generelle beholdningsutviklingen pa 1990-tallet, skulle tilsvarende store

beholdningsgkninger nesten vise seg & vare normen inn i det nye millenniet.

Tabell 3.2.: Beholdningsoversikt over norsk direkteinvestert kapital i utlandet 2000 —
2012 (i milliarder kroner)

Beholdning

2000 409,8 20,2%
2001 499,1 21,8%
2002 505,7 1,3%
2003 551,9 9,1%
2004 555,8 0,7%
2005 676,1 na.

2006 813,2 20,3%
2007 799,7 -1,7%
2008 951,4 19,0%
2009 985,7 3,6%
2010 1092,7 10,9%
2011 1210,6 10,8%
2012 1299,9 7,4%

Kilde: Statistisk Sentralbyrd 2008, Statistisk sentralbyra 2014a. Forfatters egne kalkyler.

Som verdiene i tabell 3.2 viser, fortsatte tendensene vedrerende beholdningsekningen fra
1999 inn i de to forste drene i det nye artusenet. Riktignok var vekstprosenten for arene 2000
og 2001 isolert sett lavere enn i 1999, men likevel utgjorde arene til sammen en neyaktig lik
prosentvekst som i 1999, nemlig 42%. Den store veksten forte til at beholdningen av all norsk

direkteinvestert kapital i 2001 utgjorde omtrent en halv billion kroner.

Etter en sammenhengende beholdningsvekst siden 1990, viste imidlertid utviklingstrekkene i
tredrsperioden fra 2002 til 2004 en tendens til stagnasjon. I 2002 gkte beholdningen med bare
1,3%, og var med det et av de svakeste vekstarene i undersegkelsesperioden. Riktignok eokte
beholdningen med 9% 1 2003, men ogsa 2004 var et svakt vekstar, med henholdsvis en
okning pé 0,7%. Til sammen okte beholdningen i lopet av de tre arene med 55 milliarder
kroner, en utvikling som symboliserte en tendens til en utflating i beholdningsutviklingen,

hvis veksten sammenlignes med de store gkningene som gjorde seg gjeldende i arene for.
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Arsaken til den denne utflatingstendensen kan skyldes flere faktorer, men den generelle
trenden 1 verden viste ogsé en tendens til en kraftig brems i investeringsrykket ved starten av
2000-tallet. Perioden var preget av et usikkert direkteinvesteringsklima hovedsakelig pd grunn
av at internettboblen sprakk, en betydelig nedgang i aksjemarkedet, samt terrorangrepet mot
verdens storste direkteinvesteringsnasjon, USA, 1 2001.87 Hvorvidt den generelle utviklingen 1
verdensekonomien kan forklare stagnasjonstendensen i tabellen ovenfor, kan imidlertid ikke
besvares med sikkerhet i denne oppgaven. Dette utviklingstrekket ma naturligvis undersokes

narmere hvis man skal komme med en langt mer konkluderende merknad enn gitt ovenfor.

Etter 2004 viser tendensene i utviklingstrekkene frem til 2006 at beholdningen fortsatte a oke
1 samme grad som for 2002. Allerede i 2005 gkte beholdningen betydelig i forhold til aret for,
men denne gkningen kan skyldes metodemessige endringer i1 direkteinvesteringsstatistikken.
Beholdningstallene fra 1990 til 2004 er som tidligere nevnt basert pé en annen metode enn
tallene fra 2005 til 2012, og dette skifte i metode kan vare en av hovedforklaringene pa den
betydelige beholdningsekningen mellom &rene 2004 og 2005. P4 en annen side kan det ogsa
tenkes at det faktisk var en tendens til en reell stor gkning dette dret, ettersom en tilsvarende

vekst ogsa fortsatte 1 2006.

Til tross for den lave beholdningsveksten i 2002 og 2004, var det en sammenhengende positiv
beholdningsvekst av norsk direkteinvestert kapital fra starten av undersekelsesperioden og
frem til 2007. Beholdningsutviklingen for 2007, derimot, viser en helt annen utvikling. For
forste og eneste gang i perioden jeg kartlegger gikk nemlig verdien av norsk direkteinvestert
kapital i utlandet ned dette dret. Med en nedgang pé 1,7% var riktignok ikke fallet dramatisk,

men likevel en interessant observasjon.

Det er ikke enkelt & gi en forklaring pé den negative beholdningsutviklingen i 2007.
Kartleggingen av norsk direkteinvestert kapital i ulike neringer, kan derimot kanskje gi en
narmere indikator pd hva drsaken til fallet i 2007 var. Etter 2007 og frem til 2012 viser
imidlertid trenden i utviklingen at beholdningen igjen fortsatte a eke. I 2010 ble ifolge
offentlig direkteinvesteringsstatistikk billion-grensen nadd for ferste gang, og ved utgangen

av undersokelsesperioden var beholdningen nesten 1,3 billioner kroner.

%7 Dunning og Lundan 2008:17-18.
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3.2.3 Beholdningsutviklingen etter 1998 skiller seg ut ogsi i det store bildet

Pé sparsmaélet hvorvidt det er mulig & lokalisere et brudd i utviklingsmensteret knyttet til
beholdningsutviklingen pa 1990-tallet, viser diskusjonen ovenfor at beholdningsekningen fra
1998 til 1999 er en oppsiktsvekkende observasjon i denne sammenhengen. I oversikten over
beholdningsutviklingen for hele perioden i figur 3.1, blir endringen i utviklingsmensteret enda

tydeligere.

Figur 3.1: Norsk direkteinvestert kapital i utlandet 1990 — 2012 (i milliarder kroner)
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Kilde: Statistisk sentralbyrd 2008, Statistisk sentralbyrd 2014a, Statistisk sentralbyrd 2014d

Der Amdam i sin artikkel hevdet at man kunne lokalisere en betydelig okning i norsk
direkteinvestert kapital i midten av 1960- og 1970-arene, fremhevet Hodne pa en annen side
at perioden 1986-1991 markerte et skifte.88 Ut ifra mine statistikkilder kan
beholdningsendringen fra 1998 til 1999 illustrere et nytt taktskifte. Som diskutert i avsnittene
ovenfor var det en gjennomgaende jevn og sterk vekst i norske direkteinvestert kapital pa
1990-tallet, men det var likevel ikke for pa slutten av tidret at investeringene fikk en ny take
off”. Som det fremgar av figur 3.1 endret utviklingsmensteret i grafen seg etter 1998, og fikk
en langt mer oppadgéende kurve enn tidligere. Omfanget av investeringene ble betydelige
storre 1 perioden etter 1998. Den investerte kapitalen i det nye &rtusenet var riktignok preget
av en langt mer turbulent beholdningsutvikling enn i tidret for, men omfanget av

investeringene var til gjengjeld langt storre enn tidligere.8°

* Amdam 2009:451, Hodne 1993:134

% P4 bakgrunn av metodeendringene som har gjort seg gjeldende fra 2004 til 2005, har det ikke vaert mulig for
meg & diskutere hvorvidt den sterke veksten i 2005 skyldes en reell beholdningsekning, eller skyldes
metodemessige forklaringer.
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Et eksempel som illustrerer dette poenget er hvis man sammenligner beholdningsveksten i
tidrsperiodene fra 1990 til 1999, og fra 2000 til 2009. I den forste tidrsperioden vokste
beholdningen av norsk direkteinvestert kapital ifelge min statistikk med over 276 milliarder
kroner. Til sammenlignet gkte imidlertid beholdningen i den neste tidrsperioden med over 575
milliarder kroner. Over en fordobling i forhold til beholdningsekningen i den forrige
tidrsperioden. P4 en annen side er den arlige gjennomsnittsprosenten for de to periodene
interessant & sammenligne. Til tross for at den totale beholdningsverdien av direkteinvestert
kapital i det nye millenniet var vesentlig hoyere enn pa 1990-tallet, var likevel den arlige
gjennomsnittsveksten for den forste perioden langt sterre enn &rene etter 2000. Snittveksten
for 1990-tallet var pé hele 21%, mot 11% i det siste tidret. En av hovedarsakene til denne
forskjellen, skyldes den langt mer turbulente beholdningsutviklingen i det nye artusenet enn
pa 1990-tallet. Tendensen til stagnasjon eller en lavere beholdningsvekst sammenlignet med
arene for drene 2001 til 2004, samt fallet 1 2007, bidrog til & dempe summen av snittveksten
for perioden, som totalt sett likevel hadde en beholdningsekning. Utviklingen pd 1990-tallet

var derimot preget av en jevn og stigende beholdningsvekst gjennom hele tiaret.

Beholdningstallet pa 1299,9 milliarder kroner i slutten av min undersekelsesperiode star ogsa
1 skarp kontrast i forhold til de 64,3 direkteinvesterte milliarder kronene i 1990. Pé en annen
side er det viktig & pdpeke igjen at tallene i tabellene og grafen ovenfor baserer seg pé lopende
priser, og derfor mé inflasjonsproblematikken tas med i betraktningen hvis malet er en eksakt
sammenligning mellom beholdningstallene fra de ulike &rene med hverandre. Det er likevel
tendensene i utviklingen jeg ensker & belyse i denne masteroppgaven, og den papeker at det
har vert en enorm vekst i norske foretaks direkteinvestert kapital fra 1990 til 2012. Et
utviklingstrekk som etter min mening har gjort seg gjeldende uavhengig om

beholdningstallene hadde vart verdsatt i lepende priser, eller hadde vert i faste priser.

3.2.4 Hva kan arsakene bak den store veksten vaere?

Det er ikke grunnlag ut i fra mitt kildematerialet & kunne pdpeke eksakt hva som er
hovedforklaringen til denne store beholdningsveksten i undersgkelsesperioden. Selv om
tidligere forskningslitteratur pa feltet er begrenset, kan likevel tidligere forskning bidra til &

forklare noen av arsakene bak veksten.

For det forste kan en av forklaringene bak denne veksten belyses pa bakgrunn av en av
observasjonene Hodne gjorde vedrerende sine undersekelser pa temaet i 1993. En av Hodnes

forklaringer pé hvilket tidspunkt norske foretak hovedsakelig startet a beskjeftige seg med
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direkteinvesteringer, var forst etter selskapet hadde behersket det norske markedet. Da
hjemmemarkedet var behersket og selskapet hadde utviklet sin egen bedriftskultur, var
sjansen mye storre for at selskapet ville ekspandere virksomheten til utlandet.?® Samtidig
fremgér det av oversikten over norsk bruttonasjonalprodukt (BNP) i tabell 3.3 nedenfor, at
perioden fra 1990 og frem til 2012 hovedsakelig har vert preget av en haykonjunktur og en
stabil gkonomisk vekst i Norge. P4 grunn av heykonjunkturen som har gjort seg gjeldende i
norsk ekonomi, kan det derfor tenkes at flere norske selskaper har opplevd gode tider med en
okt kapitalinnstremming i undersekelsesperioden. Dermed kan det vare at flere norske
foretak enn tidligere har klart & beherske det norske markedet, og derfor har omfanget av
norsk direkteinvestert kapital i utlandet gkt i samme periode. I den forbindelse er det ogsa
interessant at Norge i1 1994 for forste gang i historien ble en sterre eksporter av

direkteinvestert kapital enn importer.1

For det andre kan de gkende oljeinntektene som har bidratt til en stor gkonomisk vekst i
Norge, vare en av forklaringene pa beholdningsveksten. %2 I den forbindelse kan det vaere
spennende & undersoke hvorvidt det har vert en sammenheng mellom utviklingen i
oljeprisen?? og beholdningsutviklingen av norsk direkteinvestert kapital i utlandet i perioden
1990 til 2012. For & undersgke om en slik ssmmenheng har gjort seg gjeldende, kan en
korrelasjonsanalyse anvendes. Resultatet av en korrelasjonsanalyse kalles en
korrelasjonskoeffisient?*, og er et tall mellom -1 og +1. Fortegnet papeker retningen og

hvorvidt det er en positiv eller negativ ssmmenheng mellom variablene.?>

Resultatet fra korrelasjonsanalysen mellom oljeprisen og den totale beholdningen av all norsk
direkteinvestert kapital, viste en positiv korrelasjonskoeffisient pa hele 0.93.°¢ Med andre ord
har det vert en sterk korrelasjon mellom veksten i oljeprisen og norsk direkteinvestert kapital
1 undersokelsesperioden. P4 en annen side er det viktig & papeke at en sterk korrelasjon
mellom disse to variablene ikke nedvendigvis har betydd at en okt oljepris har fort til en
storre mengde direkteinvestert kapital. Det er svaert mange faktorer som gjor seg gjeldende i

forklaringen pa hvorfor beholdningen av norske direkteinvesteringer har ekt i samme periode.

** Hodne 1993:130.

! Mc Mahon 2006

*? Hveem 2009:384

% Tall for den rlige oljeprisen er hentet fra U.S energy information administration. Tilgjengelig fra:
http://www.eia.gov/dnav/pet/hist/LeafHandler.ashx?n=PET&s=RBRTE&{=A.

%I denne oppgaven vil korrelasjonskoeffisienten vaere Pearsons r. For mer informasjon Pearsons r, se Gronmo
(2004) Samfunnsvitenskapelig metode. s. 310-313.

%> Grenmo 2004:305

% Se vedlegg 1 for korrelasjonsanalysen.
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Den gkende oljeprisen har riktignok fert til en stor skonomisk vekst i Norge, og i s mate kan
oljeprisen vere en forklaring pé at norske direktevestorer har fatt en storre mengde kapital
mellom hendende. Av den grunn kan det derfor tenkes at oljeprisen har hatt en effekt pa
utviklingen av norsk direkteinvestert kapital. Men ettersom det er flere faktorer som spiller
inn, er det ikke grunnlag for a hevde at oljeprisen er hovedforklaringen pa den okte
beholdning av norsk direkteinvestert kapitla i utlandet. Korrelasjonen er likevel s sterk at en
grundigere sammenligning mellom oljeprisen og beholdningsutviklingen kan vare interessant

a undersgke naermere i et senere forskningsarbeid.

For det tredje kan veksten ogsa skyldes ulike kostnadsmessige arsaker. Hoye produksjons- og
transportkostnader, eller handelshindringer som heye tollmurer kan gjore tradisjonell eksport
dyr for en bedrift. Av den grunn er det mulig at bedrifter heller oppretter virksomhet i utlandet
for & minske kostnadene. Et annet trekk som kan bidra til at et norsk selskap starter
virksombhet ute, er pa grunn av gkende konkurranse fra importerte varer. I et lite marked som
Norge, er det vanskelig & oppné en kostnadseffektiv produksjon, og derfor blir opprettelse av
virksomhet i1 utlandet essensielt for videre overlevelse.?” Selv om de nevnte forklaringene i
avsnittet var noen av hovedforklaringene pa hvorfor spesielt norske produksjonsbedrifter
startet & beskjeftige seg med direkteinvesteringer pd 1960- og 1970-tallet, kan de ogsa kaste
lys over hvorfor beholdningsveksten av norsk direkteinvestert kapital utover 1990-tallet og
inn 1 det nye artusenet var sa sterkt.?® Spesielt med tanke pa den sterke lonnsvekst som har

gjort seg gjeldende i Norge.??

Pé en annen side hevdet Selfors at handelsbarrierer og kostnadsmessige arsaker ikke var en av
hovedforklaringene bak hvorfor norske multinasjonale selskaper etablerte virksomhet ute.100
Hvilke motiver som 1 til grunn for selskapenes beskjeftigelsen med direkteinvesteringer, var
et av hovedspersmaélene i Selfors sparreundersgkelse fra 1996. Resultatet fra
sperreundersokelsen viste at markedsadgang var det klart storste motivet bak etableringen av
utekontorer, mens handelsbarrierer og kostnadsmessige arsaker spilte en relativt liten rolle 1
denne sammenhengen.1?1 Motivene bak beskjeftigelsen med direkteinvesteringer kan

naturligvis ha forandret seg i perioden etter 1996, men det er en interessant observasjon at

7 Benito 1998:127-128
%8 Benito 1998:127-128.
% Adressa 2014.

100 Selfors 1999:71

10! Selfors 1999:4,71
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reduksjon av transportkostnader og heye tollmurer, ifelge Selfors undersekelses, spilte en

sapass liten rolle 1 1996.

En fjerde forklaring kan vere den sterke utviklingen av multinasjonale selskaper og
globaliseringen av verdensekonomien utover 1990-tallet og frem til vire dager, kan ha bidratt
til at det stilles et storre krav til internasjonalisering av norske foretak enn tidligere. Som folge
av globaliseringen har kunder blitt mer globale, og krever ofte a bli betjent uansett hvor i
verden de matte befinne seg.1%2 En norsk bedrift har dermed kanskje ikke samme mulighet
som tidligere, til & forseke og beherske hjemmemarkedet for selskapet starter a beskjeftige
seg med direkteinvesteringer. For a overleve mé kanskje enkelte selskaper vare global fra

forste stund.103

En femte forklaring pa de arlige endringene i beholdningsstatistikken, kan vaere at det har
veert noen fa store norske selskaper som gjennomgéende har statt bak den sterste delen av all
direkteinvestert kapital fra Norge.1%4 I 2001 utgjorde for eksempel de fem storste selskapene
70% av all direkteinvestert kapital, mens de 20 sterste foretakene til sammen utgjorde 85% av
all direkteinvestert kapital.105 Av medlemslandene i OECD, er det fa andre stater som har en
tilsvarende konsentrasjon av den utgdende direkteinvesterte kapitalen.1%¢ Med en sdpass
konsentrert mengde kapital rundt noen fa enheter, kan beholdningsstatistikken over norsk
direkteinvestert kapital i utlandet bli kraftig pavirket av ett, eller noen fa, av de storste
foretakenes uteaktiviteter det ene aret. For eksempel kan det tenkes hvis Statoil har
direkteinvestert en betydelige mengde kapital over noen fa 4r, sa vil selskapets investeringer

ha en kraftig innvirkning pa utviklingen av den totale beholdningsstatistikken.

En siste forklaring pa den enorme veksten kan rett og slett vaere det uutloste
internasjonaliseringspotensialet norske bedrifter hadde ved starten av tidret. Sammenlignet
med andre vestlige stater, var norske bedrifter pafallende lite internasjonalisert i 1990.1%7 For
eksempel hadde en storre andel av bedriftene fra andre sma vestlige stater, som Sverige og

Sveits for lengst internasjonalisert virksomheten sin.1%8 Da internasjonaliseringen av norske

' Benito 1998:132

' Benito 1998:133

194 Balsvik og Skaldebe 2013:8. Ifolge forskningslitteraturen er det hovedsakelig Aker- og Yaragruppene,
Statoil, Elkem, Dyno, Norcem, Freia, Hydro, Jotun, Kongsberg Vépenfabrikk og Telenor som har statt bak den
storste delen av all norsk direkteinvestert kapital i utlandet i undersekelsesperioden (Hodne 1993:132-133,
Benito 1998:130, Hveem 2009:384)

"% Griinfeld 2005:13

"% Hveem 2009:384.

"7 Benito et. al 2002:74

"% Hodne 1993:130-131
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bedrifters virksomhet for alvor begynte utover 1990-tallet, var det kanskje ikke sa
oppsiktsvekkende at beholdningsveksten av norsk direkteinvestert kapital hadde en sipass
stor vekst. Norge som direkteinvesteringsnasjon hadde med andre ord et stort forsprang & ta

igjen for investeringsnivdet kom pé et niva som var normalt for en vesteuropeisk stat.

33 Direkteinvestert kapitals betydning i norsk verdiskapning

Til tross for at diskusjonen rundt beholdningsutviklingen ovenfor har vist en stor vekst i norsk
direkteinvestert kapital etter 1990, vil man ved & knytte investeringene opp mot norsk BNP
belyse beholdningsekningen i et storre perspektiv. Ved beregne andelsprosenten
direkteinvestert kapital utgjer av bruttonasjonalproduktet kan man male graden
internasjonaliseringen av norske bedrifter, og hvor stor del av verdiskapningen i norsk
okonomi som skyldes direkteinvestert kapital 1 utlandet.10° Som det fremgar av tabell 3.3
nedenfor, viser utviklingstendensene ogsé her en gkning i investeringenes betydning i norsk

gkonomi.

19 Griinfeld 2005:10
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Tabell 3.3: Norsk utgiende direkteinvestert kapitals prosentandel av BNP (i milliarder
kroner).

|_Arstall | BNP__| _DIU__| ProsentavBNP |

1990 736,3 64,3 9%
1991 775,7 72,6 9%
1992 797,3 81,7 10%
1993 838,3 94,8 11%
1994 878,8 119,9 14%
1995 943,4 142,3 15%
1996 1033 163,9 16%
1997 1119,2 204,6 18%
1998 1140,4 240,2 21%
1999 1240,4 341 27%
2000 1481,2 409,8 28%
2001 1536,9 499,1 32%
2002 1532,3 505,7 33%
2003 1592,2 5519 35%
2004 1752,8 555,8 32%
2005 1958,9 676,1 35%
2006 2180,8 813,2 37%
2007 2306,4 799,7 35%
2008 2559,9 951,4 37%
2009 2382,3 985,7 41%
2010 2544,3 1092,7 43%
2011 2750,8 1210,6 44%
2012 2908,9 1299,9 45%

Kilde: Statistisk sentralbyrd 2014e, statistisk sentralbyra 2008, statistisk sentralbyra 2014a,
statistisk sentralbyra 2014d. Forfatters egne kalkyler.

Prosentutviklingen i tabellen ovenfor kan deles inn i tre perioden. Den forste perioden, fra
1990 og frem til 2003, bar preg av at direkteinvestert kapital for hvert &r i en trettenérsperiode
ble stadig mer betydningsfull for norsk ekonomi. Andelsprosenten investeringene utgjorde i
1990, poengterer igjen hvor lite internasjonalisert norske foretak var ved inngangen av 1990-
tallet. Til tross for at andelsprosenten ekte for hvert ar etter 1990, er det imidlertid ikke
grunnlag for a si at veksten var eksplosiv slik beholdningsutviklingen i direkteinvestert
kapital isolert sett var i denne perioden. Prosentandelen vokste kun med noen fa prosentpoeng
hvert ér, og den sterste gkningen fant sted i 1999 med en 6% okning. P4 en annen side
utgjorde beholdningen av direkteinvestert kapital 35% av norsk BNP 1 2003. Nesten en

firedobling i lopet av tretten ar.
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Den andre perioden, derimot, var ikke preget av en langvarig sammenhengende vekst, men
heller en tendens som bar preg av en mer turbulent utvikling. I 2004 falt andelsprosenten for
forste gang i undersekelsesperioden med tre prosent, og var med det pa det samme nivaet som
tre ar tidligere. Selv om prosentandelen okte i de to pafelgende drene, falt den igjen 1 2007. En
annen interessante observasjon i den andre perioden, er at til tross for at beholdningen av
norsk direkteinvestert kapital okte med 244 milliarder kroner fra 2004 til 2007, medferte ikke
beholdningsekningen de sterste endringene i andelsprosenten investeringene utgjorde av

norsk BNP.

Den siste perioden er pa en annen side igjen preget av at investeringenes betydning i norsk
okonomi fortsatte & gke, og ved utgangen av 2012 utgjorde direkteinvestert kapital i utlandet
45% av norsk BNP. Prosenttallet star i sterk kontrast til de 9 prosentene investeringene
utgjorde av bruttonasjonalproduktet i 1990, og tyder pa en tendens til en gkende grad av
norske foretaks internasjonalisering av virksomheten i undersgkelsesperioden. Pa en annen
side var ikke ekningen i andelsprosenten direkteinvestert kapital utgjorde av
bruttonasjonalproduktet serlig hoy. Sammenlignet med naboland og andre industriland, har
direkteinvestert kapital hatt en langt sterre betydning for verdiskapningen i andre land.119 |
1990 utgjorde riktignok dansk direkteinvestert kapital en lavere andelsprosenten av dansk
brutto nasjonalproduktet enn tilfelle var med Norge. Men til tross for at norsk direkteinvestert
kapital gkte betydelig utover 1990-tallet, utgjorde likevel dansk direkteinvestert kapital i
utlandet allerede 1 2000, 40% av landets BNP.111 Et niva Norge, ifelge min statistikk, ikke
nddde for ni ar etter. Svenske bedrifter, derimot, startet sin beskjeftigelse med
direkteinvesteringer langt tidligere enn Norge.11? Kanskje ikke overraskende var derfor
andelsprosenten svensk direkteinvestert kapital utgjorde av svensk BNP i 1990 langt hoyere
sammenlignet med Norge, og i 2002 utgjorde investeringene hele 60,5% av all verdiskapning
1 Sverige.113 Det er ikke bare i de nordiske landene investeringenes betydning har ekt mer enn
i Norge. Ogsa den gjennomsnittlige andelsprosenten for medlemslandene i EU har veert

heyere enn 1 Norge i perioden 1990 til 2001.114

Sammenlignet med andre industriland har med andre ord norsk beskjeftigelse utover 1990-

tallet og starten av 2000-tallet veart relativ beskjeden. Denne observasjonen ma imidlertid ses

"% Griinfeld 2005:10

"' Heum 2004:57

12 Olsson 1993:124-125
'3 Heum 2004:57

"% Griinfeld 2005:10
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1 lys av at norske foretak var relativt lite internasjonalisert ved inngangen av 1990-tallet. At
Norge i s méte 14 bak gjennomsnittet for industriland ogsa ved inngangen av 2000-tallet, til
tross for en kraftig beholdningsekning av direkteinvesteringene i samme periode, kan kanskje
vare overraskende. P4 en annen side kan denne observasjonen illustrere hvor langt bak, og i
hvor liten grad norske foretak var internasjonalisert sammenlignet med andre industriland i
1990. Selv om beholdningen av norsk direkteinvestert kapital aldri har vokst like mye, eller
hatt sasmme omfang som utover 1990-tallet og starten av det nye millenniet, 14 Norge fortsatt
bak gjennomsnittet for industriland og vesteuropeiske stater ved artusenskiftet.11> P& grunn av
mangelfullt kildematerialet har det ikke vert anledning til & underseke hvorvidt denne trenden

ogsa fortsatte ut undersegkelsesperioden.

3.4 Beholdningsutviklingen av norske portefolje- og direkteinvesteringer

Portefoljeinvesteringer!1® er ogsa en form for utenlandsinvestering, men som tidligere nevnt
er ikke malet med portefoljeinvesteringer 4 uteve en langvarig forbindelse og en aktiv

kontroll over investeringsobjektet. A sammenligne trekkene i beholdningsutviklingen i disse
to typene utelandinvesteringene er av interesse for & fa et inntrykk av forholdet mellom disse

to investeringsformene i norsk sammenheng.

Figur 3.2: Beholdningsoversikt over norske direkteinvesteringer i utlandet (hoyreaksen)
og norske portefoljeinvesteringer i utlandet (venstreaksen) i perioden 2005 — 2012 (i
milliarder kroner).
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Kilde: Statistisk sentralbyrd 2013d, statistisk sentralbyra 2014a.

"> Griinfeld 2005:10
"% En portefoljeinvestering vil her defineres som en investering hvor eierandelen i investeringsobjektet er under
10% - 20% (Statistisk sentralbyra 2013a).
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Pé grunn av et begrenset kildematerialet, er det dessverre ikke mulig a strekke
komparasjonsperioden mellom investeringene lengre tilbake enn til 2005. Som det fremgar av
figur 3.2 ovenfor, har beholdningsutviklingen for direkteinvesteringer og
portefoljeinvesteringer i attearsperioden hatt en relativt lik vekstrate. Begge investeringene
har isolert sett hatt en solid beholdningsekning, og gir dermed et uttrykk for en ekt eksport av
kapital fra Norge i denne perioden. Riktignok var beholdningsutviklingen i
portefoljeinvesteringer preget av en positiv vekst igjennom hele dttedrsperioden, mens
beholdningen av direkteinvestert kapital falt i 2007. Utviklingstrekkene for attearsperioden
sett under ett, har det ifelge mine kilder gjort seg gjeldendene en overraskende lik vekstrate i

beholdningsutviklingen i dttedrsperioden.

Til tross for at vekstraten mellom de to investeringsformene viser en tendens til en lik
utvikling, har det imidlertid ikke vert noen tvil om at omfanget av norsk portefeljeinvestert
kapital har veert langt sterre enn direkteinvestert kapital. Ved inngangen av 2005 var
beholdningen for norske portefoljeinvesteringer pa 1224 milliarder kroner, og ved utgangen
av 2012 hadde beholdningstallet vokst til hele 4996 milliarder kroner.117 I tillegg har
avstanden mellom de to ulike formene for utenlandsinvesteringer gkt kontinuerlig siden 2005.
En av hovedérsakene til denne utviklingen skyldes nok hovedsakelig at
portefoljeinvesteringer domineres av Statens Pensjonsfond Utlands investeringer. P4 grunn av
en heay oljepris, har oljefondets investeringer i utlandet okt betydelig i denne attearsperioden,
og er en god pekepinn pa hvorfor beholdningsavstanden mellom portefoljeinvesteringer og

direkteinvesteringer har gkt siden 2005.118

3.5 Eksportere eller direkteinvestere?

Som diskusjonen ovenfor viser, kan direkteinvesteringer av og til erstatte eksport. En norsk
bedrift kan blant annet velge a erstatte eksport med direkteinvesteringer pa bakgrunn av heye
tollmurer i mottakerlandet, et enske om a redusere transport og produksjonskostandende, eller

at virksomhetens art krever at kunden betjenes der de bor.11?

"7 Se vedlegg 2 for beholdningsoversikt over norske portefoljeinvesteringer i utlandet.
'8 Norges Bank Investment Management 2015
""" Benito 1998:127-129
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Figur 3.3: Total norsk eksport og direkteinvestert kapital i utlandet 1990-2012
(milliarder kroner)
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Kilde: Statistisk sentralbyrd 2015c, statistisk sentralbyra 2008, statistisk sentralbyra 2014a,
statistisk sentralbyra 2014d.

Som figur 3.3 viser, var det totale eksportvolumet i 1990 langt sterre enn verdien av
direkteinvestert kapital i utlandet. Denne forskjellen var kanskje ikke s& overraskende, med
tanke pa at norske foretak ved inngangen av 1990-tallet var i liten grad internasjonalisert.
Trendutviklingen i begge grafene viser at bade verdien av norsk eksport og norsk
direkteinvestert kapital har gkt betydelig i omfang siden starten av 1990-tallet. Til tross for
den sterke veksten i beholdningen av direkteinvesteringene, var likevel det totale
eksportvolumet i store deler av undersekelsesperioden langt sterre enn den investerte

kapitalen.120

Det totale eksportvolumet var heyere en beholdningen av direkteinvestert kapital helt frem til
2009, ettersom den totale eksporten fra Norge 1 2009 falt med hele 20% fra aret for. En
nedgang som hovedsakelig skyldes lav oljepris og en nedgang i aktivitet knyttet til
oljeutvinning.1?! Sannsynligvis for forste gang i norsk historie, var omfanget av
direkteinvesteringene hoyere enn den totale eksporten i1 2009. Til tross for en ekning i
eksportvolumet i de pafelgende arene, fortsatte denne trenden ut de siste drene i
undersekelsesperioden. Med andre ord har utviklingen gétt i retning av at Norge ikke lenger

er en klassisk eksportnasjon, men heller en investeringsnasjon.

120 Se vedlegg 3 for total eksport
21 E24 2009
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Denne sammenligningen mellom eksport og direkteinvestert kapital illustrere igjen pa en god
madte hvor stor beholdningsveksten har vert i undersokelsesperioden. Med andre ord sa har
likevel direkteinvestert kapital mot slutten av undersekelsesperioden fétt en sentral rolle i
norsk ekonomi. Tas ogsa resultatene fra diskusjonen rundt den store beholdningsekningen 1
norske portefoljeinvesteringer med i betraktningen, styrker det tendensutviklingen at Norge 1
lopet av det nye artusenet har blitt en investerings- og rentiernasjon. En observasjon som er i
samsvar med Helge Hveems observasjoner i artikkelen ”Norske utenlandsinvesteringer og

norsk (utenriks)politikk: darlig forbindelse?” 122

3.6  Outward Performance Index: Norsk direkteinvestert kapital i en global kontekst

Diskusjonen 1 kapittel to papekte at er det vanskelig & sammenligne norsk direkteinvestert
kapital med andre land siden metoden for datafangsten og definisjonen over hva som regnes
som en direkteinvestering, ofte varierer fra land til land.1?2 UNCTADs outward performance
index kan likevel brukes for & gi en indikator péa norsk beskjeftigelse med direkteinvesteringer
i en global kontekst. Formalet med indeksen er & male i hvilken grad nasjonens bedrifter
beskjeftiger seg med direkteinvesteringer i utlandet, sammenlignet med en gruppe andre
utvalgte stater.12# Rangeringen viser ikke hvilke nasjoner som har direkteinvestert mest
kapital i utlandet, men hvor mye Norge direkteinvesterer som folge av sitt potensiale som

direkteinvestor.125

Nedenfor vil en diskusjon knyttet til norsk beskjeftigelse av direkteinvesteringer i en global
kontekst sammenlignes med de skandinaviske landende og USA. Likevel er det viktig &
papeke at rangeringen mellom statene i indeksen mé anses som indikatorer, siden det er
vanskelig 4 foreta en sammenligning knyttet til direkteinvesteringer mellom stater.126
Tidsperioden som undersgkes strekker seg kun til 2007, da indekser og rangeringer resten av

arene 1 undersokelsesperioden ikke er tilgjengelig.

2 Hveem 2009:384-385

1% Schréter 1994:209

2% Som det fremgar av indeksene, har UNCTAD foretatt en méaling av en ulik mengde utvalgte stater i perioden.
128 gkonomier fra 1990 til 2003, og 141 gkonomier fra 2004 til 2007 (UNCTAD 2012).

125 Rangeringen, som for eksempel Norge far pa listen, blir kalkulert ut i fra hvor stor del den totale
beholdningen av direkteinvestert kapital fra Norge utgjor av den totale beholdningen av direkteinvestert kapital i
hele verden. Denne andelen blir igjen sammenlignet med hvor stor andelen av norsk BNP utgjer av verdens
totale BNP (UNCTAD 2007:31).

"2 UNCTAD 2002:23.
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Tabell 3.4: Utvalgte staters rangering pA UNCTADs Outward Performance Index

1990- | 1993 - | 1995- | 1998- | 2001 - | 2003 - | 2005 -
1992 1995 1997 2000 2003 2005 2007
23 15 10 21 33 14 18

Norge
Danmark 15 12 15 8 12 43 20
Sverige 6 6 8 7 7 11 12
USA 31 21 27 26 30 37 40

Kilde: UNCTAD 2012.

Som det fremgér av tabell 3.4, har norsk beskjeftigelse med direkteinvesteringer holdt seg i
den gvre halvdelen av indeksene igjennom hele perioden. Likevel viser UNCTADs mélinger
at Norges rangering pa listene svinger relativt mye, til tross for at norsk direkteinvestert
kapital har gkt i samme periode. Spesielt pafallende er det at den eneste topp ti plasseringen
for Norge var i perioden 1995 til 1997, og at landets ranking falt mot slutten av perioden selv
om beholdningen av direkteinvesteringene ekte. Det er for meg ikke noen dpenbare
forklaringer pa denne utviklingen, men Norges relativt lave plassering i for eksempel
perioden 2001 til 2003, kan skyldes en tendens til stagnasjon i beholdningsutviklingen som
gjorde seg gjeldende da. Pa en annen side, kan ogsa en forklaring vaere at andre nasjoner har

vert langt mer aktiv enn Norge i sin beskjeftigelse med direkteinvesteringer i samme periode.

Sammenlignet med de andre skandinaviske landende, er det en interessant observasjon at alle
landende ogsé har vert rangert i den gverste halvdelen av listen. At Danmark helt frem til
2003, og Sverige igjennom hele perioden har prestert bedre som direkteinvesteringsnasjon
enn Norge, kan skyldes at danske og svenske bedrifter var tidligere ute med a
internasjonalisere virksomheten og beskjeftige seg med direkteinvesteringer enn Norge.12”
Spesielt er det interessant & legge merke til at Sveriges rangering har vert stabil, og har
igjennom sterste delen av perioden vaert blant de ti mest suksessfulle
direkteinvesteringsnasjonene i UNCTADs malinger. Det kreves riktignok langt mer forskning
for & kunne gi en dypere forklaring pa de ulike utviklingstrekkene i rangeringen av de

Skandinaviske landende i mélingene.

En annen interessant observasjon er at Norges direkteinvesteringsprestasjoner sammenlignet
med USAs, har gjennom store deler av perioden veart langt bedre. Tas ogsd Danmark og
Sverige med i sammenligningen, har de skandinaviske landende ofte hatt en hayere rangering
pa enn USA pa indekslisten. Denne observasjonen kan ha en sammenheng med at utgédende

direkteinvestert kapital ofte utgjer en storre andel av verdiskapningen i smd ekonomier fra

2" Hodne 1993:128
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industriland, enn tilfellet er med storre ekonomier.1?8 Dette er ogsé den gjennomgéende trend
1 UNCTADs outward performance index for perioden, og kan med andre ord vare en av
forklaringene pa hvorfor de skandinaviske landende stort sett har en hgyere rangering pa

indeksene enn USA.

3.7  Konklusjon

En betydelig vekst i beholdningen av all norsk utgéende direkteinvestert kapital i perioden
1990 til 2012, er hovedtrenden som har gjort seg gjeldende i kartleggingen av investeringene i
dette kapittelet. Tendensen 1 utviklingen har vist en sammenhengende positiv
beholdningsvekst gjennom store deler av undersekelsesperioden, hvor kun en liten utflating
av beholdningsveksten ved inngangen av det nye millenniet, og et lite fall i beholdningen 1
2007, avvek fra hovedtrenden i utviklingen. Et mulig taktskifte i beholdningsutviklingen kan
imidlertid ha gjort seg gjeldende i 1999, ettersom omfanget av norsk direkteinvestert kapital 1
utlandet ble betydelig hoyere i perioden etter 1998.

Det er ikke enkelt & peke ut en hovedforklaring bak den betydelig veksten av norsk
direkteinvestert kapital i utlandet. En arsak kan imidlertid veere heykonjunkturen i norsk
gkonomi som gjorde seg gjeldende i undersekelsesperioden, og som har gitt nordmenn en gkt
tilforsel av kapital enn tidligere. En interessant observasjon i sd mite er at det har vaert en
sterk korrelasjon mellom utviklingen i den arlige oljeprisen og beholdningsutviklingen for

direkteinvesteringene i samme periode.

Til tross for trenden til en gkt beholdningsvekst av norsk direkteinvestert kapital 1 utlandet,
har likevel ikke investeringene spilt en betydelig rolle i verdiskapningen i Norge. Ved
utgangen av 2012 utgjorde direkteinvestert kapital 45% av norsk BNP. Et tall andre nordiske
land oppnédde allerede ved tusenérsskiftet. Den totale mengden direkteinvestert kapital har
mot slutten av undersokelsesperioden ogsa vert relativt lav, sammenlignet med beholdningen
av norske portefoljeinvesteringer i utlandet. Dette utviklingstrekket mé& derimot ses i lys av at
Statens Pensjonsfond — Utland har vert den dominerende akteren i

portefoljeinvesteringssammenheng.

Selv om det totale eksportvolumet stort sett har vart hoyere enn beholdningen av norsk
direkteinvestert kapital, var likevel omfanget av direkteinvesteringene for forste gang i

historien hayere enn eksporttallet i 2009. En trend som fortsatte ut perioden.

128 UNCTAD 2004,
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Med andre ord har en av hovedtendensene knyttet til norsk direkteinvestert kapital i utlandet,
veart at investeringenes omfang i norsk ekonomi har vart stigende igjennom hele
undersegkelsesperioden. Den lave betydningen av norsk verdiskapning sammenlignet med
andre industri- og nordiske land mé ses 1 lys av at norsk beskjeftigelse med
direkteinvesteringer ved inngangen av 1990-tallet var pafallende beskjeden. Mot slutten av
undersekelsesperioden har imidlertid norske direkteinvestorers investeringer blitt stadig mer
betydningsfulle i Norge, noe direkteinvesteringenes forbigéelse av det totale eksportvolumet i
2009 vitner om. Hvilke naringer som har vart de sterste mottakernaringen og bidratt til den
betydelige beholdningsveksten av norsk direkteinvestert kapital i utlandet, er

hovedspersmélet som skal belyses i1 neste kapittel.
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Kapittel 4

Norsk direkteinvestert kapital i utlandet - nzeringer

4.1 Innledning

En debatt som opptok mediebildet i mange ar og som flere mener er et faremoment for norsk
okonomi, er den sdkalte “todelingen” av norsk ekonomi. Begrepet brukes ofte ndr man
sammenligner den store veksten olje- og gassnaringen har hatt i forhold til resten av
naringene i Norge. Olje- og gassektoren i landet har gjennom en rekke &r opplevd en sapass
sterk vekst, at sektoren har blitt den dominerende naringen i norsk ekonomi.'?? Norsk
gkonomi har med andre ord blitt avhengig av fortsatt vekst i olje- og gassektoren, en
avhengighet som Statsminister Erna Solberg senest i 2014 poengterte né var et fellesproblem
for norsk ekonomi.3% Ved 4 kartlegge norsk direkteinvestert kapital i ulike neringer i
perioden 1998 til 2009, vil et av hovedfokusene i kapittelet vaere a belyse hvorvidt en

tilsvarende todelingen ogsa har gjort seg gjeldende i direkteinvesteringssammenheng.

Diskusjonen i forrige kapittel viste en betydelig okning i1 norsk direkteinvestert kapital pa
1990-tallet, og spesielt mot slutten av tidret var trenden en enda sterkere beholdningsekning
knyttet til investeringene. I den forbindelse vil et annet hovedspersmal i dette kapittelet veere
a diskutere hvilke naeringer som har vaert de storste mottakernaringene for norsk
direkteinvestert kapital i utlandet etter 1998. Formalet med diskusjonen er a forseke a
kartlegge hvilken naringsprofil Norge som direkteinvestornasjon har hatt i

undersekelsesperioden.

For a kartlegge norsk direkteinvesteringsprofil vil investeringene i de ulike neringene i forste
omgang bli kategorisert og dreftet i neringsgruppene “utvinning av

naturressurser”’131, ”produksjonsindustri (industri)"132 og “servicenaringer”’133. Deretter vil

12 Aftenposten 2013.

P9E242014.

! Neaeringer som omfatter gruppen utvinning av naturressurser er: Jordbruk og tjenester tilknyttet jordbruk.
Utvinning av réolje og naturgass, samt tjenester knyttet til olje- og gassutvinning. Bergverksdrift (Statistisk
sentralbyra 2014f.)

132 Neeringer som omfatter gruppen produksjonsindustri: Naringsmidler og drikkevarer. Tekstiler. Trelast og
varer av tre, kork, strd og flettematerialer, unntatt mebler. papirmasse, papir og papirvarer. Kull- og
petroleumsprodukter og kjernebrensel. Kjemikalier og kjemiske produkter. Gummi- og plastprodukter. Andre
ikke-metallholdige mineralprodukter. Metaller. Maskiner og utstyr. Kontor- og datamaskiner. Motorvogner,
tilhengere og deler. Mabler (Statistisk sentralbyra 2014f).

133 Neaeringer som omfatter gruppen servicenaringer: Elektrisitets-, gass-, damp- og varmtvannsforsyning.
Bygge- og anleggsvirksomhet. Handel med, vedlikehold og reparasjon av motorvogner. Hotell- og
restaurantvirksomhet. Sjetransport. Lufttransport. Finansiell tjenesteyting, unntatt forsikring og pensjonskasser.
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observasjonene fra diskusjonene innad i de ulike neringsgruppene bli dreftet mot hverandre,
slik at man kan f en oversikt over hvilke naringer som har vert de storste mottakerne for
norsk direkteinvestert kapital i denne perioden. P4 bakgrunn av observasjonene vil ogséd en
diskusjon omhandle hvorvidt det gjor seg gjeldende en todeling i beholdningen over norsk
direkteinvestert kapital i utlandet. Tilslutt vil mine forskningsresultater bli sett i forhold til
Kvinges kartlegging av norsk direkteinvestert kapital i perioden 1990 til 1994, ettersom man
da kan belyse hvorvidt har forekommet endringer i utviklingstrenden fra starten til slutten av

undersekelsesperioden.

4.2 Direkteinvestert kapital i utvinning av naturressurser

Utvinning av ulike naturressurser i Norge har historisk sett spilt en sentral rolle i norsk
okonomi og ekonomisk historie. Neringer som fiske, bergverksvirksomhet og naturligvis
oljevirksomhet er eksempler pd naringer som har vert, eller fortsatt er, yndige
investeringsobjekter for bade norske og utenlandske foretak.'3* Hvorvidt noen av disse
naringene ogsd spiller en sentral rolle i norske selskapers direkteinvestert kapital pé slutten av

1990-tallet og inn i det nye millenniet, er et interessant spersmal som skal belyses nedenfor.

Tabell 4.1: Norsk utgiende direkteinvestert kapital i olje og gass, fisk og bergverksdrift i
perioden 1998 til 2009 (i milliarder kroner).

Olje og
Arstall gass Fisk Bergverksdrlft

1998 51,8

1999 62,3 na. na.
2000 64,5 na. na.
2001 76,4 na. na.
2002 74,4 na. na.
2003 90,2 na. 0,1
2004 106,1 2,3 0,6
2005 170 2,9 0,7
2006 220,8 4,4 0,5
2007 193,4 8 1,2
2008 223,8 7,1 1,5
2009 279,5 6,3 0,5

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014f.

Som det fremgér av tabell 4.1 er det kanskje ikke overraskende at den sterste naering i norsk

gkonomi, olje- og gassektoren, har vaert den dominerende sektoren i neringsgruppen. Fra

Omsetning og drift av fast eiendom. Helse- og sosialtjenester. Fritidsvirksomhet, kulturell tjenesteyting og sport.
Annen personlig tjenesteyting. Privatpersoners kjop/salg av feriehus (Statistisk sentralbyra 2014f)
4 Dyrvik 1991:133, Danielsen og Hovland 1991:231-233, Grenlie 1991:372
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1998 og frem til 2009, viser utviklingstrekkene i tabellen en tendens til en betydelig
beholdningsvekst i norske olje- og gassforetaks direkteinvesteringer i utlandet. Etter en
beholdningsekning pa over 10 milliarder kroner fra 1998 til 1999, fortsatte beholdningen av
investeringene & oke helt frem til 2002. Beholdningsnedgangen statistikken viser for 2002 er
en interessant observasjon, ettersom diskusjonen i forrige kapittel viste en tendens til
stagnasjon i den totale beholdningsutviklingen av norsk direkteinvestert kapital akkurat dette
aret. Som droftet tidligere, kan denne stagnasjonen og arsaken til beholdningsnedgangen i
olje- og gassektoren skyldes det usikre investeringsklimaet i verdensekonomien i denne
perioden. Men pd samme mate som den totale beholdningen av direkteinvestert kapital
fortsatte & oke 1 det pafolgende aret, okte ogsa beholdningen av investeringene i olje- og

gassneringen i 2003.

En annen observasjon, er at man etter 2005 har sett en tendens til et endret utviklingsmenster i
beholdningsutviklingen for sektoren. Selv om beholdningen av investeringene fordoblet seg i
lopet av seksérsperioden frem til og med 2004, var perioden etter 2004 preget av store vekstir
og en langt starre beholdningsvekst enn tidligere. I 2005 gkte beholdningen med 64 milliarder
kroner, en beholdningsekning som med andre ord var langt sterre enn veksten for hele
perioden fra 1998 til 2004. Ogsé i det pafelgende aret okte beholdningen av investeringene
betraktelig, for investeringene falt med hele 12% 1 2007.

Det er vanskelig & forklare drsakene som ligger bak disse utviklingstrekkene, ettersom
kildematerialet mitt ikke gir noen videre forklaringer. P4 en annen side er det likevel
interessant & sammenligne utviklingstrekkene med trenden i den totale
beholdningsutviklingen av all norsk direkteinvestert kapital i utlandet. Tredrsperioden fra
2005 til 2007 var preget av en tilnaermet lik utviklingstendens som i olje- og gassektoren. |
begge beholdningsstatistikkene gkte beholdningen av direkteinvestert betydelig i arene 2005
og 2006, mens begge statistikkene viste en nedgang i 2007. Riktignok var ekningen og fallet i
investeringene i olje- og gassektoren en del storre enn for den totale beholdningsutviklingen.
Dette utviklingstrekket kan tyde pd at olje- og gassektoren kanskje var en av arsakene til fallet
i den totale beholdningen i 2007, men at direkteinvestert kapital i andre naringer opplevde en

vekst og dermed ble ikke fallet i den totale beholdningen like stor som i olje- og gassektoren.

Etter fallet i 2007 fortsatte den direkteinvestere kapitalen i sektoren & vokste, og ved utgangen

av 2009 hadde beholdningen ifelge min statistikk, okt til hele 279,5 milliarder kroner.
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Utviklingstendensene viser med andre ord at omfanget av norske olje- og gasselskaper

beskjeftigelse med direkteinvesteringer har okt betydelig i lopet av denne tolvarsperioden.

Omfanget av den direkteinvesterte kapitalen i fiskerisektoren og bergverksdrift har
sammenlignet med direkteinvestert kapital i olje- og gassektoren vert betydelig mindre i
tidsperioden som gjor seg gjeldende i tabellen.13> Til tross for den beskjedne andelen av
direkteinvestert kapital i fiskerinaringen, har likevel omfanget av direkteinvestert kapital i
den tradisjonsrike naringen okt etter 2004. Beholdningen av direkteinvesteringene i sektoren
narmest tredoblet seg i lapet av de fem arene frem til 2009. En observasjon i den forbindelse
er hvordan utviklingstrekket for fiskerinaeringen avvek fra den generelle
beholdningsutviklingen i 2007. Det storste vekstéret for direkteinvestert kapital i sektoren var
nettopp 1 2007, hvor beholdningen naermest fordoblet seg fra aret for. Den totale
beholdningsnedgangen i 2007 ser derfor ikke ut til & ha gjort seg gjeldende i en nevneverdig
grad for fiskerisektoren. Ser man pa omfanget av direkteinvestert kapitalen i fiskerinaringen
for hele perioden, er det bemerkelsesverdig & papeke at sektoren i
direkteinvesteringssammenheng ikke er like omfattende som i norsk gkonomi ellers. Til
sammenligning utgjorde for eksempel den totale eksportverdien av fisk i 2008 og 2009,
henholdsvis 36,3 og 42,6 milliarder kroner ifolge eksportstatistikk fra SSB.136 Med andre ord
viser dette at norske foretak knyttet til fiskerineringen heller har valgt & eksportere enn a

direkteinvesterer.

4.2.1 Er olje- og gassektoren dominerende i det store bildet?

Et av hovedspersmélene for dette kapittelet var 4 underseke hvorvidt

todelingsproblematikken og den dominerende rollen olje- og gassektoren har i norsk ekonomi,
ogsd har gjort seg gjeldende i denne sammenhengen. P4 bakgrunn av diskusjonen rundt
beholdningsutviklingen i sektoren, kan det ved forste blikk virke som at sektoren har hatt en
betydelig effekt pa utviklingstrekkene i1 den totale beholdningsutviklingen. Da beholdningen
for direkteinvestert kapital i olje- og gassektoren i 2002 falt for forste gang i perioden,
stagnerte ogsa veksten i den totale beholdningen. I 2005 og 2006, hvor man ifelge mine kilder

sa en endring 1 utviklingsmensteret i beholdningsutviklingen for sektoren, okte ogsa den

133 Pa grunn av mangelfullt kildemateriale knyttet til disse to naeringene, har jeg ikke tall for de forste 4rene i

undersegkelsesperioden, men det er nerliggende a tro at beholdningen av direkteinvestert kapital har holdt seg
relativt lavt disse arene.
136 Statistisk sentralbyrd 2015d
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totale beholdningen med rekordstore sifre. Og da verdien av direkteinvestert kapital i olje- og
gassneringen falt med hele 12% 1 2007, falt ogsa den totale beholdningen for all norsk
direkteinvestert kapital for forste gang i undersekelsesperioden. Disse fellestrekkene kan tyde
pa at neringen har spilt en viktig rolle i den totale beholdningsutviklingen. Men pé en annen
side viser prosentandelen sektoren utgjer av den totale beholdningen at olje- og gass ikke har

vert like dominerende 1 direkteinvesteringssammenheng som i norsk ekonomi ellers.

Tabell 4.2: Norsk utgiende direkteinvestert kapital i utvinning av naturressurser 1998
til 2009. Prosent av total.

Olje og gass

2005 25,1% 0,4% 0,1% 25,7%
2006 27,2% 0,5% 0,1% 27,8%
2007 24,2% 1,0% 0,1% 25,2%
2008 23,5% 0,7% 0,1% 24,4%
2009 28,4% 0,6% 0,1% 29,1%

Kilde: Statistisk sentralbyrd 2014a, statistisk sentralbyra 2014f. Forfatters egne kalkyler.

Tabell 4.2 viser igjen hvor dominerende olje- og gassektoren har vert i neringsgruppen. Det
har hovedsakelig bare vert den direkteinvesterte kapitalen i fiskerinaringen som har gjort at
prosentandelen olje- og gassneringen har utgjort av den totale beholdningen, ikke har veert
identisk med neringsgruppens andelsprosenter. Kanskje en langt mer interessant observasjon
er at todelingsproblematikken ikke gjor seg gjeldende i norsk direkteinvestert kapital 1
utlandet. Den investerte kapitalen i olje- og gassektoren har riktignok utgjort en betydelig
prosentdel av den totale beholdningen, men har ikke utgjort over 50%. Det er viktig & papeke
at min observasjon i dette tilfellet kun gjelder de fem siste arene i perioden. Likevel er det
grunn til 4 tro at andelsprosenten ikke har utgjort mer enn 50% av den totale beholdningen 1
perioden etter 1998, ettersom en av de sterste beholdningsekningene av direkteinvesteringene

1 neringen skjedde nettopp i tidsperioden tabellen avspeiler.

P& bakgrunn av verdiene i tabellen, settes det spersméilstegn vedrarende de felles
utviklingstrekkene mellom sektoren og den totale beholdningsutviklingen for all norsk
direkteinvestert kapital i utlandet. Til tross for at prosentsatsene naringen utgjort av den totale
beholdningen, er det etter min mening ikke grunnlag for a tro andelsprosenten har vart hoy
nok til & kunne dominere utviklingstrekkene i1 den totale beholdningen. Utviklingen i
prosentandelen sektoren utgjorde i 2008, kan i den forbindelse fungere som et godt eksempel
pa at neringen ikke nedvendigvis har vert en dominerende faktor i det store bildet. I 2008

viste tendensen i1 beholdningsutviklingen for sektoren en betydelig beholdningsekning fra aret
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for, men den interessante observasjonen i den forbindelse er at andelsprosenten investeringene
utgjorde av den totale beholdningen falt med 0,7%. Med andre ord betyr det at andre naringer
hadde en storre vekst i 2008, sammenlignet med olje- og gassektoren. Hadde sektoren hatt en
dominerende rolle skulle andelsprosenten alltid géatt opp nar beholdningen av investeringene i
naringen gkte, men det har ikke vert tilfelle. Riktignok ekte andelsprosenten til 28,4% i
rekordéret 2009. Men til tross for den store beholdningsekningen for direkteinvestert kapital i
sektoren, sd har ikke andelsprosenten naringen utgjer av den totale beholdningen okt

nevneverdig i samme periode.

Pé en annen side har nok kanskje den direkteinvesterte kapitalen hatt en viss form for
pavirkningskraft p den generelle beholdningsutviklingen. Sett i lys av den relativt hoye
andelsprosenten kan det nok tenkes at neringen har hatt en viss effekt pa den generelle
utviklingen, og at man derfor tidvis har sett en del fellestrekk i utviklingen. Men pé bakgrunn
av at andelsprosenten ikke har utgjort mer enn maksimalt 28,4% av den totale beholdningen,
tyder det pa at andre neringer ogsd har pavirket den totale beholdningsutviklingen for all

norsk direkteinvestert kapital.

4.3 Direkteinvestert kapital i produksjonsindustrien

For personer som ikke har den sterste kjennskapen til direkteinvesteringer, kan et selskaps
produksjon av ulike varer i et annet land (ofte lavkostland), vere noe av det forste personen
forbinder med selskapers uteaktiviteter. Dette er i og for seg ikke sa rart, ettersom det er ofte
er produksjonsindustrien som havner i medias sekelys pd grunn av &rsaker som utflytting av
nasjonale arbeidsplasser eller darlige arbeidsvilkar for produksjonsarbeidere. Etter andre
verdenskrig har det historisk sett vaert norske foretak knyttet til produksjonsindustrien som
har direkteinvestert mest i utlandet, og det var industrien som startet
internasjonaliseringstendensene av norske foretak pa 1960- og 1970-tallet.137 Og i 2004
oppgav 45% av norske industribedrifter at de hadde flyttet ut deler av produksjonen til
utlandet.138 [ diskusjonen nedenfor vil det bli kartlagt hvilke produksjonsnaringer som har

direkteinvestert mest i perioden etter 1998.

37 Amdam 2009:449-451, Benito 1998:128-129, Hodne 1993:140-141
"% Dagens Perspektiv 2004
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Tabell 4.3: Norsk utgiende direkteinvestert kapital i de storste produksjonsnaeringene i
perioden 1998 — 2009 (i milliarder kroner).

Kjemikalier m Motorvogner,deler | Neeringsmidler m
7,2 4,9 1,5

1998 27,5 8

1999 31,5 8,5 11,3 52 1,8
2000 39,3 3,7 17,6 54 2,2
2001 42,9 23,9 11,2 5,4 2,6
2002 59,6 20,5 12,8 59 2,7
2003 59,6 27,9 13,2 8 2,4
2004 63,7 31,8 12,7 9,7 12,9
2005 88,7 38,6 15,3 12,8 21,5
2006 53,1 37 18,3 10,2 25,4
2007 52,8 33,2 23,4 17,6 23,1
2008 75,4 30,3 36,3 16,3 15,6
2009 71,5 26,8 33,4 18,4 12,3

Kilde: Statistisk Sentralbyra 2014f.

Som det fremgér av tabell 4.3 har ikke den direkteinvesterte kapitalen i produksjonsindustrien
veert konsentrert rundt en enkelt naring slik som i utvinning av naturressurser, men pa en
annen side har investeringene i produksjons av kjemikalier og kjemiske produkter skilt seg ut
fra de andre produksjonsnaringene. Direkteinvestert kapital i produksjon av kjemikalier har
veert den produksjonsnaringen norske foretak har direkteinvestert mest i, og beholdningen av
investeringene har i store deler av perioden vart dobbelt sa stor som i de andre

produksjonsnearingene.

En annen observasjon er at fra 1998 og frem til 2005 viste tendensene i
beholdningsutviklingen en betydelig ekningen i direkteinvestert kapital i sektoren. Men til
forskjell fra utviklingstrekkene i den totale beholdningen, falt verdien av investeringene
markant 1 2006. Et oppsiktsvekkende utviklingstrekk med tanke pa at en av de storste
okningen i den totale beholdningen var nettopp 1 2006. Da den totale beholdningen falt for
forste gang 1 2007, var tilbakegangen i den direkteinvesterte kapitalen i naringen til gjengjeld
liten. Ser vi likevel perioden under ett, viser trenden 1 utviklingen at omfanget av norsk
direkteinvestert kapitalen i sektoren har ekt betydelig siden 2009. P& en annen side var
beholdningen av investeringene i den sterste produksjonsnaringen, produksjon av kjemikalier
og kjemiske produkter, vesentlig mindre enn verdien for direkteinvestert kapital 1 olje- og
gassektoren. Ved utgangen av 2009 beholdningsdifferansen mellom de to naringene ifolge

statistikken pa hele 208 milliarder kroner.

nQ



Trenden i beholdningsutviklingen viser ogsd at den investerte kapitalen i samtlige av
produksjonsnaringene i tabellen ovenfor, gkte etter 1998. En viktig bemerkning er at til
forskjell fra produksjon av kjemikalier, papeker verdiene for papirproduksjon og produksjons
av metaller at den sterste beholdningsekningen var i henholdsvis 2001 og 2004. Det er ogsa
interessant & merke seg at noen av de sterste gkningene i flere av sektorene skjedde 1 arene
etter EU-utvidelsen i 2004, hvor flere esteuropeiske land ble innlemmet i unionen.!3° Et
omrade hvor norske produksjonsbedrifter pi grunn av lavere produksjons- og
transportkostnader i okende grad har direkteinvestert mer i siden starten av 1990-tallet.14? Det
er likevel viktig & papeke at beholdningsekningen etter 2004 kan skyldes flere forklaringer,

og ikke nedvendigvis kun EU-utvidelsen.

4.3.1 Betydningen av norsk industris direkteinvestert kapital i det nye millenniet

Som tidligere nevnt, utgjorde norske industriforetaks stersteparten av norsk direkteinvestert
kapital i utlandet 1 rene etter andre verdenskrig. Hvorvidt norske industriselskapers

direkteinvesteringer fortsatt utgjor en betydelig andel av den totale beholdningen ogsa inn i
det nye artusenet, har ikke tidligere blitt kartlagt. I den forbindelse viser tabell 4.4 nedenfor

interessante utviklingstrender.

Tabell 4.4: Norsk utgiende direkteinvestert kapital i produksjonsindustri fra 1998 til
2009. Prosent av total.

Kjemi- Motorvogner, Neerings-
Arstall kalier deler midler Metaller | Annet | Total

2005 13,1% 57% 2,3% 1,9% 3,2% 2,1% 28,3%
2006 6,5% 4,5% 2,3% 1,3% 3,1% 2,2% 19,9%
2007 6,6% 4,2% 2,9% 2,2% 2,9% 2,1% 20,8%
2008 7,9% 3,2% 3,8% 1,7% 1,6% 2.2% 20,5%
2009 7,3% 2,7% 3,4% 1,9% 1,2% 2,0% 18,5%

Kilde: Statistisk sentralbyrd 2014a, statistisk sentralbyrd 2014f.

For perioden 2005 til 2009, viser tabellen ovenfor at andelsprosentene n@ringene utgjor av
den totale beholdningen av norsk direkteinvestert kapital i utlandet, har vaert relativt liten.
Utenom 1 2005, da norske foretaks investeringer i produksjon av kjemikalier utgjorde over
13% av den totale beholdningen, har prosentandelen av investeringene i alle

produksjonsneringer holdt seg godt under 10%.

% Europa 2007.
10 Kvinge 1996:25-26, Dagbladet 2004
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Sett bort i fra produksjon av motorvogner og deler, samt produksjon av naringsmidler og
drikkevarer, var beholdningstallet for direkteinvestert kapital i de andre
produksjonsneringene i tabell 4.3 langt lavere 1 2009 enn i 2005. P& bakgrunn av den
negative trenden i beholdningsutviklingen, falt naturlig nok andelsprosenten i produksjon av
kjemikalier, papir og metaller utgjorde av den totale beholdningen fra 2005 til 2009. Et
interessant utviklingstrekk knyttet til produksjon av kjemikalier er at til tross for at
beholdningen av direkteinvestert kapital i sektoren ekte med flere titalls milliarder kroner i
lopet av de pafelgende arene, sd medferte ikke beholdningsveksten en stor gkning i
prosentandelen sektoren utgjorde av det totale beholdningen. Et tilsvarende utviklingstrekk
gjorde seg ogsa gjeldende for norske foretaks direkteinvesterte kapital i produksjons av
naringsmidler. Til tross for en samlet beholdningsekning fra 2005 til 2009 totalt sett, s& okte

ikke andelsprosenten naringen utgjorde av den totale beholdningen.

Som felge av enten en beholdningsnedgang eller en svak beholdningsvekst av norsk
direkteinvestert kapital i ulike produksjonsnaringer, har ogsé betydningen av investeringene i
naringsgruppen totalt sett falt siden 2005. I lopet av fire ar falt andelsprosenten
na&ringsgruppen utgjorde av den totale beholdningen ifelge statistikk fra SSB med nesten
10%. En av hovedarsakene til den kraftige nedgangen skyldes blant annet at den
direkteinvesterte kapitalen i neringsgruppens storste sektor falt betydelig etter 2005.

Ses tendensene i beholdningsutviklingen for naeringsgruppen under ett, er det mye som tyder
pa at betydningen produksjonsindustrien utgjer av all norsk direkteinvestert kapital i utlandet,
er synkende. Til tross for at beholdningen av direkteinvesteringene i ulike
produksjonsneringer totalt sett har gkt siden 1998, sa har direkteinvestert kapital i flere
industrinaeringer falt siden etter 2005. Disse utviklingstrekkene stér i kontrast til den generelle
beholdningsekningen for norsk direkteinvestert kapital i utlandet, som i samme tidsperiode
har gkt betraktelig. Med andre ord har direkteinvesteringer knyttet til produksjonsindustrien
tidvis tatt del 1 den totale beholdningsekningen, men mot slutten av perioden eker ulikheten i
utviklingstrenden mellom produksjonsstatistikken og den totale beholdningsstatistikken. Den
dominerende rollen produksjonsindustrien tidligere hadde knyttet til norske

direkteinvesteringer i utlandet, har avtatt inn i det nye artusenet.

4.4  Norsk direkteinvestert kapital i servicenaringer

I motsetning til de to andre naringsgruppene, er neringsgruppen servicenringer eller

tjenestesektoren en langt mer omfattende og diffuse inndeling av ulike naeringer og sektorer.
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Gruppen inkluderer ulike former for handel, finansvirksomhet, transport, kommunikasjon,
bygge- og anleggsvirksomhet, drift av eiendom, personligtjenesteyting og tjenester knyttet til
forretningsvirksomhet, samt infrastruktur.14! Omfanget av direkteinvestert kapital i1 ulike
servicengringer i verden har okt markant siden 1970-tallet, og i 2000 var over halvparten av
verdens direkteinvesteringer lokalisert i ulike servicenaringer.142 Har den samme trenden

gjort seg gjeldende i norsk direkteinvestert kapital i utlandet?

Tabell 4.5: Norsk utgiende direkteinvestert kapital i de storste servicenzringene i
perioden 1998 til 2009 (i milliarder kroner)

Fast Privatpersoners Finansiell Energi-
Arstall | eiendom feriehus Transport | tjenesteyting forsyning
11 2,9 na.

1998 34,5 14,6

1999 42,4 17,9 16 7,7 na.
2000 43,9 23,2 47,8 3,2 23,5
2001 38,3 27,6 47 9,1 22,3
2002 31,6 36,7 31,7 9,7 16,7
2003 30 52,8 43,4 9,8 16,7
2004 42,8 71,8 68,2 9,3 17,1
2005 45,8 87,8 79,3 11 21,2
2006 57 116,6 132,5 14,4 22,5
2007 62,8 146,4 125,1 34,5 22,2
2008 92,3 162,5 155,1 40,2 38
2009 94,4 164 133,2 41,3 38,9

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014f.

Som det fremgér av tabell 4.5, er det flere sektorer i neringsgruppen hvor norske
direkteinvestorer har investert betydelige summer i perioden etter 1998, og tendensene for
beholdningsutviklingen i servicesektoren har flere interessante trekk ved seg. For det forste
viser utviklingstendensene at beholdningen av direkteinvestert kapital har ekt i samtlige
sektorer fra 1998 og frem til 2009. I motsetning til de to andre neeringsgruppene har ikke den
investerte kapitalen i servicesektoren hovedsakelig vert konsentrert rundt en enkeltnering.
Det har istedenfor vaert en tendens til at flere servicenaringer har vart mottakere for
betydelige summer kapital. For det tredje har utviklingstrekkene i flere neringer tidvis
avviket fra den generelle trenden i den totale beholdningsutviklingen, og spesielt gjor
utviklingstrekkene for 2004 og 2007 seg gjeldende her. I 2004, da veksten i den totale
beholdningen igjen stagnerte, okte verdien av direkteinvesteringene i de fleste av

servicenzringene. P4 samme mate som da den totale beholdningen falt for forste gang i 2007,

! Jones 2005:109
42 Jones 2005:39
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okte ogsd beholdningen av direkteinvestert kapital betydelig i de fleste servicen@ringene. For
eksempel doblet beholdningen for direkteinvestert kapital i finansiell tjenesteyting det samme
ar. Det var bare i transportsektoren og energiforsyning som hadde en nedgang i 2007.143 Med
andre ord hadde muligens fallet i den totale beholdningen i 2007 vart mer dramatisk, hadde

det ikke veert for beholdningsekningen i de fleste servicenaringene det aret.

P& en annen side er det ogsd en bemerkelsesverdig observasjon at verdiene for naringene i
tabellen viste en tendens til stagnasjon det siste dret i undersegkelsesperioden. Etter flere ar
med en betydelig beholdningsekning i servicenringene, stagnert eller falt verdien av
investeringene i1 2009. Hvorvidt dette utviklingstrekket skyldes en ny trend i
beholdningsutviklingen for tjenestesektoren etter flere ar med en sterk beholdningsvekst, eller
bare var en midlertidig brems i utviklingen, kan vaere en interessant problemstilling a

underseke nermere nar det foreligger data for drene etter 2009.

Til tross for at beholdningen av direkteinvestert kapital ikke har vaert konsentrert rundt en
enkeltnering i undersekelsesperioden, ma likevel tendensene i beholdningsutviklingen for de
to sterste sektorene ved utgangen av 2009, privatpersoners ferichus og transport,
kommenteres. Begge naringene har i perioden etter 1998 vist en tendens til en meget sterk
beholdningsvekst av direkteinvestert kapital i sektorene. I transportsektoren har verdien av
investeringene henholdsvis ekt fra 11 milliarder kroner til over 133 milliarder kroner i lopet
av tolvarsperioden, mens verdien av nordmenns ferichus i utlandet steg fra 14,6 milliarder
kroner til hele 164 milliarder kroner i 2009. Sammenlignet med de andre servicen@ringene,
har det ikke vart noen andre sektorer som i undersgkelsesperioden har vist en tilsvarende
sterk tendens til beholdningsekning. En annen interessant observasjon er knyttet til
privatpersoners feriehus. Sektoren er den eneste naringen som hadde en sammenhengende
beholdningsekning igjennom hele undersekelsesperioden. Og pa bakgrunn av den sterke
beholdningsveksten, har investeringer i ferieboliger blitt en av de storste naeringene i

direkteinvesteringssammenheng.

At posten privatpersoners feriehus i utlandet blir tatt med i denne
direkteinvesteringsundersokelsen kan i forste omgang kanskje virke litt merkelig, ettersom
man ofte forbinder direkteinvesteringer med noe selskaper beskjeftiger seg med. Likevel er en

privatpersons kjop, salg eller forvaltning av ett eller flere feriehus i utlandet som en

'3 Med transport og energiforsyning omfattes her luft- og sjetransport, samt elektrisitet-, gass-, damp- og

varmtvannforsyning.
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direkteinvestering & regnel#4. P4 samme méte som et norsk eiendomsselskap som operer med
omsetning og drift av fast eiendom i utlandet. Den betydelige beholdningsekningen i
sektoren siden 1998, skyldes naturlig nok at perioden har vert preget av storstilt vekst i
nordmenns kjop av feriehus i utlandet. P4 bakgrunn av informasjon fra nordmenns
selvangivelser, var tallet for feriehus i1 utlandet pa 7764. I lopet av ni ar hadde antallet ferichus
eid av nordmenn steget til & utgjere hele 46 395 1 2010. En gkning pa hele 38 631 boliger.
Nordmenns feriehus er spredt utover flere land i alle verdens hjerner, men er for meste

konsentrert i landende rundt Middelhavet eller i Norden. 145

Denne veksten i kjop av feriehus i utlandet kan vaere et resultat av den heykonjunkturen som
har gjort seg gjeldende i norsk ekonomi i samme periode, og som ble diskutert i kapittel 3.
Som folge av den gode ekonomiske perioden har kanskje flere nordmenn fatt en langt sterre
mengde kapital mellom hendende, som igjen er blitt brukt pé kjep av feriebolig i utlandet.
Byggeboomen av boliger i landende rundt Middelhavet for finanskrisen inntraff 1 2007, forte
til at boligprisen falt og en rekke boliger stod for salg. Denne hendelsen kombinert med en
heykonjunktur i norsk ekonomi gjennom flere ar, forte til at nordmenn kunne velge boliger
fra gverste hylle i omradet.1*¢ En gkning i kjop av feriehus pa grunn av en sterk kjopekraft,

kan ogsa tenkes a ha gjort seg gjeldende i de andre deler av verden.

4.4.1 Betydningen av direkteinvestert kapital i servicenzringer oker

Diskusjonen ovenfor har papekt at beholdningen av direkteinvestert kapital i servicenaringer
har okt betydelig i drene etter 1998. Hvorvidt beholdningsekningen ogsé har medfert at
direkteinvesteringene i servicesektoren har fatt en okt betydning sammenlignet med den totale

beholdningen, skal belyses nedenfor.

144 Privatpersoners ferichus blir regnet som en servicenering i denne oppgaven, ettersom omfanget av

investeringene i utlandet har etter hvert blitt s omfattende, at det er vanskelig & forestille seg at boligene kun er
til privat bruk. Mest sannsynlig forekommer ogsa utleie og drift av ferieboligene.

E24 2012a.

140 E24 2012b.
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Tabell 4.6: Norsk direkteinvestert kapital i servicenaringer fra 1998 til 2009. Prosent av
total.

Privatpersoners Finansiell Energi-
Arstall feriehus Transport | tjenesteyting | forsyning | Annet | Total

2005 6,8% 13,0% 11,7% 1,6% 3,1% 9,8% 46,0%
2006 7,0% 14,3% 16,3% 1,8% 2,8% 10,1% 52,3%
2007 7,9% 18,3% 15,6% 4,3% 2,8% 4,3% 53,1%
2008 9,7% 17,1% 16,3% 4,2% 4,0% 38% 55,1%
2009 9,6% 16,6% 13,5% 4,2% 4,0% 4,2% 52,0%

Kilde: Statistisk sentralbyrd 2014a, statistisk sentralbyrd 2014f.

Som det fremgér av tabell 4.6 har en betydelig del av norsk direkteinvestert kapital i
femarsperioden vert lokalisert i1 ulike servicenaringer. De ulike endringene i
andelsprosentene servicen@ringene utgjer av den totale beholdningen, har i den forbindelse
noen interessante trekk ved seg. For det forste har utviklingen i de ulike naringenes
andelsprosenter, i motsetning til andre sektorer i de to andre naringsgruppene, stort sett stétt i
stil med beholdningsutviklingen i samme periode. En gkningen i beholdningen for en naring,
har som oftest resultert i en hayere prosentandel. Samtlige av de fem storste servicen@ringene
1 tabellen overfor, har totalt sett hatt en ekning i andelsprosenten fra starten av perioden til

2009.

De tidvis store endringene i andelsprosenten “annet”, har hovedsakelig skyldes svingninger i
n&ringspostene annen personlig tjenesteyting og handel, vedlikehold og reparasjon av
motorvogner.1#7 Naringen annen personlig tjenesteyting domineres trolig av direkteinvestert
kapital i telekommunikasjonsvirksomhet, som mest sannsynlig ikke har sin egen naringspost
pa grunn av konfidensialitetshensynet som ble diskutert i kapittel to.148 Posten annet”
illustrerer likevel godt hvor mange ulike neringer i servicesektoren som har vart mottakere

for norsk direkteinvestert kapital i undersekelsesperioden.

At det er flere servicenaringer som har vaert mottakere for betydelige summer av norsk
direkteinvestert kapital 1 arene etter 1998, har ogsé gjort sitt utslag pa den totale
prosentandelen servicen®ringen utgjor av den totale beholdningen. P4 bakgrunn av den store
beholdningsveksten for femarsperioden samlet sett, gikk andelsprosenten tjenestesektoren
utgjorde fra 46% 12005, til & utgjere over halvparten av all norsk direkteinvestert kapital i de

pafolgende drene. Arsaken til fallet i 2009 skyldes en kombinasjon av en stor

147 Statistisk sentralbyra 2014f
'8 T L. Larsen 20. januar 2015
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beholdningsekning av investert kapital i olje- og gassektoren, samt en tendens til fall eller

stagnasjon i direkteinvestert kapital i servicen®ringene.

Tatt 1 betraktning at direkteinvesteringer i servicesektoren har okt ogsa pa verdensbasis, er det
1 sa mate kanskje ikke s& overraskende at over halvparten av all norsk direkteinvestert kapital
mot slutten av underseokelsesperioden har vart lokalisert i ulike servicenaringer.4® Norge har
med andre ord fulgt den internasjonale trenden som har gjort seg gjeldende i

verdensgkonomien.

4.5 Komparasjon av utviklingstrekkene i neringsgruppene

Kartleggingen av tendensene i beholdningsutviklingen for de tre neringsgruppene, har vist at
flere likheter og ulikheter har gjort seg gjeldende mellom naringsgruppene. Et likhetstrekk er
at samtlige av de storste naringene i gruppene har vist en tendens til en gkt beholdning av

direkteinvestert kapital fra starten av undersgkelsesperioden og frem til 2009 totalt sett.

Pé en annen side, sa har de ulike produksjonsn@ringene skilt seg ut i forhold til
beholdningsutviklingen for de andre sektorene i de to andre neringsgruppene. Til tross for at
omfanget av investeringene produksjonsindustrien ogsa har ekt etter 1998, har likevel
beholdningsveksten for de ulike sektorene i neringsgruppen ikke vart like sterk som
naringene i de andre gruppene. For eksempel var den sterste naringen i
produksjonsindustrien i 1998, produksjon av kjemikalier og kjemiske produkter, den tredje
storste n@ringen totalt sett. I lapet av perioden frem til 2009, har avstanden til den storste
naringen i de andre naringsgruppene okt betydelige. Ved utgangen av 2009 var beholdningen
av direkteinvestert kapital i olje- og gassektoren firedobbel som beholdningen for
investeringene i produksjon av kjemikalier, mot bare dobbel s stor i 1998. Beholdningen for
direkteinvesteringene i produksjonsnearingen var faktisk i 1998 langt sterre enn
investeringene i ferieboliger, men pé grunn av den sterke veksten i investeringene i

ferieboliger var dette forholdet snudd pa hodet i 2009.

Tendensene for beholdningsutviklingen i1 produksjonsindustrien avviker ogsa tidvis fra
utviklingstrekkene for sektorene i de to andre naringsgruppene. For eksempel viser
diskusjonen ovenfor at beholdningsutviklingen av direkteinvestert kapital i de fleste
n&ringene i utvinning av naturressurser og tjenestesektoren, falt eller stagnerte 1 2002. En

periode hvor ogsa veksten i den globale beholdningen av direkteinvesteringer viste en tendens

149 Jones 2005:39
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til stagnasjon etter flere ar med vekst.150 Sett bort i fra en nedgang i direkteinvestert kapital
knyttet til papirproduksjon, s& ekte verdien av investeringene i alle produksjonsnaringene i
2002. I tillegg var beholdningsekningen for produksjon av kjemikalier og kjemiske produkter
rekordstort. Et utviklingstrekk som gikk i mot den generelle utviklingstendensen i de fleste

andre sektorer.

Til tross for tidvis store forskjeller knyttet til verdien av direkteinvestert kapital 1
produksjonsindustrier og servicenaringer, har likevel disse to n@ringsgruppene hatt til felles
at beholdningen direkteinvesteringer har vaert spredd utover flere naringer i
undersekelsesperioden. Et utviklingstrekk som stér i kontrast til na@ringsgruppen utvinning av
naturressurser, hvor den sterste delen av all direkteinvestert kapital i gruppen har vert

konsentrert rundt olje- og gassektoren.

Et annet trekk hvor beholdningsutviklingen i utvinning av naturressurser skiller seg fra
utviklingstrekkene i de to andre na@ringsgruppene, er knyttet til de ulike endringsmenstrene
for 2007. I motsetning til nedgangen av direkteinvestert kapital i utvinning av naturressurser,
som skyldtes olje- og gassnaringens fall pa over 12%, s& gjorde ikke tendensen til et kraftig
fall i beholdningen seg gjeldende i sektorene i de andre naringsgruppene. Tvert imot viste
tendensen i utviklingen at beholdningen ekte i flere av service- og produksjonsnaringene.
Riktignok falt ogsa verdien av direkteinvestert kapital i enkelte av produksjonsnaringene i

2007, men nedgangen var ikke like dramatisk som i olje- og gassektoren.

Ettersom det hovedsakelig var verdien av den direkteinvesterte kapitalen i olje- og
gassektoren som 1 2007 falt, kan fallet i sektoren muligens ha vaert en av hovedforklaringene
pa hvorfor den totale beholdningen ogsa falt i 2007. Siden den generelle utviklingstendensen i
de to andre naringsgruppene viste hovedsakelig en beholdningsvekst i 2007, stér fallet i
beholdningen i olje- og gassektoren igjen som en av de beste forklaringsfaktoren pa fallet i

den totale beholdningen samme ér.

4.5.1. Konsentrasjon av norsk direkteinvestert kapital i fa sektorer

Hvorvidt det har vert ulike endringer 1 hvilke neringer som har vert de sterste mottakerne for

norsk direkteinvestert kapital i undersekelsesperioden, kan vare interessante & belyse.

Tabell 4.7: De fem storste mottakernzeringene for norsk utgiende direkteinvestert
kapital i drene 1998, 2004 og 2009 (i milliarder kroner).

159 Jones 2005:39
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Olje og gass (51,8)  Olje og gass (106,1)  Olje og gass (279,5)
Fast eiendom (34,5) Feriehus (71,8) Feriehus (164)
P kjemikalier (27,5) Transport (68,2) Transport (133,2)
Feriehus (14,6) P.kjemikalier (63,7) Fasteiendom (94,4)
5. Transport (11) Fast eiendom (42,8) P.kjemikalier (71,5)
Kilde: Statistisk sentralbyrd 2014f.

| 1998 | 2004 | 2009 |
1
2
3
4

Rangeringene av de fem storste mottakernaringene for norsk direkteinvestert kapital for
perioden, avspeiler langt pé vei de utviklingstrekkene som er blitt diskutert ovenfor. Sett i lys
av tendensen til en meget kraftig beholdningsekning i olje- og gassektoren, er det kanskje
ikke sd overraskende at denne naringen har vart den klart sterste sektoren igjennom hele
undersekelsesperioden. Olje- og gassektoren er den viktigste naringen for norsk gkonomi
generelt, og det var muligens a forvente at ogsa sektoren ville gjore seg gjeldende som den

storste mottakerneringen for norsk direkteinvestert kapital i utlandet.

Ogsa andre interessante observasjoner gjor seg gjelden i tabellen. For det forste har tre av de
fem storste naringene i perioden vert servicenaringer. For det andre er gjenspeiles tendensen
til en betydelig beholdningsekning i tjenestesektoren, ettersom privatpersoners feriehus,
transportsektoren og omsetning og drift av fast eiendom i 2009, var henholdsvis den nest,
tredje og fjerde sterste mottakernaeringen. For det tredje er det et interessant utviklingstrekk at
produksjon av kjemikalier gradvis faller pa rangeringslisten. Dette utviklingstrekket kan
benyttes som et ny indikator pa at norsk direkteinvestert kapital i produksjonsindustrien

generelt sett har mistet betydning i det store bildet.

Videre viser tabellen at det ikke har vert noen forandringer i1 hvilke naeringer som har vert de
fem storste gjennom hele perioden. Til tross for at det har vert rokkeringer i rangeringen
mellom de fem ulike naeringene, er det likevel ikke noen nye enkeltnaringer som har gjort seg
gjeldende pa topplisten. Dette utviklingstrekket forteller at norsk direkteinvestert kapital fra
1998 og frem til 2009 i all hovedsak har vert konsentrert rundt noen fa naringer. Ved
utgangen av 2009 var for eksempel 75% av all norsk direkteinvestert kapital lokalisert i1 disse
fem nezringene. P4 en annen side ma jeg ogsd papeke at det kan godt tenkes at norsk
direkteinvestert kapital i telekommunikasjon ogsé er hoy og kunne ha gjort seg gjeldende i
slik rangering 1 undersgkelsesperioden. Men ettersom statistisk sentralbyra har valgt &
anonymisere beholdningstallene i sektoren pd bakgrunn av konfidensialitetshensyn, er det

ikke mulig & diskutere na@ringen narmere i denne oppgaven.

4.5.2 Norsk direkteinvestert kapital i ulike sektorer i perioden 1990 til 1994
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Ettersom det per i dag ikke eksisterer tilgjengelig offentlig statistikk over naringsfordelingen
over norsk direkteinvestert kapital 1 utlandet for 1998, ma tidligere forskning som pd den
tiden hadde tilgang pa dette kildematerialet brukes. I Kvinge sitt FAFO-notat fra 1996 kartla
Kvinge norsk direkteinvestert kapital i utlandet i perioden 1990 til 1994, der det blant annet
ble gitt en oversikt over naringsfordelingen av investeringene.1>1 Det er likevel viktig &
papeke at observasjonene Kvinge gjorde i 1996 baserte seg pa et annet kildegrunnlag og en
annen metode for datafangsten av direkteinvesteringene enn jeg har gjort i min diskusjon.152
Likevel kan prosentandelen naringene utgjorde av den totale direkteinvestert kapital 1
perioden 1990 til 1994, brukes for & berette hvorvidt det har forekommet endringer 1

utviklingstrenden fra starten til slutten av undersegkelsesperioden.

Tabell 4.8: Norsk direkteinvestert kapital i utlandet 1990 — 1994, for delt pa naeringer
(prosent av total)

11990 ] 1991 | 1992 | 1993 | 1994 |

Olje og bergverksdrift 11,8% 12,8% 13,7% 17,9% 22,6%
Industri 572% 54,3% 603% 57,9% 52,6%
Bygge-,anleggsvirksomhet 1,1% 08% 0,7% 0,6% 0,0%
Varehandel, hotell-,restaurantdrift 6,7% 9,1% 6,7% 4,4% 6,7%
Transport, lagring, post,

telekommunikasjon 68% 88% 73% 79% 69%
Bank, forsikring, eiendom, finansiell

tjenesteyting 13,2% 119% 9,7% 9,6% 9,5%
Andre naeringer 31% 23% 1,5% 1,6% 1,6%
Total 100% 100% 100% 100% 100%

Kilde: Kvinge 1996:23

Som det fremgér av tabell 4.8, har utviklingstendensene i n@ringsfordelingen av norsk
direkteinvestert kapital fra 1990 og frem til 2009 flere spennende trekk ved seg. En av de
mest sldende observasjonene, er at omfanget av norske foretaks direkteinvesterte kapital i
produksjonsneringer har falt markant frem til 2009. I starten av 1990-tallet utgjorde verdien
av norske direkteinvestert kapital 1 produksjonsnearinger over halvparten av den totale
beholdningen. Sammenlignes andelsprosentene for industrien i tabellen ovenfor med tabell
4.4, vises det en trend hvor omfanget av investeringene i1 industringringene har mer enn
halvert seg mot slutten av undersekelsesperioden. Pa bakgrunn av diskusjonen vedrerende

beholdningsutviklingen av norske direkteinvesteringer i produksjonsindustrien mot slutten av

Pl Kvinge 1996:7-8,23

132 Kvinge brukte i sin forskning offisiell og tilgjengelig statistikk fra Norges Bank, der en eierandel pa
minimum 10% av investeringsobjektet regnes som en direkteinvestering, mot 20% i nyere metode. I tillegg
brukes en annen standard for naringsinndeling enn den tilgjengelige offisielle i dag. Jeg legger likevel til grunn
at industri her er det samme som min definisjon, produksjonsindustri (Kvinge 1996:7).
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perioden, er det grunn til & tro at omfanget av investeringene i naringsgruppen har falt
betydelig siden starten av 1990-tallet. Til tross for at prosentandelene i de to tabellene baserer

seg pa forskjellig metode.

Et annet interessant utviklingstrekk i tabell 4.8, er knyttet til oljesektoren.1>3 Ifglge tabellen
var investeringene i olje- og gassektoren i sterk vekst i denne femérsperioden, hvor
prosentandelen sektoren utgjorde av den totale beholdningen doblet seg fra 1990 til 1995.
Ifolge Kvinges observasjoner gkte med andre ord omfanget av den direkteinvesterte kapitalen
1 oljesektoren pé bekostning av produksjonsindustrien. P4 grunn av trenden vedrerende en
betydelig beholdningsvekst for norske direkteinvesteringer knyttet til utvinning av olje- og
gass 1 denne femarsperioden, var det kanskje grunn til & tro at denne trenden ogsd ville

fortsette utover etter 1994, og utover 1990-tallet.154

Pé grunn av mangelfullt kildemateriale og ny metode for innsamlingen av norsk
direkteinvestert kapital i utlandet, har det i denne oppgaven ikke vaert mulig & gi en videre
oversikt over sektorens prosentandel av den totale beholdningen for femérsperioden 2005 til
2009. Likevel viser endringene i prosentsatsene for sektoren en interessant utviklingstendens
fra starten av 1990-tallet til slutten av undersekelsesperioden. Ifolge mine beregninger har
ikke omfanget av direkteinvesteringene i oljesektoren i det store bildet endret seg vesentlig fra
starten av 1990-tallet og frem til perioden 2005-2009. Den gjennomsnittlige andelsprosenten
for olje- og gassektoren mot slutten av perioden var pa omtrent 25%, og aldri heyere enn 28%.
Med andre ord er det grunn til & tro at olje- og gassektoren ikke har utgjort en meget
dominerende rolle og utgjort over halvparten av investeringene i undersegkelsesperioden,
ettersom produksjonsindustrien videre utover 1990-tallet fortsatt stod for over halvparten av
all norsk direkteinvestert kapital i utlandet.1>> Selv om beholdningen av direkteinvestert
kapital i oljesektoren har okt betydelig siden 1998, mens omfanget av den investerte kapitalen
1 industrien har pé en annen side blitt halvert mot slutten av undersekelsesperioden, har
likevel ikke andelsprosenten i utvinning av olje- og gass okt nevneverdig mot slutten av
undersekelsesperioden. Hovedforklaringen bak dette utviklingstrekket skyldes den betydelige

beholdningsveksten i norsk direkteinvestert kapital i servicenringer.

133 Bergverksdrift er ogsé inkludert i denne posten, men det er grunnlag for 4 tro at det er utvinning av olje som

er den dominerende aktoren i denne sammenhengen, og jeg vil derfor ha dette som utgangspunkt i videre
diskusjonen.

13 Kvinge 1996:23

'** Benito 1998:126-127
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Trenden i den internasjonale i utviklingen i direkteinvesteringssammenheng, viste at en
okning av direkteinvestert kapital i servicenaringer begynte & oke utover 1970-tallet.156 I s&
mate var det derfor kanskje ikke overraskende at norske direkteinvesteringer i sektoren ogsa
ved starten av 1990-tallet utgjorde en relativt hoy andel av den totale beholdningen. Likevel
har trenden utover undersegkelsesperioden papekt at det totale omfanget av norsk
direkteinvestert kapital i ulike servicenaringer har gkt betydelig mot slutten av perioden,
sammenlignet med de forste arene pa 1990-tallet. Arsaken skyldes som tidligere diskutert den
store beholdningsveksten av direkteinvestert kapital i neringsgruppen i drene etter 1998. En
annen interessant observasjon knyttet til servicenaringene i tabellen ovenfor, er at selv pa
starten av 1990-tallet utgjorde de ulike servicesektorene til sammen en langt sterre andel av
den totale beholdningen enn direkteinvestert kapital i oljesektoren. Men pa en annen side var
det heller ikke 1 denne femérsperioden noe som tydet pd at noen av enkelte servicenaringer
utgjorde en storre andelsprosent av den totale beholdning enn oljen@ringen. Den eneste
enkeltnaringen som trolig har vert mottaker for en sterre mengde norsk direkteinvestert
kapital ved starten av undersgkelsesperioden, var investert kapital i kjemiske produkter. Ifolge
Kvinge utgjorde investeringene i kjemiske produkter to tredjedeler av all direkteinvestert

kapital i produksjonsindustrien ved starten av 1990-tallet.

4.6  Likevel en ”todeling” i norsk direkteinvestert kapital?

Spersmalet knyttet til hvilken neringsprofil Norge som direkteinvestor i nyere tid har hatt, er
et sammensatt spersmal. Utover 1990-tallet var det norsk direkteinvestert kapital i ulike
industrinzringer som dominerte direkteinvesteringsbildet, og man kan si at det var
direkteinvesteringer i industrinaringer som var norsk profil i denne perioden.15”7 Utover det
nye millenniet har likevel dette bildet endre seg. Norsk direkteinvestert kapital i ulike
servicengringer har imidlertid mot slutten av undersekelsesperioden tatt over den
dominerende posisjonen investeringene i produksjonsindustrien hadde pa 1990-tallet. Man
har altsa sett en endring i den norske naringsprofilen fra & vere en direkteinvesteringsnasjon
som har investert mest i ulike industrin&ringer, til 4 bli en nasjon som i det nye artusenet har

direkteinvestert mest i forskjellige typer servicenaringer.

Selv om Norge som direkteinvestor i nyere tid har utviklet sin investeringsprofil til &
omhandle direkteinvesteringer i ulike servicen@ringer, kan det likevel vare en for generell

slutning. Hvis man er pa jakt etter spesifikke enkeltnaringer som tydeligere uttrykker hvilken

156 Jones 2005:39
157 Benito 1998:131

AN



naeringsprofil Norge mot slutten av undersekelsesperioden har hatt, ma vi gjere en grundigere
undersegkelse av beholdningsstatistikken for a finne svaret. Det har i arene for og etter 1998
ikke gjort seg gjeldende en enkeltnaring som har utgjort over halvparten av all norsk
direkteinvestert kapital i utlandet. Likevel har beholdningsutviklingen av direkteinvestert
kapital vist en tendens til at investeringene har vart konsentrert rundt fem store neringer. Olje
og gassnaringen, privatpersoners ferichus, omsetning og drift av fast eiendom,
transportsektoren og produksjons av kjemikalier og kjemiske produkter har ifelge tilgjengelig
statistikk veert de sterste enkeltnaringen igjennom hele perioden fra 1998 og frem til 2009.
Man kan derfor si at Norge som direkteinvestor ikke har en dominerende sektor som utgjor
norsk naringsprofil, men heller har hatt noen fa ulike enkeltnaringer hvor en stor del av

beholdningen av norsk direkteinvestert kapital i utlandet har vert konsentrert rundt.

P& en annen side kan naeringsklyngen av sektorer som var de sterste mottakerneringene for
norsk direkteinvestert kapital krympes ytterligere. P4 bakgrunn av trenden i utviklingen for de
ulike neringene i perioden 2005 til 2009, har det utkrystallisert seg tre enkeltnaringer som til
sammen har utgjort en dominerende rolle mot slutten av undersekelsesperioden. Norsk
direkteinvestert kapital i privatpersoners ferichus og omsetning og drift av fast eiendom og 1
olje- og gassektoren, har i den siste femarsperioden av undersgkelsen utgjort en betydelig

andel av den totale beholdningen.

Tabell 4.9: Norsk utgiende direkteinvestert kapital i olje- og gassektoren,
privatpersoners feriechus og omsetning og drift av fast eiendom 2005 — 2009 (prosent av
total)

| Arstanl | 2005 | 2006 __| 2007 2008 | 2009 |

Olje og gass 25,1% 27,2% 24,2% 23,5% 28,4%
Feriehus 13,0% 14,3% 18,3% 17,1% 16,6%
Fast 6,8% 7,0% 7,9% 9,7% 9,6%
eiendom

Sum 44.9% 48,5% 50,3% 50,3% 54,6%

Kilde: Statisk sentralbyra 2014a, statistisk sentralbyrd 2014f.

Hvis man slér sammen na&ringene privatpersoners ferichus og omsetning og drift av fast
eiendom til fellesbetegnelsen “eiendom”, sa har beholdningen direkteinvesteringene knyttet til
eiendom og olje- og gassnaringen utgjort tidvis over halvparten av all norsk direkteinvestert
kapital i utlandet. I tillegg viser trenden i utviklingen at andelsprosenten disse tre n@ringene

utgjer av den totale beholdningen er gkende.
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Pé bakgrunn av observasjonene ovenfor, kan man argumentere for at en annen form for
todelingsproblematikk likevel har gjort seg gjeldende i direkteinvesteringssammenheng. Selv
om den samlede andelsprosenten ikke oversteg 50% for 1 2007, er det likevel grunnlag for &
hevde at verdien av direkteinvesteringene i eiendoms- og olje- og gassektoren har blitt
dominerende naringer i mot slutten av undersekelsesperioden. Av den grunn kan man derfor
hevde at norsk naringsprofil har utviklet seg til & omhandle direkteinvestert kapital i

naringene eiendom og olje- og gassektoren.

4.7  Konklusjon

Hvilke nzringer som har vert de storste mottakerneringene for norsk direkteinvestert kapital
1 utlandet, har variert i undersgkelsesperioden. Ved inngangen av og utover 1990-tallet var det
norsk direkteinvestert kapital i ulike produksjonsneringer som utgjorde over halvparten av all
investert kapital. Serlig var det produksjon av kjemikalier og kjemiske produkter som gjorde
seg gjeldende som den storste produksjonsnaringen, men en betydelig mengde kapital var

ogsa direkteinvestert i olje- og gassutvinning pa 1990-tallet.

I utviklingen utover det nye millenniet, gjorde det imidlertid seg gjeldende et skifte 1 hvilken
naeringsprofil Norge som direkteinvestorer hadde. Utover 2000-tallet falt omfanget av
investeringene i produksjonsindustrien betraktelige, og istedenfor var det direkteinvestert
kapital ulike servicenringer som mot slutten av undersekelsesperioden utgjorde over
halvparten av beholdningen. En utvikling som i sa mate var i trdd med den internasjonale
utviklingstrenden, ettersom ulike servicenringer i 2000 utgjorde over halvparten av all

direkteinvestert kapital i verden.

I kartleggingen av naringsprofilen Norge som direkteinvestor har hatt i
undersekelsesperioden, viste det seg at todelingsproblematikken hvor olje-og gassektoren har
veert den dominerende enkeltnaringen i norsk ekonomi generelt, ikke har gjort seg gjeldende
pa samme maéte i norsk direkteinvesteringssammenheng. Selv om utvinning av olje- og gass
var en av de sterste mottakern@ringene ved starten av 1990-talltet, og var den klart storste
enkeltnaringen i perioden 1998 til 2009, utgjorde sektoren likevel aldri over halvparten av all
norsk direkteinvestert kapital i undersokelsesperioden. Basert pa mine observasjoner, var den
storste prosentandelen sektoren utgjorde av den totale beholdningen aldri hgyere enn knappe

28%.

P& en annen side har en annen form for todeling gjort seg gjeldende mot slutten av

undersegkelsesperioden. Privatpersoners feriehus i utlandet, omsetning og drift av fast
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eiendom, samt olje- og gassektoren, utgjorde i perioden 2005 til 2009 omtrent halvparten eller
over halvparten av all norsk direkteinvestert kapital i utlandet. Med andre ord har den norske
naringsprofilen mot slutten av undersgkelsesperioden utviklet seg til & omhandle

direkteinvestert kapital i eiendom og olje- og gassektoren.

En annen trend som gjorde seg gjeldende i kartleggingen av naringene i arene etter 1998, var
at investeringene hadde en tendens til & konsentrere seg rundt noen fé enkeltnaringer. Olje-
og gassektoren, privatpersoners feriehus, transportsektoren, omsetning og drift av fast
eiendom og produksjon av kjemikalier var under hele perioden etter 1998 de fem storste
enkeltnzringene norske direkteinvestorer direkteinvesterte mest i. P4 en annen side er det
ogsa viktig & papeke at pa grunn av konfidensialitetshensyn sa har ikke norsk direkteinvestert
kapital i telekommunikasjonssektoren vaert mulig & kartlegge i dette kapittelet. Det kan likevel
godt tenkes at ogsd denne sektoren ogsd har vert en stor naring i norsk

direkteinvesteringssammenheng.

Den gjennomgaende trenden i hele undersgkelsesperioden har likevel vert en klart tendens til
konsentrasjon av investert kapital i noen {4 enkeltneringer. Det mest karakteristiske med
Norge i denne sammenhengen har derfor vert at norske direkteinvestorers kapital ikke har
veert spredt utover et vidt spekter av neringer, men hovedsakelig vaert konsentrert rundt noen

4 store sektorer.
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Kapittel 5
Norske direkteinvesteringer i utlandet

Geografisk fordeling

5.1 Innledning

Som folge av en storstilt vekst i norske foretaks internasjonalisering og beskjeftigelse med
direkteinvesteringer, vil en nordmann som er pé reisefot i utlandet i dag kanskje fort kjenne
igjen flere norske selskaper. Er man pa ferie i Bangladesh kan man ringe hjem til Norge ved
hjelp av den Telenoreide telekommunikasjonsoperateren Grameen Phone. Statoils
bensinstasjoner er ofte a se pa bilferier i Europa, og en norsk utvekslingsstudent i Ser-Afrika
kan fa strem produsert av den norske solkraftprodusenten Scatec.158 Listen over norske
selskaper som operer i utlandet kan gjores lang. Kartleggingen og diskusjonen i de to forrige
kapitlene viste at beholdningen av norsk direkteinvestert kapital i utlandet har ekt markant
siden 1990.

Tradisjonelt sett har direkteinvesteringer fra en stat konsentrert seg rundt to forskjellige
utviklingstrekk. Det ene utviklingstrekket er at selskaper foretrekker & direkteinvestere i
naboland, eller stater som har sterke kulturelle, politiske eller ekonomiske tilknytninger til
bedriftens moderland. En sékalt nerhetsfaktor, som ble presentert i kapittel to.15° Det andre
utviklingstrekket er at direkteinvesteringer flokker seg rundt de sterste og mektigste
okonomiene i verden. Spesielt for store multinasjonale selskaper er det viktig & operere og ha
et fotfeste 1 hver av de sterste gkonomiene i Nord-Amerika, Europa og Asia. I 1997 utgjorde
for eksempel beholdningen av direkteinvestert kapital i Nord-Amerika, Europa og Japan hele

71% av all direkteinvesteringer i verden.160

Som tabell 5.1 viser, passer utviklingstrekkene i norske direkteinvesteringer i utlandet for

perioden 1969 til 1989 bra med beskrivelsene nevnt ovenfor.

'8 Telenor Group 2015, Scatec 2015
"7 Schroter 1994:206
' Dunning og Lundan 2008:48-49
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Tabell 5.1: Prosentandel av den geografiske fordelingen norske direkteinvesteringer i
utlandet 1969 —1989

| 1969 1989

Vest-Europa 73,3% 67,2% 68,3%
Nord-Amerika 16,7% 15,5% 19,6%
Asia/Oseania 6,7% 10,3% 9,5%

Resten av
verden 3,3% 6,9% 2,6%

Kilde: Ingvild Selfors 1999:43161

Vesteuropeiske og nordamerikanske stater har vert de storste mottakerlandene for norske
foretaks direkteinvesteringer i utlandet, og har utgjort mellom 80% til 90% av beholdningen i
perioden. Riktignok falt andelsprosenten i Vest-Europa fra starten til slutten av perioden, og
okte i Nord-Amerika og Asia/Oseania, men tabellen poengterer at storstedelen av all
direkteinvestert kapital fra Norge i denne tjuedrsperioden gikk til stater i triaden Vest-Europa,

Nord-Amerika og Asia.

Mye har likevel skjedd i utviklingen av verdensekonomien etter 1989. Utover 1990-tallet
fortsatte liberaliseringsbalgen som hadde startet pa 1980-tallet. N& &pnet ogsé en stor del av
verdens utviklingsland ekonomiene sine for direkteinvesteringer, etter flere med &r med
skepsis ovenfor slike investeringer.16? Sovjetunionens fall i 1991 medforte ogsé en
liberalisering av gkonomiene i gsteuropeiske stater og dermed apnet det seg opp nye
markedsmuligheter for selskapers som ensket & beskjeftige seg med direkteinvesteringer 1
Ost-Europa. Kina, som i 1979 la seg pa en langt mer markedsorientert politisk linje enn
tidligere, var i store deler av 1990-tallet verdens nest storste mottakerland for
direkteinvesteringer.163 Ogsé India liberaliserte ekonomien sin pa starten av 1990-tallet, og
har med tiden blitt et viktig mottakerland for direkteinvesteringer.164 Et interessant trekk i
utvikling, med tanke pé at det var ingen multinasjonale investeringer i Kina pa 1980-tallet, og
nesten ingen i India pa samme tid.16> I tillegg okte andelen av medlemsland i den Europeiske
Union i henholdsvis 1995 og 2004, hvor det siste aret innebar at en rekke esteuropeiske stater

ble med i unionen. Medlemsutvidelsen medferte en gkt liberalisering av handelsbarrierer og

' Selfors statistikk bygger pa et utvalg av de storste norske selskapene som beskjeftiger seg med
direkteinvesteringer i perioden. Bedriftene som er utvalgt star derimot for den sterste andelen av all
direkteinvestert kapital i utlandet, og tabellen gir derfor en oversikt over den geografiske fordelingen av den
storste delen av all norsk direkteinvestert kapital fra Norge i dette tidsrommet (Selfors 1999:4).

%2 Jones 2005:33-35

' Jones 2005:35

1% Jones 2005:38

1% Jones 2005:33
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flyt av varer og tjeneste pa det europeiske kontinent.166 Det er ogsé verdt a papeke at til tross
for at direkteinvesteringer historisk sett har vert konsentrert rundt rike industriland, ser bilde
nd ut til & mulig endre seg noe. For forste gang etter andre verdenskrig, var utviklingsland i

2010 mottakere for over halvparten av alle direkteinvesteringstransaksjoner foretatt i lopet av

ett ar.167

Pé bakgrunn av de ulike endringene i verdensekonomien og den ekende beholdningen av
norsk direkteinvestert kapital i utlandet etter 1990-tallet, vil det vaere interessant a kartlegge
og diskutere trenden i den geografiske fordelingen og hvilke geografiske omrdder som har
veart de storste vertslandene for direkteinvesteringene. Diskusjonen vil omfatte blant annet
hvorvidt nerhetsfaktoren har gjort seg gjeldende i undersekelsesperioden. For & fa en sa bred
bakgrunnsinformasjon som mulig for diskusjonen, vil utviklingstendensene for norsk
direkteinvestert kapital pd de ulike kontinentene i forste omgang bli kartlagt og diskutert hver
for seg.168 Helt tilslutt vil en diskusjon vedrerende hvilke karakteristiske trekk som har gjort

seg gjeldende i den geografiske fordelingen blir diskutert.

P& grunn av manglende datamateriale, vil perioden 1998 til 2012 vere tidsperioden som
omhandler den geografiske fordelingen av investeringene i ulike stater, og 2004 til 2012 nér
det gjelder kontinenter. For & undersgke hvorvidt det har forekommet endringer i den
geografiske fordelingen av direkteinvestert kapital fra starten av 1990-tallet til slutten av
undersekelsesperioden, vil mine observasjoner ses i forhold til Kvinges observasjoner i

femarsperioden 1990 til 1994.

5.2 Utviklingen i norsk direkteinvestert kapital i Europa fra 2004 til 2012

Europeiske stater og det europeiske kontinentet har historisk sett vert en av de viktigste
handelspartnerne for Norge og norske bedrifter. Tabell 5.1 viser at europeiske stater, og da
serlig vesteuropeiske stater, ogsa har vaert viktige mottakerland for norsk direkteinvestert
kapital helt fra starten av norsk beskjeftigelse med direkteinvesteringer. I
undersegkelsesperioden nedenfor diskuteres beholdningsutviklingen av all norsk
direkteinvestert kapital pd kontinentet fra 2004 og frem til 2012, og trendene i utviklingen har

flere interessante trekk ved seg.

' Jones 2005:35

"7 UNCTAD 2010:xvii

1% K ontinentet Oseania vil ikke veere en del av kartleggingen i denne oppgaven, ettersom det i
undersegkelsesperioden har vert lite norsk direkteinvestert kapital i omrader (se vedlegg 15)
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Tabell 5.2: Beholdningsoversikt over all norsk utgidende direkteinvestert kapital pa det
europeiske kontinent 2004-2012 (i milliarder kroner)

Arstall m Arlig vekst | Prosent av total
na. na.

2004 327,4

2005 378,7 16% 56,0%
2006 454,6 20% 55,9%
2007 507,9 12% 63,5%
2008 586,4 15% 61,6%
2009 613,9 5% 62,3%
2010 655 7% 59,9%
2011 774,6 18% 64,0%
2012 848,5 10% 65,3%

Kilde: Statistisk sentralbyrd 2014a, statistisk sentralbyra 2014g. Forfatters egne kalkyler.

Som det fremgér av tabell 5.2, viser trenden 1 utviklingen at beholdningen av norske
direkteinvesteringer i Europa har gkt betydelige i lopet av denne niarsperioden. 1 2004 var
beholdningen pa 327,4 milliarder kroner mot hele 848,5 milliarder kroner i 2012. Noe som
vitner om at Europa er et kontinent og et marked hvor norske direkteinvestorer har
direkteinvestert betydelige mengder kapital. Et karakteristisk trekk ved
beholdningsutviklingen pé det europeiske kontinentet, er at veksten har veart positiv igjennom
hele perioden. Beholdningen gkte ogséd 1 2007, selv om den totale beholdningen av all
direkteinvestert kapital falt med knappe 2% samme ar. Arsaken til at Europa avviket fra det
generelle utviklingsmensteret dette aret, kan skyldes at det var verdien av
direkteinvesteringene i den sterste n@ringen, utvinning av olje og gass, som hovedsakelig falt
12007. Pa bakgrunn av at det ikke er mange europeiske stater som besitter rike olje- og
gassforekomster 1 sitt territorium, er det derfor kanskje ikke s& merkelig at
beholdningsutviklingen i Europa ikke ble nevneverdig pavirket av nedgangen i olje- og
gassektoren. Denne slutningens holdbarhet styrkes ogsa ved at norsk direkteinvestert kapital i
det oljerike landet, Russland, har vaert forholdsvis lav i forhold til de sterste mottakerlandene

pa kontinentet.169

Andelsprosenten Europa har utgjort av all direkteinvestert kapital fra Norge, demonstrerer at
europeiske stater mot slutten av underseokelsesperioden fortsatt var mottaker for over
halvparten av investeringene. I 2005 var europeiske stater vertsland for 56% av all norsk
direkteinvestert kapital, og i lapet av sju ar vokste andelsprosenten fra 9,3% til 65,3%. Pa

bakgrunn av den betydelige andelsprosenten direkteinvestert kapital i Europa har utgjort av

1 Se vedlegg 7 for norsk direkteinvestert kapital i Russland.

~R7



den totale beholdningen, er det grunn til & tro at beholdningsutviklingen pd kontinentet har
hatt stor pavirkningskraft pd den generelle utviklingen. For eksempel var den storste
beholdningsekningen pé kontinentet ifolge min statistikk i 2006. Det samme aret var ogsd den
storste veksten i den totale beholdningen etter tusenarsskiftet, med en lik prosentvekst i begge

beholdningsstatistikkene.

Pé en annen side viste endringen i andelsprosenten kontinentet utgjorde av den totale
beholdningen i 2006, en tendens til en motstridende utvikling. Til tross for en betydelig
okning av norsk direkteinvestert kapital i Europa 1 2006, sa falt andelsprosenten kontinentet
utgjorde av den totale beholdningen det samme &ret. Riktignok var nedgangen minimal, men
dette utviklingstrekket tyder pa at det var en sterre beholdningsekningen av direkteinvestert
kapital pa et eller flere andre kontinenter det samme aret. Et tilsvarende utviklingsmenster
gjorde seg ogsa gjeldende 1 2010. Med andre ord er det en interessant observasjon at til tross
for at det europeiske kontinentet har vert det klart foretrukne kontinentet for norske
direkteinvestorer & investere pa, sé har ikke andelsprosenten alltid okt i takt med

beholdningsveksten.

Utviklingstrenden for 2006 er et tydelig eksempel pa at veksten i andelsprosenten ikke
nedvendigvis vokste i takt med beholdningsveksten. Fra 2005 og til 2006 vokste som sagt
beholdningen av direkteinvestert kapital i Europa med rekordstore 20%, men veksten hadde
ingen umiddelbar effekt pa den totale andelsprosenten Europa utgjorde av den totale
beholdningen. Man skulle kanskje tro at en naturlig effekt av denne veksten ville vere en
okning i prosentandelen, men tvert i mot falt prosentandelen i 2006. Riktignok var nedgangen
minimal med bare en reduksjon pd 0,1%, men observasjonen er interessant likevel, ettersom
reduksjonen peker pé at et eller flere andre kontinenter opplevde en storre vekst dette &ret enn
Europa. Dette er ganske bemerkelsesverdig tatt i betraktning at beholdningen av
direkteinvestert kapital i Europa utgjer over halvparten av alle direkteinvesteringer fra Norge,
og er det soleklart storste markedet for norske bedrifter som ensker & beskjeftige seg med

direkteinvesteringer.

Et kanskje litt mer intuitivt utviklingstrekk finner man i 2007. Aret hadde en helt
gjennomsnittlig vekstprosent for kontinentet med en oppgang pa 12%, men det var i 2007
Europa passerte 60%-grensen og beholdningen utgjorde 63,5% av all direkteinvestert kapital.
Utviklingen er mer intuitiv a forsta ettersom den totale beholdningen gikk ned med 2% 1 2007.

Da Europa kunne vise til en positiv vekst i et nedgangsar, er det ikke vanskelig & forestille seg
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at dette forte til at kontinentet absorberte til seg flere prosentpoeng og utgjorde en storre andel
av den totale beholdningen. P4 samme mate som kontinentets stagnasjon i prosentutviklingen
12006 ma ha skyldtes en betydelig storre gkning av direkteinvestert kapital pa andre
kontinenter, kan veksten 1 2007 skyldes en nedgang i direkteinvestert kapital i andre markeder.
En grundig sammenligning av de ulike kontinentenes utviklingstrekk vil bli diskutert naermere

1 avsnitt 5.7 1 kapittelet.

5.2.1 De viktigste vertslandene for norsk direkteinvestert kapital i Europa

Den storste andelen av norsk direkteinvestert kapital er lokalisert pé det europeiske
kontinentet, men hvilke europeiske stater har vart de storste mottakerlandene i perioden? En
gjennomgdende trend som har gjort seg gjeldende i fordelingen av den investerte kapitalen, er
at flere stater har vaert vertsland for store summer kapital.17? Likevel har det i
undersekelsesperioden utkrystallisert seg et knippe av europeiske stater som har vert langt
mer fristende for norske direkteinvestorer a direkteinvestere i enn andre. Nedenfor vil jeg
diskutere beholdningsutviklingen i de sterste vertslandene for norske direkteinvestert kapital

pa kontinentet.

Tabell 5.3: Beholdningsoversikt over norsk utgidende direkteinvestert kapital i de seks
storste europeiske statene i 1998 (i milliarder kroner)

Arstall Storbritannia Nederland mm

1998 33,5 22,1 12,6

1999 54 19,3 22,5 16 14,7 8,5
2000 56 26,8 34,8 18,1 11,5 10,8
2001 65 28,9 33,5 19,1 14,3 13,6
2002 59,9 27,8 18,1 24,8 14 17,7
2003 66,1 32,4 23,6 24,1 17,3 24,8
2004 92 23 26,2 39,1 21,9 32,3
2005 90,5 42 38 52,7 27,4 39,1
2006 113,3 38,5 39 63,9 34 54,1
2007 121,9 49,2 44,4 105,2 27,1 73,5
2008 129,8 64,8 48,3 115,6 36,5 81,4
2009 125,1 60,3 50,9 78,8 38,5 80,3
2010 141,3 63,6 50,5 92,5 40,4 80,5
2011 141 76,2 61,1 136,2 52,7 84,3
2012 154,3 70,3 69,9 143,3 47,6 79,6

Kilde: Statistisk sentralbyrd 2014g.

I tabell 5.3 er de europeiske statene oppstilt etter en rangering over hvilke stater som i1 1998

var vertsland for den sterste delen av norsk direkteinvestert kapital i Europa. Kanskje ikke

170 Se vedleggene 4 til 8 for beholdningsoversikt over norsk direkteinvestert kapital i andre europeiske
mottakerland.
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overraskende, var det de to skandinaviske landende som var mottakerland for den sterste
delen av norsk direkteinvestert kapital pa kontinentet i 1998. Likevel har trenden 1
beholdningsutviklingen mellom de to skandinaviske landende forholdt seg ulikt. I perioden
fra 1998 til 2012 har Sverige vaert det storste mottakerlandet for norsk direkteinvestert kapital
ikke bare 1 Europa, men ogsé totalt sett. Riktignok, som vi skal diskutere nedenfor, var USA
det storste mottakerlandet i 2005, men trenden viser likevel at Sverige har vaert det mest

fristende landet for norske direkteinvestorer & direkteinvestere 1 etter 1998.

Direkteinvestert kapital i Danmark, pa en annen side, har ikke hatt en tilsvarende vekst som
Norges naboland. Tvert i mot har avstanden mellom de to skandinaviske landende okt
betydelig i lopet av arene etter 1998, og den direkteinvesterte kapital i Sverige har tidvis vert
langt over dobbelt sé& stor som i Danmark. Utviklingsmensteret knyttet til Danmark er meget
interessant, ettersom Danmark i perioden 1990 til 1994 var det storste mottakerlandet for
norsk direkteinvestert kapital.17! Hva kan &rsaken til de ulike trendene i utviklingen mellom

de to skandinaviske landende vare?

Det ulike utviklingsmensteret kan skyldes flere forskjellige faktorer, men muligens kan
narhetsfaktoren bidra til & kaste et lys over beholdningsutviklingene av direkteinvesteringene
1 Danmark. Som presentasjonen av norske direkteinvesteringer for 1990 i forste kapittel
poengterte, startet norske foretaks beskjeftigelse med direkteinvesteringer mot slutten av
1960- og begynnelsen av 1970-tallet & oke, for omfanget av  investeringene for alvor
begynte & vokse utover 1980-tallet.172 Norsk beskjeftigelse med direkteinvesteringer var av
den grunn i en relativ ung fase ved starten av 1990-tallet. Ifolge naerhetsfaktoren var det
derfor ikke unaturlig at Danmark var det storste mottakerlandet for norske foretaks
direkteinvesterte kapital ved inngangen av 1990-tallet. Danmark er et av de landende som
Norge har de dypeste kulturelle rottene til, med en felles historie som strekker seg tilbake i
over flere hundre ar. P4 bakgrunn av et mangelfullt kildematerialet er det ikke mulig &
kartlegge utviklingen for drene mellom 1994 og 1998, men Danmark var fremdeles et av de

storste vertslandene for norsk direkteinvestert kapital i 1998.

Som det fremgér av tabellen ovenfor, var beholdningsutviklingen i Danmark relativt svak i
forhold til andre europeiske stater i drene etter 1998. Ogsa utviklingstendensene 1

prosentandelen landet utgjorde av den totale beholdningen i1 arene 1990 til 1994, 15,6-22,4%,

! Kvinge 1996:22.
172 Benito 1998:129
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stod 1 skarp kontrast til prosentandelen 5-7% som gjorde seg gjeldende mot slutten av
undersekelsesperioden.1”3 Ifolge nerhetsfaktoren er likevel dette et naturlig utviklingstrekk i
den geografiske fordelingen av investeringene. Danmark var det storste vertslandet for norsk
direkteinvestert kapital i starten av 1990-tallet, ettersom norske foretaks beskjeftigelse med
direkteinvesteringer var relativt nytt i den perioden. Danmark ble i s& mate ansett som et trygt
land & direkteinvestere forst i. Nedgangen i omfanget av direkteinvestert kapital 1 landet kan
derfor skyldes at Norge som direkteinvestor mot slutten av undersekelsesperioden, generelt
sett nddde en modningsfase sammenlignet med starten av 1990-tallet. Av den grunn ekte
beholdningen i stater som har en sterre avstand til Norge bade geografisk og kulturelt sett. En

utvikling som er i trdd med prinsippene for naerhetsfaktoren.

P& en annen side kan man ikke si at det samme utviklingstrekket har gjort seg gjeldende for
norsk direkteinvestert kapital i Sverige. Sverige var ogsd et av de sterste mottakerlandene i
starten av 1990-tallet, men til forskjell fra Danmark sa har verdien av investeringene her okt
betydelig mer etter 1998.174 En mulig forklaring pé dette utviklingstrekket, er at Sverige var
det naturlige landet for norske foretak a direkteinvestere i etter & gjort seg erfaringer i
Danmark. En annen forklaring kan skyldes hvilke naringer som har gjort seg gjeldende i
Sverige. Som diskusjonen i kapittel fire poengterte, var norske privatpersoners feriechus den
nest storste neringen mot slutten av undersekelsesperioden. En forklaring pa Sveriges store
beholdningsvekst, og derfor den gkende tendensen til beholdningsulikheten mellom de to
skandinaviske landende, kan vare at Sverige var det landet hvor nordmenn utover 2000-tallet
hadde kjopt flest ferichus i.17> Ettersom Danmark ferer en langt mer restriktiv politikk
vedrerende utlendingers kjop av bolig, kan denne naringen vare en del av forklaringen pa
hvorfor avstanden mellom Danmark og Sverige har gkt mot slutten av
undersekelsesperioden.176 Riktignok ma det forskes naermere pa hva hovedarsakene til
forskjellen i utviklingstrekkene kan vare, men narhetsfaktoren og den restriktive politikken

pa utenlandsk kjop av boliger i Danmark kan vere en del av denne forklaringen.

Til tross for de ulike utviklingstendensene, har likevel en betydelig andel av den totale
direkteinvesterte kapitalen fra Norge vert lokalisert i de skandinaviske landende. 1
nidrsperioden 2004 til 2012, utgjorde Danmark og Sverige mellom 17-20% av all norsk

direkteinvestert kapital i utlandet, og hele 26-36% av investeringene pa det europeiske

73 Kvinge 1996:22, se vedlegg 9.

174 Kvinge 1996:22

75 E24 2012a

176 NRK Serlandet 2014, Norden 2015
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kontinentet 1 perioden 2005 til 2012.177 Selv om de skandinaviske landende mot slutten av
undersekelsesperioden fortsatt var mottakerland for en stor andel av investeringene, gjorde
likevel en motsatt utviklingstrend seg gjeldende i samme tidsperiode. Andelsprosentene de
skandinaviske landende utgjorde av den totale beholdningen og pa kontinentet, falt nesten
kontinuerlig for hvert ar etter 2005, og det var hovedsakelig prosentandelene Sverige utgjorde
som falt.178 Likevel pekte trenden i en retning som tilsa at omfanget norsk direkteinvestert
kapital i Skandinavia, mot slutten av undersekelsesperioden gikk ned. Med andre ord tyder
dette utviklingsmensteret pa at omfanget av investeringene har okt i andre deler av verden og

1 andre europeiske stater i samme tidsperiode.

Pé det europeiske kontinentet var det hovedsakelig beholdningsveksten av norsk
direkteinvestert kapital i Nederland, Belgia og Spania som stod bak fallet i andelsprosentene
de skandinaviske landene utgjorde. I likhet med Sverige viste trendene 1
beholdningsutviklingen etter 1998, en sterk vekst i omfanget av direkteinvestert kapital i
serlig Belgia og Nederland. Fra en beholdningsverdi pa 15 milliarder kroner 1 1998, hadde
beholdningen av direkteinvesteringene i Nederland okt til 143,3 milliarder kroner 1 2012.
Beholdningsverdien for investert kapital i Belgia hadde okt fra snaue 5 milliarder kroner i
1998 til hele 122 milliarder kroner 1 2012.179 Sett i lys av at Nederland har vert et viktig
mottakerland helt fra starten av norsk beskjeftigelse med direkteinvesteringer, var det kanskje
ikke rart at Nederland ogsé mot slutten av perioden fortsatt var et viktig mottakerland for
norsk direkteinvestert kapital. Samtidig er det ikke enkelt & svare pa hvilke hovedarsaker som
har fordrsaket den betydelig beholdningsveksten i disse to landende, og spesielt vanskelig er
det a forklare den ustabile beholdningsutviklingen knyttet til Belgia.'8 En forklaring kan
veaere at norske foretak etablerer virksomhet i landet siden Belgia er kontaktstedet for EU, og
derfor anser det som gunstig & ha en tilstedeverelse i landet.181 Likevel er utviklingstrekkene
knyttet til Nederland og Belgia et felt som ber undersokes grundigere for & kunne forklare

arsakene bak beholdningsveksten.

Utviklingstrendene knyttet til Spania har vist at landet ogsa har blitt et viktig vertsland for
norsk direkteinvestert kapital. Fra & vere et mottakerland for 7,1 milliarder direkteinvesterte

kroner i 1998, hadde beholdningen steget til nesten 80 milliarder kroner i 2012. P& bakgrunn

7 Se vedlegg 9 og 10.

178 Se vedlegg 9 og 10.

17 Se vedlegg 4 for en beholdningsoversikt over norsk direkteinvestert kapital i Belgia
%0 Se vedlegg 4

" Hveem 2009:388
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av denne utviklingstrenden ble Spania utover 2000-tallet ikke bare et viktig mottakerland 1
europeisk sammenheng, men ogsé i det totale bildet.182 Til tross for at statistikken er
forholdvis anonym og ikke gir noen indikatorer pd hvilke naringer som gjor seg gjeldende 1
de ulike landende, kan likevel enkelte faktorer bidra til 4 belyse hvorfor Spania i slutten av
undersekelsesperioden har blitt et viktig land i denne sammenhengen. P4 samme méte som
norske investeringer i feriechus muligens var en av flere forklaringer pa beholdningsveksten i
Sverige, kan ogsa den samme forklaringsfaktoren bidra til & kaste et lys over utviklingen av
investeringene i Spania. For utover 2000-tallet har antall norskeide feriehus i landet flerdoblet
seg, og det er bare i Sverige nordmenn har eid flere ferieboliger enn i Spania i samme
periode.!83 Ettersom ekningen i norskeide ferieboliger i landet skjedde samtidig med at en
betydelig beholdningsvekst gjorde seg gjeldende, er det derfor grunn til & tro at
privatpersoners feriehus kan ha en sentral rolle i forklaringer p& hvorfor Spania har blitt et
viktig mottakerland for norsk direkteinvestert kapital. En indikator pa at norsk investert
kapital i feriehus kan ha en dominerende effekt pa beholdningsutviklingen vedrerende Spania,
er at prosentandelen landet utgjorde av den totale beholdningen begynte a falle etter 2007.184
Det var akkurat den samme perioden hvor verdien av direkteinvesteringene i ferichusene ogsa
viste en nedgang. Likevel er det viktig & pdpeke at feriehus nedvendigvis ikke kan forklare
hele utviklingen, men kan vare en av hovedforklaringene bak beholdningsekningen i Spania

utover det nye millenniet.

Ser man pa prosentandelen Nederland, Belgia og Spania utgjer av den totale beholdningen,
vises en motsatt trend enn den som gjorde seg gjeldende vedrerende de skandinaviske
landende. I 2005 utgjorde de tre landende til sammen 15% av den totale beholdningen, men
andelsprosenten gkte nesten kontinuerlig frem til 2012, hvor troikaen tilslutt utgjorde 26,5%
av all norsk direkteinvestert kapital i utlandet.185 Ikke overraskende okte ogsa omfanget av
investeringene de tre landende utgjorde pa det europeiske kontinentet fra 28% i 2004, til hele
40,5% 12012.186 Med andre ord tyder det pa at nedgangen i omfanget av
direkteinvesteringene i Skandinavia mot slutten av undersgkelsesperioden, skyldes
beholdningsveksten i disse tre landende. I hvert fall hvis man fokuserer pé utviklingen pa det

europeiske kontinentet.

182 Se vedlegg 9 og 10
' E24 2012a

1% Se vedlegg 9

%5 Se vedlegg 9

186 Se vedlegg 10

7



En annen tendens i utviklingen av norsk direkteinvestert kapital i Europa, er knyttet til de
storste skonomiene pa kontinentet. Et typisk trekk i den internasjonale trenden har vert at de
storste skonomiene i verden har vart viktige mottakerland for direkteinvestert kapital.187 I sa
madte var det derfor kanskje ikke sa oppsiktsvekkende at Storbritannia, et av de forste
markedene Norge direkteinvesterte i, og Frankrike, har vert noen av de viktigste vertslandene
for norsk direkteinvestert kapital i arene etter 1998.188 Sammenlignet med de storste
mottakerlandene og de andre store skonomiene pé kontinentet, er det imidlertid langt mer
oppsiktsvekkende hvor lite av norsk direkteinvestert kapital som har vert investert i Europas
storste skonomi, Tyskland.18® Det tyske markedet var i starten av 1990-tallet et av de
viktigste europeiske statene Norge direkteinvesterte 1, men utover 2000-tallet ble det tyske

markedet langt mindre viktig for norske direkteinvestorer enn tidligere.19°

Det er ikke noen &penbar forklaring pé hvorfor beholdningen av direkteinvesteringene 1
Tyskland har vert forholdsvis lav mot slutten av undersekelsesperioden. En forklaring kan
vare at Tyskland fra 1990 og frem til 2012 har vaert det nest sterste importlandet for norsk
vareeksport.1°1 I den forbindelse kan det vere at norske foretak generelt sett har ansett det
som mer gunstig 4 eksportere varer til Tyskland, enn & etablere virksomhet i landet. Pa en
annen side utfordres denne forklaringen ved at Storbritannia har vart den klart storste
importeren av norske varer i samme periode.192 Hvis et hoyt eksportvolum til et land skulle
resultere i en lavere andel av direkteinvesteringer, skulle ogsa andelen av norsk
direkteinvestert kapital i Storbritannia ogsd vart lavere. Trenden knyttet til
beholdningsutviklingen av direkteinvesteringene pa de britiske oyer, viser imidlertid en sterk
okning etter 1998, og 1 2012 var beholdningsnivaet tilnaermet lik nivaet for direkteinvestert
kapital i Danmark. Hva som er &rsakene til den relativt lave andelen av norsk direkteinvestert

kapital i Tyskland er et interessant felt som det ber forskes nermere pa.

Til tross for at Norge har direkteinvestert store summer i flere europeiske land, er det likevel
en tendens til at kapitalen har konsentrert seg rundt noen fa europeiske stater. Belgia og
statene i tabell 5.3 har i perioden 2004 til 2014 utgjort mellom 78% til 85% av all norsk

direkteinvestert kapital pd kontinentet.193 Samtidig har sjuerbanden statt for rundt halvparten

"7 Dunning og Lundan 2008:48-49

'** Amdam 2009:453

% Se vedlegg 8 for en beholdningsoversikt over norsk direkteinvestert kapital i Tyskland.
0 Kvinge 1996:22

"1 Statistisk sentralbyra 2015e, se vedlegg 11, Utenriksdepartementet 2014

192 Statistisk sentralbyrd 2015¢

193 Se vedlegg 10.
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av den totale beholdningen av norske direkteinvesteringene i verden. Med andre ord er det
vesteuropeiske stater som fortsatt er mottakerland for den sterste delen av den norske

direkteinvesterte kapitalen.

Omfanget av investeringene i Qst-Europa etter opplesningen av Sovjetunionen og utvidelsen
av EU 12004, ser ikke ut til 4 ha pavirket dette bildet i en nevneverdig grad. Dette
utviklingstrekket mé ses i lys av at gsteuropeiske markeder trolig har blitt ansett som relativt
usikre markeder & direkteinvestere i, sammenlignet med vesteuropeiske stater som har en lang
historie med utenlandske foretaks virksomhet i hjemmemarkedet.1%4 P4 en annen side er det
likevel verdt & nevne at til tross for at omfanget av direkteinvesteringene ikke er 1 nerheten av
a veere pa samme niva som i de sterste vesteuropeiske mottakerlandene, har det vert en relativ
sterk vekst i norsk direkteinvestert kapital 1 Estland, Latvia, Litauen, Polen og Ungarn etter

1998.195

5.3 Utviklingen i norsk direkteinvestert kapital i Amerika fra 2004 til 2012

I 1989 utgjorde beholdningen av norsk direkteinvestert kapital i Nord Amerika 19,6% av den
totale beholdningen, og det vil vere interessant & belyse utviklingen i perioden 2004 til 2012

na som ogsa direkteinvestert kapital 1 Ser-Amerika er med 1 oversikten.

Tabell 5.4: Total beholdning av norsk utgiende direkteinvestert kapital i Amerika (i
milliarder kroner).

Prosent av
Arstall Amerika | Arlig vekst total
na. na.

2004 78,9

2005 149,5 89% 22,1%
2006 153,8 3% 18,9%
2007 134,1 -13% 16,8%
2008 153 14% 16,1%
2009 174,4 14% 17,7%
2010 211,7 21% 19,4%
2011 2141 1% 17,7%
2012 234,1 9% 18,0%

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014a, statistisk sentralbyra 2014g. Forfatters egne kalkyler.

Amerika var 1 perioden 2004 til 2012 fortsatt det nest sterste kontinentet hvor norsk

direkteinvestert kapital var lokalisert. I likhet med utviklingstrenden i Europa, viser

"% Benito 1998:131
195 Se vedleggene 3,5,6 og 8
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utviklingen i tabell 5.4 at ogsd beholdningen av direkteinvesteringene i Amerika har okt
betydelig siden 2004. Allerede 1 2005 fordoblet beholdningen av investeringene seg pa
kontinentet, og utviklingstrenden fulgte i sd mate den generelle trenden i den totale
beholdningsutviklingen. Den kraftige veksten kan ogsa vaere en av forklaringene pé hvorfor

andelsprosentene Europa utgjorde av den totale beholdningen falt samme ar.

Norsk direkteinvestert kapital pa det amerikanske kontinentet var i motsetning til den
europeiske utviklingen, ikke preget av en stabil positiv vekst igjennom hele niarsperioden. I
2007, det samme aret som den totale beholdningen for forste gang i hele
undersegkelsesperioden viste et tilbakegang i investeringene, falt verdien direkteinvesteringene
med hele 13%. Til tross for fallet i beholdningen i 2007, fortsatte verdien av
direkteinvesteringene pa kontinentet & gke etter 2007. 1 2012 var over 234 milliarder kroner

direkteinvestert i Amerika, noe som innebar nesten en tredobling av investeringsvolumet fra

2004.

Likevel viser utviklingstendensen at til tross for en beholdningsekning av norske
direkteinvesteringene pa kontinentet, s& har omfanget av investeringene falt siden 2005.
Arsaken til denne nedgangen mé ses i lys av den sterke veksten av investeringene pa det
europeiske kontinentet i samme tidsperiode. Men til gjengjeld var fortsatt nesten en fjerdedel
av all norsk direkteinvestert kapital lokalisert i ulike amerikanske markeder ved utgangen av

undersekelsesperioden.

5.3.1 De storste amerikanske mottakerlandene — USA leder an

I motsetning til den geografiske fordelingen av norsk direkteinvestert kapital pa det
europeiske kontinentet, har investeringene pa det amerikanske kontinentet hovedsakelig vaert

konsentrert rundt én nasjon.
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Tabell 5.5: Beholdningsoversikt over norsk utgidende direkteinvestert kapital i de fem
storste statene i Amerika perioden 1998 — 2012 (i milliarder kroner).

| Arstall | USA__| Bermuda | Canada | Brasil |

1998 29,5 1,7 1,1 1,1
1999 31,7 31 31 1,1
2000 32,9 3,8 2,1 3,6
2001 37,4 4,1 7,5 53
2002 44,7 3,8 1,4 3,8
2003 45,9 4,3 2,2 4

2004 43,5 4,4 7,4 4,3
2005 110,8 6,4 7,9 4,7
2006 103,6 7,4 7,4 16,2
2007 76,3 15,6 17,4 10,6
2008 115,6 14,2 6,4 9,2
2009 107,8 31,1 13,1 10,1
2010 118,8 55,1 8,8 15,6
2011 129,3 28,7 22,5 19,7
2012 144,4 30,4 19,1 20,8

Kilde: Statistisk sentralbyrd 2014g

USA var ogsd 1 starten av 1990-tallet et av de viktigste mottakerlandene for norsk
direkteinvestert kapital1?¢. Og trenden i beholdningsutviklingen etter 1998, viser at betydelige
summer ogsa mot slutten av undersekelsesperioden var lokalisert i landet.197 Etter 1998 og
frem til 2012 har verdien av investeringene mangedoblet seg, men det er likevel
utviklingstrekkene for 2005 og 2007 som viste en spesiell interessant utvikling. P& bakgrunn
av den sterke beholdningsveksten i 2005, som resulterte i en fordoblingen av beholdningen av
direkteinvesteringene i USA i forhold til aret for, passerte USA Sverige som det viktigste
mottakerlandet for all norsk direkteinvestert kapital i verden. Det kan vare mange ulike
forklaringer pd den kraftige veksten, men trolig kan en av hovedforklaringen vere oppgangen
1 direkteinvestert kapital 1 olje- og gassektoren, produksjon av kjemikalier og
transportsektoren samme ar. Disse tre sektorene er tre av de aller viktigste
naringsvirksomheten norske foretak har beskjeftiget seg med i USA.198 Samtidig kan ogsé
utviklingstendensene i de tre sektorene ogsa bidra til & kaste et lys over hvorfor verdien av
direkteinvesteringene pa kontinentet og i USA falt i 2007. Den direkteinvesterte kapitalen i de
tre naeringen falt ogsa 1 2007, og sarlig kan fallet i olje- og gassektoren bidra til & forklare den

kraftige nedgangen bade pd kontinentet og i USA dette aret.

1 Torunn Kvinge 1996:22
"7 Torunn Kvinge 1996:22
' Den norske ambassade i Washington 2015
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Sammenlignes beholdningstallene fra de andre amerikanske statene i tabell 5.5 med USA, er
det kanskje ikke rart at USA har stétt for langt over halvparten av all norsk direkteinvestert
kapital pa kontinentet i arene etter 2004. I 2008 var for eksempel hele 75% av investeringene
lokalisert i landet.1®® En av forklaringene pa dette kan vare at USA etter andre verdenskrig
har veert den sterste gkonomien i verden.200 At USA har vert et viktig mottakerlandet for
norske direkteinvestorer ogsa i det store bildet, kan i s mate forklares ved at store skonomier
har en tendens til 4 tiltrekke seg direkteinvestert kapital.21 @Onsket om tilstedevarelse i den
storste skonomien i verden, kan séledes vare en av forklaringene pé hvorfor norske foretak
helt fra starten av sin beskjeftigelse med direkteinvesteringer, har investert betydelige

mengder kapital i landet.

Til tross for at USA dominerer direkteinvesteringsbildet, har det likevel vaert en tendens til en
betydelig beholdningsekning ogsa i andre amerikanske land. Det kanskje mest sldende vart
den egkte mengden norsk direkteinvestert kapital 1 den karibiske gya Bermuda. At norske
direkteinvestorer 1 2010 hadde direkteinvestert hele 55 milliarder kroner pa en liten oy 1 det
karibiske hav, kan for en leser som ikke godt kjent med ekonomiens utvikling gjerne virke litt
merkelig. Forklaringen er at Bermuda er kjent som et lavskatt land, eller pa folkemunne et
sakalt “skatteparadis”.202 Rederier og norsk shipping hadde allerede p4 starten av 1990-tallet
etablert virksomhet pé oya, og spesielt etter 2006 har tendensen i utviklingen vist en betydelig

okning i omfanget av investeringene.?%3

Et annet utviklingstrekk, er at en beskjeden andel har vaert direkteinvestert i Ser-Amerika.
Riktignok har Brasil blitt et stadig viktigere land for norske direkteinvestorer, men
investeringsvolumet har vert relativt lavt sett i det store bildet.2%4 I likhet med USA, har ogsé
norske direkteinvesteringer blant annet i olje- og gassektoren i Brasil spilt en viktig rolle.205
Noe som kan vere en av forklaringene pa hvorfor beholdningen av direkteinvestert kapital

ogsa 1 Brasil falt i 2007.

1 Se vedlegg 13

% Dunning og Lundan 2008:189

291 Se vedlegg 12, Dunning og Lundan 2008:48-49

92 Med lavskattland menes stater med et skatteniva som er lavere enn to tredjedeler av det skattenivdet som
gjelder for tilsvarende selskaper i Norge (Skatteetaten 2015)

% Kvinge 1996:23. For en nzermere diskusjon vedrorende norske moter med skatteparadiser, se Kristine Savold
(2012) ”En skattepolitisk konfrontasjon med skatteparadiser — Det norske Finansdepartementets narrativ om
nasjonalpolitisk avmakt i mete med et globalt fenomen”

2% Se vedlegg 12

2% Inventure Management 2014:10
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I likhet med utviklingstrenden knyttet til Europa i diskusjonen ovenfor, har ogsa et fa antall
stater sttt bak den sterste andelen av all norsk direkteinvestert kapital pa det amerikanske
kontinentet etter 2004. Firerbanden USA, Bermuda, Canada og Brasil har til sammen utgjort
mellom 75-95% av investeringene i perioden 2004 til 2012.206 Med andre ord har en tendens
til konsentrering av norsk direkteinvestert kapital rundt noen fa mottakerland, ogsé gjort seg
gjeldende pé det amerikanske kontinentet. Hvorvidt en tilsvarende trend har gjort seg

gjeldende pé det asiatiske kontinentet, er tema som skal belyses i neste del av kapittelet.

5.4 Beholdningsutviklingen i norsk direkteinvestert kapital i Asia fra 2004 til 2012

Til tross for at den sterste delen av verdens totale beholdning av direkteinvesteringer er
lokalisert i Nord-Amerika og Vest-Europa, har likevel andelen av investeringene i Ost- og
Serest-Asia ekt utover 1990-, og 2000-tallet.?07 Som det fremgér av tabell 5.1 var ikke norske
direkteinvestorer fremmed fra & investere 1 asiatiske markeder for 1990, men hvilke
utviklingstrender har gjort seg gjeldende pé det store kontinentet mot slutten av

undersekelsesperioden?

Tabell 5.6: Total beholdning av norsk utgiende direkteinvestert kapital i Asia (i
milliarder kroner).

Prosent av
Arstall Asia Arlig vekst total
na. na.

2004 63,4

2005 78,8 24% 11,7%
2006 124,3 58% 15,3%
2007 115,3 -7% 14,4%
2008 151,2 31% 15,9%
2009 145,3 -4% 14,7%
2010 157,6 8% 14,4%
2011 146,5 -7% 12,1%
2012 131,1 -11% 10,1%

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014a, statistisk Sentralbyra 2014g. Forfatters egne kalkyler.

I likhet med beholdningsutviklingen i Europa og Amerika, har ogséd omfanget av norsk
direkteinvestert kapital pd det asiatiske kontinentet vist en tendens til en kraftig ekning i lopet
av attedrsperioden etter 2004. Men likevel fremgar det av tabell 5.6 at utviklingen har vert
langt mer turbulent sammenlignet med de to andre kontinentene. P4 samme méte som trenden

1 den totale beholdningen av all norsk direkteinvestert kapital, okte ogsa verdien av

2% Se vedlegg 13
207 Jones 2005:22-23,38-39
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investeringene pa det asiatiske kontinentet i trearsperioden fra 2004 til 2006. I tillegg falt ogsé

beholdningen av direkteinvesteringene péd kontientnet i 2007.

Likevel finnes de mest oppsiktsvekkende utviklingstrekkene i perioden etter 2007. For etter
flere &r med en stor beholdningsekningen, var omfanget av norsk direkteinvestert kapital i
Asia 1 2008 omtrent like stort som 1 Amerika. Trolig for forste gang i historien var verdien av
investert kapital pa de to kontinentene tilnermet lik. Trenden hvor norske direkteinvestorer
har direkteinvestert 1 stor stil i asiatiske markeder utover 2000-tallet, sammenfaller 1 s mate
med den internasjonale utviklingstrenden hvor Asia og asiatiske stater har blitt en stadig

storre mottaker for direkteinvestert kapital enn tidligere.208

P& en annen side er det ogsd grunn til 4 tro at en viss form for investeringsvegring gjorde seg
gjeldende mot slutten av undersgkelsesperioden. Etter rekordaret 2008, har trenden imidlertid
vist en nedadgéende kurve for norsk direkteinvestert kapital pa kontinentet. I motsetning til
utviklingstrekkene pé de to andre kontinentene, har verdien av investeringene i Asia enten
stagnert eller falt etter 2008 og frem til 2012. Med andre ord har en motsatt trend gjort seg
gjeldende mot slutten av perioden. Avstanden i omfanget av investeringene pa kontinentet har

okt, og ikke minsket som tidligere, i forhold til investert kapital i Europa og Amerika.

5.4.1 Beholdningen av norsk direkteinvestert kapital i Asia er ogsi konsentrert rundt
fa mottakerland

Nedenfor vil en kartlegging av de sterste mottakerlandene for norsk direkteinvestert kapital
diskuteres. I den forbindelse har det gjort seg gjeldende enkelte utviklingstrekk som viser at
Norge har gétt i mot den internasjonale trenden i den geografiske fordelingen av

investeringene.

% Dunning og Lundan 2008:31-32, Jones 2005:23
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Tabell 5.7: Beholdningsoversikt over norsk utgidende direkteinvestert kapital i de to
storste mottakerlandene i Asia.

Prosent | Prosent Prosent | Prosent
Arstall | Singapore | av Asia | av total | Aserbajdsjan | av Asia | av total
1,4 na. na. na. na. na.

1998

1999 2 na. na. na. na. na.
2000 11,2 na. na. na. na. na.
2001 20,1 na. na. na. na. na.
2002 8,3 na. na. na. na. na.
2003 14,2 na. na. na. na. na.
2004 24 38% na. 21,8 34% na.
2005 32,4 41% 5% 30,3 38% 4%
2006 60,9 49% 7% 34,3 28% 4%
2007 71,5 62% 9% 17,5 15% 2%
2008 102,5 68% 11% 16,3 11% 2%
2009 101,8 70% 10% 15,8 11% 2%
2010 107 68% 10% 24,7 16% 2%
2011 106,7 73% 9% 15, 10% 1%
2012 92,2 70% 7% 15,9 12% 1%

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014a, statistisk sentralbyrd 2014g.

I likhet med de sterste mottakerlandene i Amerika og Europa, har ogsa den norske
direkteinvesterte kapitalen pd det asiatiske kontinentet vaert konsentrert rundt noen 2 stater.
Likevel skiller investeringene i Asia seg ut ved at det er to land som til sammen har utgjort
den sterste andelen. Singapore, hvor sarlig norsk skipsfartsnering har gjort seg gjeldende, og
det oljerike landet Aserbajdsjan, er stater hvor norske foretak allerede pé starten av 1990-tallet

hadde etablert virksomhet.209

Til tross for at Singapore og Aserbajdsjan har utgjort mellom 72%-84% av all norsk
direkteinvestert kapital pd kontinentet i perioden etter 2004, har likevel trenden i
beholdningsutviklingen mellom de to landende endret seg markant i lopet av de siste drene i
undersekelsesperioden. Fra & ha en tilnermet lik beholdningen av norske direkteinvesteringer
12004 og 2005, har Singapore med arene blitt det desidert viktigste mottakerlandet for
investert kapital pa kontinentet. Et utviklingstrekk som i s& méte gjenspeiler trenden i
Amerika, hvor ett land ogsa har dominert beholdningsstatistikken. Den betydelige
beholdningsveksten har ikke bare gjort Singapore til et viktig mottakerland i Asia, men ogsé i
det store bildet. I de siste arene av undersgkelsesperioden, var det bare Sverige, Nederland,
Belgia og USA som hadde en storre andel av den totale norske direkteinvesterte kapitalen 1

sin ekonomi. Aldri for i norsk direkteinvesteringshistorie har et asiatisk land hatt en hoyere

% Kvinge 1996:23, Statoil 2015.
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plassering, og illustrerer i sa mate godt hvordan asiatiske markeder har blitt langt mer

fristende investeringsobjekter for norske direkteinvestorer utover det nye millenniet.

P& grunn av mangelfullt kildematerialet har det ikke veert mulig a kartlegge
beholdningsutviklingen i Aserbajdsjan for 2004, men en klar trend har likevel gjort seg
gjeldende 1 arene frem mot 2012. I motsetning til Singapore, har omfanget av norsk aktivitet i
landet falt siden 2004. Statoil har hatt virksomhet i landet helt siden 1992, og virksomheten i
Aserbajdsjan er et av de mest langvarige utenlandsoperasjonene i selskapets historie.
Oljeselskapets operasjoner i det korrupsjonsanklagede og autoritere regimet har imidlertid
vert utsatt for en massiv kritikk opp gjennom historien.?1% Hvorvidt kritikken mot
etableringer av virksomhet i Aserbajdsjan var arsaken til fallet i direkteinvestert kapital i
landet etter 2006, er ikke et spersmél som kan besvares ut ifra mitt kildematerialet. Men pa en
annen side viser likevel trenden i beholdningsutviklingen en tendens til at en gkende norsk
direkteinvesteringsvegring gjorde seg gjeldende i perioden etter 2006. I 2007 ble
beholdningstallet for investert kapital i landet halvert, og kan med andre ord ogsa bidra til &
kaste et lys over hvorfor omfanget av norsk direkteinvestert kapital i olje- og gassektoren falt

samme ar.

Kanskje en av de mest oppsiktsvekkende observasjonene knyttet til norsk direkteinvestert
kapital pa kontinentet, er hvor beskjeden summen av investeringene i India, Japan og Kina har
vert 1 undersekelsesperioden.?!! Med tanke pd den internasjonale utviklingstrenden som har
gjort seg gjeldende hvor spesielt Kina og India utover 1990-, og 2000-tallet har blitt vertsland
for betydelige summer direkteinvestert kapital, har likevel en tilsvarende norsk
investeringsboom i de to landene latt vente pé seg.?12 Dette avviket fra den generelle
utviklingstrenden i verden var noe Benito (1998) ogsé papekte, og noe som kanskje tilsier at
norske direkteinvestorer har vegret seg fra & etablere virksomhet i to av de sterste gkonomiene
1 Asia.?13 Den lave andelen av norsk direkteinvestert kapital i India var en av arsakene til at
Statsminister Erna Solberg senest 1 2014, uttrykket et enske om en okt tilstedevarelse av
norske selskaper i det indiske markedet.?!* P4 en annen side har beholdningen av

direkteinvesteringene i Kina riktignok vist en tendens til en relativt kraftig ekning de siste

19 Magasinet 2005

2 Se vedlegg 14

>12 Jones 2005:38-39

>3 Benito 1998:131

1 Dagens Naeringsliv 2014
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arene av undersegkelsesperioden, men omfanget av investeringene har til gjengjeld veert lave,

sammenlignet med andre store gkonomier i verden.215

Den geografiske fordelingen av norske direkteinvesteringene har med andre ord her avveket
fra den internasjonale trenden, men arsakene til denne investeringsvegringen kan skyldes flere
forhold. Det kan likevel tenkes at de store kulturelle forskjellene som gjor seg gjeldende
mellom Norge og de asiatiske stormaktene kan vere en del av forklaringene. Spesielt i India
har de store kulturelle forskjellene fort til at norske direkteinvestorer har sekt en indisk
samarbeidspartner for 4 handtere utfordringene knyttet til sprak, kultur og
markedsinformasjon.?1¢ P4 en annen side kan ikke stor kulturell avstand alene vare
forklaringen, ettersom norsk direkteinvestert kapital i Singapore har okt betydelig i samme
periode. Et land hvor den kulturelle avstanden ogsa er stor i forhold til Norge. I likhet med
den relativt lave beholdningen av norske direkteinvesteringer i Tyskland, kan arsakene til den
beskjedne andelen investert kapital i de store asiatiske gkonomiene ogsd vare en observasjon

som kan vere interessant 4 underseke n@rmere i en senere forskningsoppgave.

5.5 Beholdningsutviklingen i norsk direkteinvestert kapital i Afrika fra 2004 til 2012

Som det fremgér av tabell 5.1, har omfanget norsk direkteinvestert kapital i Afrika historisk
sett vaert meget lav sammenlignet med de andre kontinentene. I diskusjonen nedenfor skal det

belyses hvorvidt denne trenden ogsa har gjort seg gjeldende utover 2000-tallet.

Tabell 5.8: Total beholdning av norsk utgiende direkteinvestert kapital i Afrika (i
milliarder kroner).

Prosent av
Arstall Afrika Arlig vekst total
54 na. na.

2004

2005 56,9 5% 8,4%
2006 65,2 15% 8,0%
2007 34,3 -47% 4,3%
2008 43,7 28% 4,6%
2009 48,8 12% 5,0%
2010 57,8 18% 53%
2011 65,5 13% 5,4%
2012 65,9 1% 51%

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014g. Forfatters egne kalkyler.

213 Se vedlegg 14
216 Tomassen, Welch, Benito 1998:16-17
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Som det fremgér av tabellen ovenfor, er en av de mest sldende observasjonene at trenden med
en sterk beholdningsvekst av norsk direkteinvestert kapital pd de andre kontinentene, ikke har

gjort seg gjeldende pa det afrikanske kontinentet mot slutten av undersekelsesperioden.

Beholdningen for norske direkteinvesteringer pa det afrikanske kontinentet var 1 2004 omtrent
jevnstor med den direkteinvestert kapital i Asia. Men sammenlignet med de andre
kontinentene har trenden i utviklingen likevel vist at norske direkteinvestorer har vegret seg
vesentlig fra & etablere virksomhet i Afrika. En tendens til at Afrika mot slutten av
undersegkelsesperioden har blitt et mindre attraktivt omradet a direkteinvestere i, papekes ogsé
trenden i utviklingen i andelsprosenten kontinentet utgjer av den totale beholdningen. For
eksempel var omfanget av norske direkteinvesteringer pa det asiatiske kontinentet dobbelt sa

stort 1 2012.

En annen observasjon er at beholdningstallet nermest halverte seg 1 2007. Et tilsvarende stort
fall har ikke blitt registrert eller gjort seg gjeldende pa noen av de andre kontinentene.
Riktignok gkte veksten av investeringene i perioden etter 2007, og en av forklaringene pa
denne kraftige nedgangen skal diskuteres nar beholdningsutviklingen for norsk
direkteinvestert kapital i afrikanske stater diskuteres nedenfor. Sammenlignes
beholdningstallet for 2004 med 2012, er det likevel grunn til & hevde at den generelt store
veksten av norsk direkteinvestert kapital i utlandet ikke gjorde seg gjeldene i samme grad i

Afrika mot slutten av undersekelsesperioden.

5.5.1 En trend til konsentrasjon av norsk direkteinvestert kapital gjor seg ogsa
gjeldende i Afrika

Til tross for at omfanget av norsk direkteinvestert kapital i Afrika historisk sett har vaert av
det beskjedne slaget, har likevel enkelte norske foretak som Norsk Hydro og Statoil, hatt
virksomhet pd kontinentet siden begynnelsen av 1990-tallet. Saerlig Angolas og Nigerias rike
oljeforekomster har helt siden 1992 gjort landende til fristende direkteinvesteringsobjekter for
norske olje- og gasselskaper.?17 Til tross for en lang tilstedevaerelse i1 enkelte afrikanske land,
er likevel statistikkgrunnlaget vedrerende norsk direkteinvestert kapital i afrikanske stater
mangelfull. Pa bakgrunn av den offisielle statistikken som er tilgjengelig, har likevel en klar
trend gjort seg gjeldende knyttet til hvilke afrikanske stater som har vart de storste

mottakerlandene mot slutten av undersekelsesperioden.

217 Statoil 2014, Vart Land 2010.
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Tabell 5.9: Beholdningsoversikt over norsk utgdende direkteinvestert kapital i Angola
og Algerie (i milliarder kroner)

Prosent Prosent Prosent Prosent
Arstall | Angola av Afrika EVA Algerie av Afrika EVA

2004 26,5 49,1% 18,8 34,8%

2005 28 49,3% 4,1% 19,6 34,5% 2,9%
2006 31,9 48,9% 3,9% 23,9 36,6% 2,9%
2007 16,2 47,3% 2,0% 10,2 29,8% 1,3%
2008 20,4 46,7% 2,1% 10,5 24,1% 1,1%
2009 23,9 49,1% 2,4% 10,1 20,6% 1,0%
2010 29,5 51,0% 2,7% 10,3 17,8% 0,9%
2011 38 58,0% 3,1% 10,2 15,5% 0,8%
2012 40,7 61,7% 3,1% 10,6 16,1% 0,8%

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014g.

Angola har veert det viktigste afrikanske landet for norske direkteinvestorer i en lengre
tidsperiode enn den perioden som gjor seg gjeldende i tabell 5.8.218 Angola som det fremste
investeringsobjektet for norske foretak pa det afrikanske kontinentet, gjenspeiles i s& méte i
utviklingstrekkene i tabellen ovenfor. I tillegg til at beholdningen av norske
direkteinvesteringer i landet nermest har doblet seg i lapet av atte &r. Trenden i utviklingen
papeker ogsa at Angolas posisjon pd kontinentet i norsk direkteinvesteringssammenheng, har
med drene styrket seg ytterligere. Sammenlignes andelsprosenten med det nest storste

mottakerlandet pa kontinentet, Algerie, vises denne trenden enda tydeligere.

I motsetning til beholdningsutviklingen knyttet til Angola, har en tydelig tendens til fall og
stagnasjon gjort seg gjeldende i norsk direkteinvestert kapital i Algerie. Riktignok halverte
beholdningstallet seg i begge statene 1 2007. Et fall som kan ses i lys av fallet i olje- og
gassnaringen samme 4r, og er en sektor som har gjort seg sterkt gjeldende i de to landende.
Men i motsetningen til at norsk direkteinvestert kapital fortsatte & ke i Angola etter 2007,
stagnerte beholdningsutviklingen i Algerie. Det kan vare flere forhold som ligger bak denne
trenden til stagnasjon, men det er likevel verdt & papeke at det inneberer en stor risiko for
utenlandske selskaper a beskjeftige seg med direkteinvesteringer i Algerie. Statoil og norske
foretaks tilstedevaerelse i landet ble for alvor kjent etter det tragiske terrorangrepet mot det
delvis Statoileide gassinstallasjonskomplekset i In Amenas i 2013. Den anspente og urolige

politiske situasjonen i landet er okende, og kan vere en del av forklaringene pa hvorfor

218 Hanssen 2010

Qg



utviklingen av norsk direkteinvestert kapital i Algerie har vist en tendens til stagnasjon mot

slutten av undersegkelsesperioden.21?

I likhet med den geografiske fordelingen av norsk direkteinvestert kapital pa det amerikanske
og asiatiske kontinentet, har ogsé lokaliseringen av investeringene i Afrika mot slutten av
undersekelsesperioden vaert konsentrert rundt noen f4 mottakerland. I nidrsperioden fra 2004
til 2012 utgjorde Algerie og Angola mellom 69%-86% av all norsk direkteinvestert kapital pa
kontinentet. Med tanke p& den dominerende rollen disse to landende har utgjort av all
investert kapital 1 Afrika, kan en av forklaringene bak halveringen av beholdningen av
direkteinvesteringene pa kontinentet i 2007, skyldes utviklingstrenden i Angola og Algerie.
Det var nettopp 1 2007 en betydelig beholdningsnedgang gjorde seg gjeldende i de to

afrikanske landende.

Pé en annen side illustrerer utviklingen av andelsprosentene de to afrikanske statene utgjorde
av den totale beholdningen, godt hvor beskjedent omfanget av norsk direkteinvestert kapital
har vert pd kontinentet i denne perioden. I det store bildet har ikke investeringene 1 Algerie
og Angola utgjort en betydelig andel av den totale beholdningen. Til tross for nermest en
dobling av beholdningstallet for direkteinvesteringene i Angola fra 2005 til 2012, falt likevel
andelsprosenten av all direkteinvestert kapital i samme periode. Med andre ord viser denne
utviklingstrenden igjen at beholdningsveksten av investeringene generelt sett har vaert langt
sterkere 1 andre mottakerland, samt pd andre kontinenter mot slutten av

undersekelsesperioden.

5.6. Den kontinentale fordelingen av norsk direkteinvestert kapital i utlandet 1990-
2012

Som nevnt i kapittel 2, er det pa grunn av mangel pa offentlig statistikk ikke mulig & kartlegge
norsk direkteinvestert kapital pd ulike kontinenter og stater fra 1990 og frem til 2012 i denne
oppgaven. Pa bakgrunn av Kvinges kartlegging av norsk direkteinvestert kapital i perioden
1990 til 1994, er det likevel mulig & undersoke hvorvidt det har forekommet noen endringer i

utviklingstrenden fra starten av 1990-tallet til slutten av undersekelsesperioden.?20

*I NRK Rogaland 2013

2 Som fremhevet tidligere, er det ogsa i denne sammenhengen viktig 4 betone viktigheten av at Kvinges
observasjoner fra 1996 baserte seg pé datidens offisielle direkteinvesteringsstatistikk fra Norges Bank, som
brukte en annen metode for produksjonen av statistikken enn dagens offisielle statistikk fra SSB.
Observasjonene som gjore i sammenligningen mellom disse to statistikkene, méa derfor anses som omtrentlige
trender i utviklingen av den geografiske fordelingen av norsk direkteinvestert kapital.
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Tabell 5.10: Geografisk fordeling av norsk utgiende direkteinvestert kapital i perioden
1990-1994 (prosent av total).

Arstall | Europa | Amerika | Asia____| Afrika |

1990 75,0% 22,6% 1,6% 0,6%
1991 74,0% 23,3% 1,7% 0,7%
1992 74,4% 21,8% 2,5% 1,0%
1993 73,6% 20,8% 3,3% 1,7%
1994 75,7% 19,0% 2,9% 1,6%

Kilde: Kvinge 1996:22

Som det fremgér av tabell 5.9, er det flere interessante forhold som har gjort seg gjeldende i
den geografiske fordelingen av investeringene fra starten til slutten av undersekelsesperioden.
I starten av 1990-tallet var norsk direkteinvestert kapital sterkt konsentrert rundt europeiske
stater, og en interessant observasjon i den forbindelse er at europeiske stater fortsatt har vaert
foretrukne mottakerland mot slutten av undersegkelsesperioden. Pa en annen side har den
geografiske fordelingen av norske direkteinvesteringer imidlertid ogsé blitt langt mindre
konsentrert utover 2000-tallet. I starten av 1990-tallet var hele tre fjerdedeler av investert

kapital lokalisert pa det europeiske kontinent, mot omtrent tre femtedeler fra 2005 til 2012.

Disse endringene skyldes hovedsakelig at omfanget av norsk direkteinvestert kapital pa det
asiatiske og afrikanske kontinentet har endret seg vesentlig siden starten av
undersekelsesperioden. Serlig har omfanget direkteinvesteringene i Asia okt betraktelig
utover 2000-tallet. Fra & vaere et kontinent hvor norske foretak hadde kun hadde
direkteinvestert beskjedne summer kapital, har utviklingstrenden vist at Asia har blitt et av de
viktigste kontinentene for norske direkteinvestorer. Riktignok falt andelsprosenten noe mot
slutten av perioden, men likevel har beholdningen av direkteinvesteringene pa kontinentet
tidvis vert tilnermet lik andelen direkteinvestert kapital pa det amerikanske kontinentet.
Norsk direkteinvestert kapitals ekende betydning pa det asiatiske kontinentet, gjenspeiles i s
mdte ogsa ved at Singapore har blitt et av de viktigste mottakerlandene for norske
direkteinvesteringer. Ved inngangen av 1990-tallet var det kun nordamerikanske og
vesteuropeiske stater som utgjorde de sterste vertslandene, men som felge av trenden i
beholdningsutviklingen utover 2000-tallet, har ogsa Singapore blitt et av de sterste

mottakerlandene for norsk direkteinvestert kapital i verden.221

En annen observasjon som har gjort seg gjeldende, er knyttet til trenden i

beholdningsutviklingen pé det afrikanske kontinentet. Som diskusjonen ovenfor pdpekte, sa

2! Kvinge 1996:22
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har beholdningen av norske direkteinvesteringer i Afrika mot slutten av
undersegkelsesperioden, ikke hatt den samme utviklingen og ekningen som pé de andre
kontinentene. Hvis man derimot ser utviklingen for hele perioden under ett, har likevel
omfanget av direkteinvesteringene pa det afrikanske kontinentet okt med flere prosent fra
starten av 1990-tallet til den siste perioden av undersekelsen. Trenden i beholdningsveksten
har riktig nok ikke veert like stor som i Asia, men en trend til en okt tilstedevearelse av norske

foretak i afrikanske ekonomier, har likevel gjort seg gjeldende.

Ser man utviklingen for hele perioden under ett, vises en utviklingstrend hvor omfanget av
norsk direkteinvestert kapital i de tradisjonelle mottakerkontinentene Europa og Amerika, har
falt som en konsekvens av at asiatiske og afrikanske stater har blitt langt mer fristende
investeringsobjekter utover 2000-tallet. Likevel er det ikke grunnlag for & si at den
geografiske fordelingen av norsk direkteinvestert kapital har endret seg vesentlig i lapet av
undersekelsesperioden. Europa og Amerika er fremdeles de kontinentene hvor norske
direkteinvestorer har investert klart mest kapital i, og ved utgangen av 2012 var kun snaue

15% av all norsk direkteinvestert kapital lokalisert i Afrika og Asia.

5.7. Har nerhetsfaktoren gjort seg gjeldende i underseokelsesperioden?

Pé sparsmaélet hvorvidt naerhetsfaktoren har gjort seg gjeldende i den geografiske fordelingen
av norsk direkteinvestert kapital i undersekelsesperioden, mener jeg at det er flere
utviklingstrekk som folger prinsippene for nerhetsfaktoren. P4 starten av 1990-tallet var
internasjonaliseringen av norske selskaper og foretakenes beskjeftigelse med
direkteinvesteringer fortsatt beskjeden og relativt ny. Ifelge prinsippene for naerhetsfaktoren,
var det i s mate naturlig at Danmark og Sverige i starten av 1990-tallet var de to sterste
mottakerlandene for norsk direkteinvestert kapital. I tillegg var det ogsé i trdd med
prinsippene for narhetsfaktoren at den sterste andelen av norsk direkteinvestert kapital var

lokalisert pa det europeiske kontinentet i 1990.

Ettersom man kan observerer at andelsprosenten Danmark, Sverige og Europa har utgjort av
den totale beholdningen, totalt sett har falt siden starten av 1990 og frem mot slutten av
undersegkelsesperioden, kan det vare et tegn pa at Norge som direkteinvesteringsnasjon har
oppnadd en viss form for modenhet. Trenden i utviklingen 1 diskusjonen ovenfor har papekt at
omfanget av norsk direkteinvestert kapital har gkt pd det asiatiske og afrikanske kontinentet,
samt i stater som Brasil, Singapore, Angola, Aserbajdsjan og Spania. Dette er land og

geografiske omrader har store avstander bade geografisk og kulturelt i forhold til Norge.
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Ettersom en god del av norske foretak i 1990 var i en tilstand av & vere nybegynnere i sin
beskjeftigelse med direkteinvesteringer, kan den gkende beholdningen av norsk
direkteinvestert kapital i langt mer fjerntliggende stater skyldes en faseovergang fra
nybegynner til modenhet. Flere norske selskaper kan igjennom sine direkteinvesteringer i
skandinaviske eller europeiske land ha opparbeidet seg verdifulle erfaringer knyttet til
beskjeftigelse med direkteinvesteringer. Av den grunn har det kanskje mot slutten av
undersekelsesperioden opparbeidet seg en trend som tilsa at det & direkteinvestere i mer
fjerntliggende omrader, ikke lenger ble ansett som like risikabelt og usikkert som i
etableringsfasen. Denne modenheten kan derfor vare en del av forklaringene pd hvorfor

omfanget av norsk direkteinvestert kapital pd det asiatiske og afrikanske kontinentet utover

2000-tallet har akt.

5.7.1 En motsatt utviklingstrend har gjort seg gjeldende

P& en annen side gjorde en motsatt trend seg gjeldende mot slutten av undersekelsesperioden.
Den slédende observasjonene er at andelsprosentene Europa utgjorde av all direkteinvestert
kapital i utlandet okte med nesten ti prosent i perioden 2005 til 2012. En gkning som foregikk
samtidig som prosentandelen av den totale beholdningen falt i de tre andre kontinentene.
Utviklingstrenden kan vare spesielt merkelig knyttet til Amerika og Asia, ettersom
beholdningen av norsk direkteinvestert kapital mangedoblet seg i samme periode. Hva kan

arsaken bak denne utviklingen vaere?

Det kan vare flere momenter og faktorer som spiller inn pd forklaringen av denne
utviklingstrenden. Det er likevel narliggende 4 tro at en del av forklaringen kan skyldes
hvilke naringer, samt hvilken naringsgruppe som norske direkteinvestorer investerte mest i
mot slutten av undersgkelsesperioden. Den gjennomgéende observasjonen i diskusjonen rundt
beholdningsutviklingene i Amerika, Asia og Afrika ovenfor, var at den sterste naringen, eller
en av de sterste naringene, 1 de sterste mottakerlandene pa kontinentene har vart olje- og
gassektoren. Droftingen i kapittel fire papekte at en trend vedrerende en betydelig
beholdningsvekst i norsk direkteinvestert kapital 1 olje- og gassektoren, gjorde seg gjeldende i
arene etter 1998. Denne utviklingen kan derfor bidra som et ledd i & forklare hvorfor
beholdningen av norske direkteinvesteringer i Amerika, Asia og Afrika har gkt i samme
periode. En utviklingstrend som er interessant i den forbindelse, var at den totale
beholdningen for norsk direkteinvestert kapital falt i alle de tre kontinentene 1 2007. Det var
nettopp det samme aret hvor beholdningen av norsk direkteinvestert kapital i utvinning av

olje- og gass falt med hele 12%.
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I Europa, pa en annen side, er det fa stater som har rike olje- og gassreserver som norske
oljerelaterte selskaper kan direkteinvestere i. P4 bakgrunn av diskusjonen ovenfor, er det
narliggende 4 tro at de sterste neringene som har gjort seg gjeldende pa det europeiske
kontinentet mot slutten av undersegkelsesperioden, hovedsakelig har vart ulike
servicengringer. Som diskusjonen 1 kapittel fire papekte, var det nettopp norsk
direkteinvestert kapital i servicen@ringer som mot slutten av undersegkelsesperioden hadde
den storste beholdningsveksten. Servicenaringer vokste til & utgjore over halvparten av all
norsk direkteinvestert kapital mot slutten av undersekelsesperioden, samtidig som veksten av
investeringene i utvinning av naturressurser og produksjonsindustrien falt eller stagnerte i
samme periode. Med andre ord kan den betydelige andelen direkteinvestert kapital 1
servicengringer vare en av hovedforklaringene pa at den motsatte trenden gjorde seg
gjeldende, samt hvorfor avstanden mellom Europa og de andre kontinentene har gkt mot

slutten av undersegkelsesperioden.

5.8 Karakteristiske utviklingstrekk for den geografiske fordelingen av norsk
direkteinvestert kapital i utlandet i underseokelsesperioden.

I tillegg til at naerhetsfaktoren etter min mening har gjort seg gjeldende 1 den geografiske
fordelingen av norsk direkteinvestert kapital 1 utlandet, har det ogsé forekommet andre
karakteristiske trekk ved utviklingen som er verdt & fremheve ytterligere. En tendens til
konsentrasjon av investeringene rundt f4 mottakerland, har vert ett av de mest fremtredende
karakteristikkene 1 undersokelsesperioden. Fra starten av 1990-tallet var det hovedsakelig
europeiske og amerikanske stater som var vertsland for brorparten av all norsk
direkteinvestert kapital 1 utlandet.??? I tillegg var tre fjerdedeler av investeringene lokalisert

pa det europeiske kontinentet.

Kartleggingen av den direkteinvesterte kapitalen ovenfor papekte at den geografiske
fordelingen av investeringene har blitt langt mindre konsentrert rundt europeiske og
amerikanske stater mot slutten av undersekelsesperioden. Til tross for en trend hvor flere
stater og kontinenter har blitt mottakere for norske direkteinvesteringer, har likevel en form
for konsentrasjon gjort seg gjeldende. En klar trend i kartleggingen av investeringene pa
kontinentene ovenfor, var at ett eller noen fa land var mottakerland for den sterste andelen av
norsk direkteinvestert kapital pd kontinentet. Singapore og Aserbajdsjan har vert de klart
storste mottakerlandene i Asia, USA i Amerika, Angola og Algerie i Afrika, og en gruppe pa

atte stater i Europa. For eksempel var hele 76% av all norsk direkteinvestert kapital lokalisert

2 Kvinge 1996:22
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1 disse tretten statene ved utgangen av 2012.223 Selv 1 Oseania var investeringene

hovedsakelig konsentrert rundt to stater, nemlig Australia og New Zealand.?24

At den storste delen av norsk direkteinvestert kapital er lokalisert i industriland, er ogsa et
karakteristisk trekk ved den geografiske fordelingen av innvesteringene. I den forbindelse kan
andelsprosentene OECD-land?2> har utgjort av den totale beholdningen brukes som en
indikator. I starten av 1990-tallet, en periode som var preget av den sterk geografisk
konsentrasjon av investeringene, var 90-95% av all norsk direkteinvestert kapital lokalisert i
OECD-Iland. P4 en annen side gjenspeiles trenden i at investeringene har blitt langt mindre
konsentrert utover undersekelsesperioden, ettersom OECD-landende fra 2005 til 2012
utgjorde mellom 69-76% av den totale beholdningen.22¢ Denne endringen kan tyde pa at den
geografiske fordelingen av investeringene kanskje folger den generelle utviklingstrenden i
verdensgkonomien, som har vist en tendens til at en stadig sterre andel av verdens totale
beholdning av direkteinvestert kapital blir lokalisert i utviklingsland.?2” Likevel er det viktig &
papeke at denne trenden i1 norsk sammenheng ikke har gjort seg sterk gjeldende, ettersom
industriland mot slutten av undersekelsesperioden fortsatt var de klart foretrukne statene som

norske direkteinvestorer ensker & beskjeftigelse seg med direkteinvesteringer i.

Med andre ord har et av de mest karakteristiske trekkene vedrerende den geografiske
fordelingen av norsk direkteinvestert kapital, vert at norske direkteinvestorer har gatt inn med
en betydelig kapital i fa stater. Den store totale beholdningsveksten som har gjort seg
gjeldende utover 1990-, og 2000-tallet har ikke vaert geografisk spredt utover hele verden,
men den norske profilen har heller vaert & konsentrere denne kapitalen rundt fa mottakerland.
Dette er en trend som i sa mate gjenspeiler tendensen som gjorde seg gjeldende i diskusjonen
vedrarende hvilke naringer norske direkteinvestorer har direkteinvestert mest i. Ogsa her var
det bare noen fa neringer som hadde utgjort brorparten av all norsk direkteinvestert kapital i

utlandet.

2 Se vedlegg 9 for de europeiske statenes prosent av total og vedlegg 12 for USAs prosent av total.

2% Se vedlegg 15 for norsk direkteinvestert kapital i Australia og New Zealand.

225 1 iste over medlemsstatene i OECD, se: http://www.oecd.org/about/membersandpartners/list-oecd-member-
countries.htm.

2% Qe vedlegg 16 for OECD-tall.
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5.9  Konklusjon

Trenden i norsk direkteinvesteringshistorie har vist at direkteinvestert kapital tradisjonelt sett
vert lokalisert 1 vesteuropeiske og nordamerikanske stater i drene for 1990. Utover 1990-tallet
og inn i det nye millenniet har ikke dette bildet endret seg vesentlig, og brorparten av all
norsk direkteinvestert kapital var mot slutten av undersekelsesperioden fortsatt lokalisert i
stater 1 disse omradene. Likevel har den geografiske fordelingen av investeringene endret seg
noe mot slutten av perioden. Sett i forhold til omfanget av investert kapital i Asia og Afrika i
starten av 1990-tallet, har en langt sterre andel av norsk direkteinvestert kapital blitt investert

pa det asiatiske og afrikanske kontinentet etter tusendrsskiftet.

Denne endringen kan skyldes at narhetsfaktoren etter min mening har gjort seg gjeldende i
den geografiske fordelingen av norske direkteinvesteringer. Ved starten av 1990-tallet var
omfanget av norsk direkteinvestert kapital relativt beskjeden, og for de fleste norske
selskapers var beskjeftigelse med direkteinvesteringer fortsatt et nytt fenomen. Den gkende
mengden investert kapital som var lokalisert i Afrika og Asia mot slutten av
undersekelsesperioden, kan i s& méte forklares ved at Norge som direkteinvestor og norske
selskapers beskjeftigelse med direkteinvesteringer hadde nadd en viss form for modenhet. A
direkteinvestere i fjerntliggende stater pa andre kontinenter enn det amerikanske og det
europeiske, ble kanskje ikke ansett som like risikofylt som tidligere. I tillegg falt betydningen
av direkteinvestert kapital i de Skandinaviske landende kontinuerlig mot slutten av
undersekelsesperioden. Likevel gkte betydningen av norsk direkteinvestert kapital pa det
europeiske kontinentet i forhold til de andre kontinentene mot slutten av perioden. Noe som
kan skyldes at olje- og gassektoren har vaert den dominerende naringen utenfor Europa, mens
servicengringer har gjort seg gjeldende som den sterste naringsgruppen pa det europeiske

kontinentet.

Den gjennomgaende trenden i hele perioden har likevel veert at norsk direkteinvestert kapital i
utlandet har en tendens til & konsentrere seg rundt noen f& mottakerland. Til tross for at
investeringene har blitt mindre konsentrert som folge av beholdningsekningen av investert
kapital i Afrika og Asia, har likevel en konsentrasjon fortsatt gjort seg gjeldende. For
uavhengig av hvilket kontinent man fokuserer pé, sa har kun en eller noen fa stater utgjort
over halvparten av all norsk direkteinvestert kapital pa kontinentet. Og ved utgangen av 2012
var hele 76% prosent av all norsk direkteinvestert kapital konsentrert rundt tretten stater, hvor

majoriteten av disse statene var industriland.
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Kapittel 6

Konklusjon

Hovedfokuset for denne masteroppgaven har vaert & gi en makrogkonomisk kartlegging over
beholdningsutviklingen av norsk direkteinvestert kapital i perioden 1990 til 2012. Hensikten
med en slik kartlegging har vaert & forseke & indentifisere hvilken profil Norge som
direkteinvestor har hatt i denne perioden. Av den grunn har diskusjonen omhandlet trendene i
utviklingen av den totale beholdningen, samt de sterste mottakernaringene og den

geografiske fordelingen av investeringene.

En kraftig og en tilneermet sammenhengende vekst i den totale beholdningen av norsk
direkteinvestert kapital i utlandet, har vaert hovedtrenden som har gjort seg gjeldende gjennom
hele undersokelsesperioden. Kun en tendens til en brems i beholdningsveksten ved starten av
2000-tallet og en lite nedgang i 2007 gjorde at perioden ikke var preget av en sterk
beholdningsekning gjennom hele perioden. Utviklingstrekket for 1999 illustrerte et nytt
taktskifte i beholdningsutviklingen av norsk direkteinvestert kapital, ettersom omfanget av

investeringen i lapet av {4 ar ble betydelig sterre i perioden etter 1998.

Til tross for sterk beholdningsvekst, var det ikke for mot slutten av undersekelsesperioden at
norsk direkteinvestert kapital utgjorde en viktig andel av norsk BNP og verdiskapningen 1
landet. Dette har stétt i kontrast til andre nordiske og industriland, hvor direkteinvesteringer
allerede i starten av 1990-tallet og utover det nye millenniet utgjorde en sentral del av
verdiskapningen og landenes BNP. Denne forskjellen mé ses i lys av at norsk beskjeftigelse
med direkteinvesteringer var meget beskjeden ved inngangen av 1990-tallet. Men likevel okte
omfanget av norske utgdende direkteinvesteringer mot slutten av undersekelsesperioden, hvor
beholdningen av investeringene for forste gang i historien var sterre en eksportvolumet i 2009.

Et styrkeforhold som holdt seg ut perioden.

Det kan veare flere ulike arsaker som kan forklare den betydelige beholdningsekningen. En
okende grad av ekonomisk globalisering og en liberalisering av verdensekonomien, gkt
konkurranse, et enske om markedsadgang, samt et okende krav om & betjene kundene der de
er, kan bidra som forklaringsfaktorer for a kaste et lys over utviklingen. Likevel kan
heykonjunkturen som har gjort seg gjeldende 1 norsk gkonomi i perioden, vare en av
hovedforklaringene bak den store veksten av norsk direkteinvestert kapital. Pa grunn av gkte

oljeinntekter har Norge blitt et meget rikt land, hvor flere foretak har opplevd en kraftig strom
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av kapital til virksomheten. Kapital som kan ha blitt brukt til & direkteinvestere og ekspandere
virksomheten til utlandet. En interessant observasjon i den forbindelse, er at det har vert en
sterk positiv korrelasjon mellom utviklingen av den arlige oljeprisen og den totale beholdning
av all norsk direkteinvestert kapital i utlandet. Noe som kan forsterke inntrykket av at
heykonjunkturen i norsk ekonomi kan ha bidratt til at omfanget av norsk direkteinvestert

kapital i utlandet har okt betydelig 1 undersekelsesperioden.

Hvilken naringsprofil Norge som direkteinvestorer har hatt i undersekelsesperioden, har
imidlertid variert. Utover 1990-tallet var over halvparten av norsk direkteinvestert kapital
lokalisert i ulike produksjonsneringer, hvor serlig produksjon av kjemikalier og kjemiske
produkter gjorde seg gjeldende som den storste enkeltnaeringen. Samtidig var ogsé en
betydelig mengde kapital direkteinvestert i utvinning av olje og gass i starten av

undersekelsesperioden.

Utover 2000-tallet falt omfanget investeringene i produksjonsindustrien, og et skifte gjorde
seg gjeldende. I trad med den internasjonale utviklingen, var over halvparten av norsk
utgdende direkteinvestert kapital lokalisert i ulike servicen@ringer mot slutten av

undersekelsesperioden.

Kartleggingen av hvilke sektorer som har vert de sterste mottakernaringene av norsk
direkteinvestert kapital, har vist at todelingsproblematikken og den dominerende rollen
petroleumssektoren har i norsk ekonomi, ikke har gjort seg gjeldende i samme grad i norsk
direkteinvesteringssammenheng. Likevel har olje- og gassektoren i undersgkelsesperioden
veert en av de sterste naeringene norske foretak har direkteinvestert i, hvor sektoren mot

slutten av 1990-tallet og utover det nye millenniet var den klart sterste enkeltnaringen.

Ifolge tilgjengelig statistikk, har norsk direkteinvestert kapital hatt en tendens til & konsentrere
seg rundt et knippe av {4, men til gjengjeld store enkeltnaringer. Mot slutten av
undersekelsesperioden gjorde denne trenden seg spesielt gjeldende, ettersom privatpersoner
feriehus, fast eiendom og olje- og gassektoren utgjorde halvparten av all norsk

direkteinvestert kapital i utlandet.

En tilsvarende trend gjorde seg ogsé gjeldende i den geografiske fordelingen av norsk
utgdende direkteinvestert kapital i undersekelsesperioden. Ved inngangen av 1990-tallet var
den investerte kapitalen hovedsakelig lokalisert i Skandinavia, samt europeiske og

amerikanske stater. Dette bildet endret seg ikke vesentlig utover perioden, og ved utgangen av
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2012 var fremdeles den storste andelen av investeringene lokalisert i de samme omrade som i

1990.

Likevel har man utover undersgkelsesperioden sett en tendens til en gradvis reduksjon i
konsentrasjonen av direkteinvesteringene i disse omradene. Norsk direkteinvestert kapital 1
Afrika og Asia har okt betydelig siden starten av 1990-tallet, hvor omfanget av investeringene
1 Asia tidvis har vart pd hoyde med direkteinvestert kapital pd det amerikanske kontinentet.
Pé bakgrunn av at beholdningen av direkteinvesteringene har okt i Afrika, Asia og andre
fjerntliggende stater utover 2000-tallet, mener jeg det er grunnlag for & hevde at
narhetsfaktoren har gjort seg gjeldende i norsk direkteinvesteringssammenheng 1
undersekelsesperioden. I tillegg har betydningen direkteinvestert kapital i Sverige og

Danmark i det store bildet, vist en tendens til reduksjon mot slutten av perioden.

Til tross for en tendens til en mindre konsentrasjon av den geografiske fordelingen av norsk
direkteinvestert kapital, var likevel den sterste andelen investeringene fortsatt konsentrert
rundt noen fi mottakerland mot slutten av underseokelsesperioden. Uansett om det var
direkteinvestert kapital i Afrika, Amerika, Asia, Europa eller Oseania, var trenden den samme.
Over halvparten av den investerte kapitalen var lokalisert i ett eller noen fa stater pa

kontinentet.

Ses tendensene i utviklingen av norsk utgdende direkteinvestert kapital i perioden 1990 til
2012 under ett, har en klar trend gjort seg gjeldende i norsk direkteinvesteringshistorie.
Norges profil som direkteinvestor har i perioden vert en nasjon som har direkteinvestert
betydelige summer kapital i lopet av kort tid, men til gjengjeld har disse investeringene

hovedsakelig vart konsentrert rundt noen fa enkeltnaringer og mottakerland.
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Vedlegg som brukes i oppgaven

Vedlegg 1

Korrelasjonsanalyse av den arlige oljeprisen og den totale beholdningen av norsk
direkteinvestert kapital i perioden fra 1990 til 2012. Kilde: U.S energy information
administration (2015), Statistisk sentralbyra 2008, statistisk sentralbyrd 2014a, statistisk

sentralbyré 2014d).

= Correlations

[DataSetl]
Correlations
Qljepris FDI

Oljepris ~ Pearson Correlation 1 .935"_

Sig. (2-tailed) .000

N 23 23
FDI Pearson Correlation 935" 1

Sig. (2-tailed) .000

N 23 23

** Correlation is significant atthe 0.01 level (2-tailed).

Vedlegg 2

Beholdningsoversikt over norske portefaljeinvesteringer i utlandet 2005-2012 (i milliarder

kroner)

Portefgljeinvesteringer

2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012

1899,9
2721
2943,7
3663,4
3757,5
4283,1
4442
4996,4

Kilde: Statistisk sentralbyra 2013d
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Vedlegg 3

Total norsk eksport i perioden 1990 til 2012. I millioner kroner.

Arstall | Total eksport

1990 295591
1991 309738
1992 301955
1993 317851
1994 335006
1995 358120
1996 421261
1997 462896
1998 429307
1999 488615
2000 689316
2001 703348
2002 630235
2003 642153
2004 732659
2005 863705
2006 989465
2007 1017589
2008 1197090
2009 952831
2010 1031368
2011 1154118

2012 1204351



Vedlegg 4.

Norsk direkteinvestert kapital i europeiske stater 1998-2012 (i millioner kroner)

mmmm’

1998 4653 1545 304
1999 5763 na. na. na. 3974 356
2000 8122 na. 758 116 6232 855
2001 7078 na. 490 na. 6637 610
2002 4208 na. 427 na. 5570 122
2003 5143 na. 633 87 6536 99
2004 19348 na. 1162 113 6531 248
2005 8727 na. 925 440 8833 157
2006 32295 na. 1715 632 9856 235
2007  -15086 na. 1417 116 9345 101
2008 2886 233 1446 148 10405 253
2009 77728 94 1603 146 9354 215
2010 72118 205 3705 719 7993 199
2011 104448 217 4189 1065 8914 209
2012 121002 121 5534 1728 9497 251

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014g.

Vedlegg 5.

Norsk direkteinvestert kapital i europeiske stater 1998-2012 (i millioner kroner)

mmmmm

1998 4047 na. 1507 na. 309

1999 1999 na. 997 na. 558 na.
2000 2889 na. 1330 na. 452 na.
2001 3785 na. 1225 na. 905 na.
2002 4555 na. 630 na. na. na.
2003 5433 na. 629 na. na. na.
2004 2842 731 923 279 1367 na.
2005 2625 765 425 122 881 na.
2006 5345 908 1511 1077 1038 na.
2007 3127 1154 1475 16231 948 na.

2008 4241 1642 1445 16163 1765 1548

2009 7465 1259 2366 7841 1402 1648

2010 5419 1488 2374 9510 1878 2154

2011 6486 1752 2792 10953 4555 5969

2012 11092 1849 3328 8041 3808 8374
Kilde: Statistisk sentralbyra 2014g.



Vedlegg 6.

Norsk direkteinvestert kapital i europeiske stater 1998-2012 (i millioner kroner)

mm

1998 na. 247 na na. 466 333
1999 na. 324 na. na. 946 496
2000 na. 1167 na. na. 1682 375
2001 na. 1146 na. na. 1660 1047
2002 na. 616 na. na. 1445 449
2003 na. na. na. na. 1404 374
2004 na. 732 2515 225 2816 543
2005 54 872 2595 123 3122 379
2006 107 1327 2706 311 2411 1129
2007 293 1095 530 618 4316 121
2008 656 1465 2057 3130 3556 -34
2009 773 1947 2007 2713 4095 -114
2010 702 1564 2070 6087 4226 75

2011 947 3560 8511 7293 4743 78

2012 1032 4579 24277 9095 4235 1232

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014g.

Vedlegg 7.

Norsk direkteinvestert kapital i europeiske stater 1998-2012 (i millioner kroner)

m

1998 na. 161 na. 5175 637 na
1999 na. 222 248 4918 279 na.
2000 na. 1427 549 4336 451 na.
2001 970 2214 681 10002 924 na.
2002 596 2277 607 8961 1016 na.
2003 819 4254 548 10653 1191 na.
2004 188 5202 895 10914 1394 3859
2005 372 7558 606 13243 1413 4615
2006 644 9633 411 8528 1184 7897
2007 446 13295 1720 6414 1079 9261
2008 500 14046 829 9255 995 9426
2009 987 11616 984 8536 817 10749
2010 568 2321 1044 9193 1218 13755
2011 966 2905 918 7119 1056 11589
2012 1017 3390 731 17986 902 13169

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014g.
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Vedlegg 8.

Norsk direkteinvestert kapital i europeiske stater 1998-2012 (i millioner kroner)

1998 1085 31 277 559
1999 3166 25 na. 276
2000 10663 77 365 305
2001 55 359 560 1751
2002 17135 660 2635 2232
2003 15587 na. 1988 1833
2004 19938 1474 6361 2271
2005 29088 59 -1823 2350
2006 17873 4617 3202 1161
2007 15923 6375 5082 581
2008 12311 5896 5201 -69
2009 14992 3766 4830 452
2010 30221 95 3968 634
2011 14074 na. 3047 1571
2012 19595 na. 3242 1360

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014g.

Vedlegg 9.

Norsk direkteinvestert kapital i europeiske stater. Prosent av total (2005-2012)

Stor-

2005 13,4% 6,2% 5,6% 7,8% 4,1% 58% 1,3% 44,1%
2006 13,9% 4,7% 4,8% 7,9% 4,2% 6,6% 4,0% 46,1%
2007 152% 6,1% 5,6% 13,2% 3,4% 9,2% 0%  52,7%
2008 13,6% 6,8% 5,1% 12,1% 3,8% 8,5% 03% 50,3%
2009 12,7% 6,1% 5,2% 8,0% 3,9% 81% 79% 51,9%
2010 12,9% 5,8% 4,6% 8,5% 3,7% 74%  6,6% 49,5%
2011 11,7% 6,3% 5,0% 11,2% 4,4% 70%  8,6% 54,2%
2012 11,9% 5,4% 5,4% 11,0% 3,7% 6,1% 93% 52,8%

Kilde: Statistisk sentralbyrd 2014a, statistisk sentralbyra 2014g
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Vedlegg 10.

Norsk direkteinvestert kapital i europeiske stater. Prosent av total norsk direkteinvestert
kapital i Europa. 2004-2012.

Stor-

2004 28,1% 7,0% 8,0% 11,9% 6,7% 99% 59% 77,5%
2005 23,9% 11,1% 10,0% 13,9% 7,2% 10,3% 2,3% 78,8%
2006 24,9% 8,5% 8,6% 14,1% 7,5% 119% 7,1% 82,5%
2007  24,0% 9,7% 8,7% 20,7% 5,3% 14,5% 0% 83,0%
2008 22,1% 11,0% 8,2% 19,7% 6,2% 13,8% 0,5% 81,7%
2009 20,4% 9,8% 8,3% 12,8% 6,3% 13,1% 12,7% 83,3%
2010 21,6% 9,7% 7,7% 14,1% 6,2% 12,3% 11,0% 82,6%
2011 18,2% 9,8% 7,9% 17,6% 6,8% 10,9% 13,5% 84,7%
2012 18,2% 8,3% 8,2% 16,9% 5,6% 9,4% 14,3% 80,8%

Kilde: Statistisk sentralbyrd 2014g

Vedlegg 11.

Total norsk eksport av varer til Storbritannia og Tyskland 1990-2012 (i millioner kroner).

Tyskland

1990 55396 23447
1991 58325 24368
1992 52870 28721
1993 55707 29472
1994 50596 29522
1995 52530 33637
1996 62885 35596
1997 65998 37264
1998 51567 37597
1999 64508 35654
2000 109174 55404
2001 104032 64504
2002 91335 59982
2003 102602 62872
2004 125138 72885
2005 167491 84302
2006 209483 96383
2007 208590 97896
2008 258173 118493
2009 169709 91673
2010 216355 87186
2011 252554 95462
2012 247675 112031

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014e.
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Vedlegg 12.

Norsk direkteinvestert kapital i Amerika. Prosent av total. 2005-2012.

2005 16,4% 0,9% 1,2% 0,7% 2,1%
2006 12,7% 0,9% 0,9% 2,0% 1,5%
2007 9,5% 2,0% 2,2% 1,3% 0,8%
2008 12,1% 1,5% 0,7% 1,0% 0%
2009 10,9% 3,2% 1,3% 1,0% 0%
2010 10,9% 5,0% 0,8% 1,4% 0%
2011 10,7% 2,4% 1,9% 1,6% 0%
2012 11,1% 2,3% 1,5% 1,6% 0%

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014a, statistisk sentralbyrd 2014g.

Vedlegg 13.

Norsk direkteinvestert kapital i Amerika. Prosent av total norsk direkteinvestert kapital i
Amerika. 2004-2012.

2004 55,2% 15,9% 9,3% 5,6% 5,4%
2005 74,1% 9,3% 5,3% 4,3% 3,2%
2006 67,4% 8,1% 4,8% 4,8% 10,5%
2007 56,9% 4,8% 13,0% 11,6% 7,9%
2008 75,5% 0,5% 4,2% 9,3% 6,0%
2009 61,8% 0,0% 7,5% 17,8% 5,8%
2010 56,1% 0,0% 4,1% 26,0% 7,4%
2011 60,4% 0,0% 10,5% 13,4% 9,2%
2012 61,7% 0,0% 8,2% 13,0% 8,9%

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014g.



Vedlegg 14.

Norsk direkteinvestert kapital i India, Japan og Kina 1998-2012 (i millioner kroner)

| Arstall | India | Japan | Kina |
1998 na. 146 322
1999 na. 212 340
2000 na. 180 322
2001 na. 167 600
2002 na. 321 729
2003 na. 370 514
2004 192 951 878
2005 115 388 613
2006 289 498 1979
2007 327 362 870
2008 390 474 1501
2009 477 401 1890
2010 497 538 2117
2011 964 616 3031
2012 649 594 3194

Kilde: Statistisk sentralbyrd 2014g

Vedlegg 15.

Norsk direkteinvestert kapital i Australia og New Zealand 1998-2012 (i millioner kroner).

New Zealand

1998 802 192
1999 735 181
2000 2082 2472
2001 -2287 1557
2002 -2705 1528
2003 -1453 na.
2004 2264 1523
2005 2627 1660
2006 2402 2724
2007 3654 1583
2008 6080 1427
2009 -2965 1500
2010 4399 1426
2011 7193 1475
2012 15632 953

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014g.



Vedlegg 16.

Norsk utgdende direkteinvestert kapital i OECD-land 1998-2012. Prosent av total (millioner

kroner).

OECD

1998
1999
2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010
2011
2012

Kilde: Statistisk sentralbyra 2014g, statistisk sentralbyra 2014a

164263
197187
238665
257989
261675
294138
377037
496127
562821
570347
675061
704661
764858
897548
985876

na.
na.
na.
na.
na.
na.
na.
73%
69%
71%
71%
71%
70%
74%
76%
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