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FORORD

SVERIGE EN MOJLIGHET FOR
UTLANDSKA INVESTERARE

Sverige ir en liten 6ppen ekonomi som behover utlandsmarknader och utlindska
direktinvesteringar (foreign direct investment, FDI). Genom att tillf6ra kapital,
kompetens och globala kontaktytor bidrar vart internationaliserade niringsliv
till cillviixt och sysselsittning och gér att Sverige kan fortsitta ligga i framkant i
den globala konkurrensen. De utlindska foretagens nirvaro i Sverige sitter press
pa svenska foretag att vixa och fornya sig.

Utldndska direktinvesteringar utgor en grundstomme i den svenska eko-
nomin, vilket tydligt illustreras av det faktum att utlindska foretag star for
nirmare hilften av Sveriges varuexport. Dirfor dr det ett viktigt omrade att
fokusera pa fér politiska beslutsfattare och en mingd aktorer. Med ett investe-
ringsvinligt klimat kan vi konkurrera om kapital och kompetens p4 den globala
arenan.

Business Sweden ansvarar for Sveriges statliga investeringsfrimjande. Vi hjil-
per internationella foretag att investera och expandera i Sverige, med inriktning
mot investeringar som skapar stdrst virde for svensk ekonomi och dir foretags-
nira insatser gér mest nytta och skillnad.

Den strategiska inriktningen for investeringsfrimjandet fokuserar pa omra-
den som ir viktiga for Sverige och attraktiva for internationella investerare.
Investeringarna kan ta ménga olika former som till exempel nyetableringar,
expansionsinvesteringar, affirssamarbeten och kapitalinvesteringar.

Omwvirldens intresse for att investera i Sverige dr fortsatt stort och har poten-
tial att 6ka ytterligare, till exempel inom storskaliga datacenters. Sverige har ett
gott varumirke och ir starkt associerat med innovationskraft, transparens och
stabilitet. Detta ir viktiga parametrar for utlindska investerare, sirskilt nir den
geopolitiska osikerheten okar i omvirlden. Men for Sverige blir det avgérande
om vi kan lyckas presentera och marknadsfora tydliga och spetsiga erbjudan-
den till internationella foretag och akedrer sd att de viljer Sverige som plats att
bedriva sin verksamhet pa.

Den hir rapporten visar hur utlindska direktinvesteringar har utvecklats frin
det omvilvande 1990-talet fram till idag — bade globalt och till Sverige. Rappor-
ten illustrerar statistiken med ndgra exempel p4 utlindska foretag som nyligen
tagit beslut om att investera i Sverige. Den belyser kopplingen mellan statistiken
och det praktiska, operativa arbete som bedrivs inom investeringsfrimjandet,
samt avslutar med en trendspaning om vad vi kan forvinta oss av framtiden.

I en bilaga finns férdjupat material om hur statistiken f6r utlindska direktin-
vesteringar i Sverige tas fram. Siffrorna ger en bild av det utlindska afFirsintres-
set for Sverige och svenska foretag och hur det forindras 6ver tid och med kon-
junkturen. Men tillviixten i direktinvesteringarna ir ocksa ett uttryck for de
strukturella forindringar som dgt rum i virldsekonomin och Sverige de senaste
decennierna.

Vi hoppas att rapporten ska vara intressant lisning och bidra till kunskap om
hur Sverige kan stirka sin internationella konkurrenskraft genom att dra nytta
av utlindska direktinvesteringar. Sverige ska vara en naturlig hemvist f6r globala
foretag.

ULRIKA CEDERSKOG
SUNDLING

Executive Vice President
Invest, Business Sweden

LENA SELLGREN
Chief Economist
Business Sweden
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SAMMANFATTNING

Férutsittningarna for internationellt féretagande har forbittrats radikale

fran det omvilvande 1990-talet fram till idag. Den snabba IT-utvecklingen,
utbyggda kommunikationer och transporter och en global kapitalmarknad
har sinke ribban for foretagens utlandsexpansion. Linder anstringer sig ocksd
mer for att med olika medel attrahera utlindska investeringar. Samtidigt kan
den akruella, politiska motreaktionen mot globaliseringen till viss del bromsa
en fortsatt internationalisering av niringslivet.

Sverige har med sitt internationellt konkurrenskraftiga niringsliv och
investeringsklimat en stark position for att vinna utlindska investerares
intresse, dven om Sverige tappat nigot gentemot konkurrentlinder under
senare &r. Inflodet av utlindska direktinvesteringar (FDI) i Sverige uppgick
till 104 miljarder SEK 2016, vilket ir i nivd med genomsnittet fér perioden
2000-2016. Sammantaget uppgick de utlindska direktinvesteringstillging-
arna till 27725 miljarder SEK 2016, vilket motsvarar 62 procent av BNP. Det
finns dnnu inga sikra siffror for 2017.

P4 praktisk nivd arbetar investeringsfrimjande organisationer — i Sverige
Business Sweden — med att attrahera utlindska foretag och underlicta for
dem att investera och expandera sina verksamheter. Hir mits resultatet i
form av konkreta investerings- och expansionsprojekt. Intressanta utlindska
investeringar i Sverige i form av nyetableringar 2017 var bland andra ameri-

kanska Amazon Web Services, indiska HCL och japanska UNIQLO.

En trendspaning visar att de globala direktinvesteringarna kommer att
paverkas positivt av en fortsatt god utveckling av virldsekonomin, interna-
tionalisering av tillvixtlindernas niringsliv och sma och medelstora foretags
okade nirvaro pa utlandsmarknaden. De nirmaste dren kommer USA:s
skattereform att ge kraftig paverkan pé de globala direktinvesteringarna:

En skatterabatt ger incitament fér amerikanska foretag att ta hem vinster
fran utlandsverksamheten samtidigt som den sinkta bolagsskatten attraherar

utlindska foretag till USA.

Ur ett svenskt perspektiv dr det sirskilt Asiens snabba internationalisering och
Storbritanniens kommande uttride ur EU ("Brexit”) som ger nya mojligheter
for utlindska investeringar.
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INTERNATIONELLA DIREKTINVESTERINGAR

DET STORA LYFTET

Bakom det enskilda foretagets beslut om
utlandsinvesteringar finns huvudsakligen tre
typer av motiv: att nd nya marknader, att sinka
kostnaderna — och dirmed 6ka produktiviteten —
samt att nyttja eller forvirva strategiska tillgingar.
Ofta ligger flera av motiven bakom en investering,
men viger olika tungt i olika situationer. Till
strategiska tillgingar riknas hir till exempel
talang och kompetens, forskning och utveckling
(FoU), teknologi, varumirken och patent samt,
inom vissa branscher, rdvaror som olja, gas, mine-
raler och dven "grén” energi. Foretagets yttersta
drivkrafter bakom utlandsinvesteringar ir stravan
efter 6kade intikter och férbittrad I6nsamhet.

OLIKA FORETAG, OLIKA BEHOV

Hur den enskilda utlandsinvesteringen sedan
utformas grundar sig pa en mix av faktorer som,
forutom de ovan nimnda motiven, beror pd
foretagets interna forutsiteningar och verksamhet,
konkurrenssituationen och villkoren pé olika

EN PLATTFORM FOR FRAMSTEG

marknader. Marknadsdrivna horisontella
investeringar innebir att delar av foretagets
verksamhet i hemlandet kopieras pé en eller flera
utlandsmarknader.

Dagens teknik, kommunikationer och trans-
porter gor det ocksd mojligt att pd ett genom-
gripande sitt bryta upp produktionen i sina
bestdndsdelar och lokalisera den geografiske till
linder och regioner som erbjuder goda forutsitt-
ningar for pris, kvalitet och tillginglighet. Dessa
(frimst) kostnadsdrivna, vertikala investeringar
splittrar upp produktionsprocessen i olika led i
forddlingskedjan och utnyttjar samordningsvin-
ster samt skillnader i faktorpriser (I6ner och rintor
med mera) mellan linder.

Under senare ar har takten i utlokaliseringen
av tillverkning till liglonelinder saktat in och i
enskilda fall vints i sin motsats till hemtagning av
produktion, s& kallad re-shoring — detta till foljd
av okad automation, digitalisering och efterfra-
gan fran foretagens kunder pé innovationsfor-
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mdga och snabba omstillningar i produktion och
leveranser.

DA STJARNORNA STOD RATT
Diagrammet pé sida 6 visar hur de globala direk-
tinvesteringarna tog fart i bérjan av 1990-talet
genom en kombination av gynnsamma faktorer.
Den snabba utvecklingen inom informationstek-
nologin medf6rde dramatiske forbittrade mojlig-
heter f6r féretagen att effekeivt styra och évervaka
verksamheter i utlandet. Foretagen kunde inféra
nya datorstodda affirsstddssystem och samtidigt
dra nytta av en snabbt moderniserad och utbyggd
infrastrukeur for person- och godstransporter i
stora delar av omvirlden, med sinkta kostnader
som foljd. Utlokaliseringen av produktion och
andra aktiviteter till ligkostnadslinder tog fart pd
allvar.

De multilaterala handelsforhandlingarna i den
s kallade Uruguayrundan slutfordes framgangs-
rikt 1995 med ett brett och banbrytande avtal som
innebar kraftigt sinkta tullar och avveckling av
andra handelshinder. Samma ar skapades virlds-
handelsorganisationen WTO (World Trade Orga-
nization) med site i Geneve. Europeiska Unionen
var inne i en framétsyftande politisk process med
skapandet av den inre marknaden, med sikte pa fri
rorlighet for varor, ginster, minniskor och kapi-
tal. I manga linder genomfordes privatiseringar av
tidigare statliga verksamheter, vilket ppnade for
nya investeringar over nationsgrinserna. Genom
den tekniska utvecklingen och omfattande regel-
forindringar blev nationellt inriktade banker och
kreditinstitut del av en global kapitalmarknad.

Fran Berlinmurens fall 1989 och ett drygt
decennium framit surfade investerarna pd en vig
av global framtidsoptimism, med en utbredd poli-
tisk konsensus kring betydelsen av framgingsrika
foretag och bra affirs- och investeringsklimat. De

PARALLELL EXPANSION

globala direktinvesteringarna skt i héjden i en
sjufaldig 6kning av volymerna fran 1990 till top-
pen pa konjunkturen 2007. Direfter har tillvixt
takten planat ut.

VAL AV ETABLERING

Foretag expanderar i utlandet genom nyetablering
eller forvirv av redan existerande foretag och
verksamheter. En variant pa forvirvet r ett
samgdende av foretag, en fusion, vilket ibland
sker nir foretagen dr jimbordiga till storlek och
marknadsvirde. En nyetablering kan innebira
allt frin 6ppnandet av ett mindre siljkontor

till en stdrre nyinvestering, i till exempel en
produktionsanliggning eller ett forskningscenter.
I praktiken sker etableringen oftast i flera steg,
dir foretagen forst lir kinna marknaden och
successivt utvirderar olika strategiska alternativ
innan en stdrre investering dger rum. Ett antal
expansionsinvesteringar kan sedan folja pd den
ursprungliga investeringen for att utéka den
befintliga verksamheten eller expandera pa andra
omréiden.

Det vanligaste sittet for foretag frin
OECD-linderna att etablera sig i utvecklings-
ckonomier 4r genom successiva investeringar i ny
kapacitet, da sjilva syftet med etableringen ofta
dr act expandera pa en ny marknad (som ocksd
kan vara en plattform for export). Andra skil ir
att omogna ekonomier erbjuder firre forvirvsob-
jekt och att svagheter i regelverken och bristande
transparens gor att forviry av lokala foretag kan
vara riskabla. For tillerade till OECD-lindernas
marknader ir diremot foretagstorvirv den helt
dominerande etableringsformen sett till gjorda
kapitalinsatser och antal anstillda. I Visteuropa
ir det idag ganska sillsynt att foretag etablerar sig
genom att ~borja fran borjan” med en helt ny pro-

duktionsanliggning (sa kallad greenfield-investe-
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Utvecklade ekonomier
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ring). Det vanliga tillvigagingssittet 4r istillet act
bygga upp ny kapacitet kring en redan existerande
verksamhet.

Diagrammet pa sida 7 visar hur utlindska
direktinvesteringar i savil utvecklade linder som
tillvixtlinder och utvecklingsekonomier har acce-
lererat. Medan investeringarna i utvecklingslin-
derna frimst har syftat till att etablera nirvaro
och bygga ny produktionskapacitet visar de tyd-
liga topparna 2000 och 2007 hur en uppdriven
forvirvsfrekvens och hoga foretagsvirderingar
slar igenom i siffrorna for utlindska direktinves-
teringar i avancerade ckonomier. Kartbilderna
pa motstdende sida illustrerar den i manga lin-
der kraftiga 6kningen av utlindska direktinveste-
ringstillgangar i relation till BNP mellan 1995 och
2016.

GYNNSAMT FOR SVERIGE
Utlandsinvesteringar har bidragit till de svenska
multinationella foretagens framgéngar och — i
ett antal branscher — globala styrkepositioner.
Erfarenheter som vunnits pd de utlindska mark-
naderna har kunnat himtas hem och omsittas

i teknisk och organisatorisk kompetens med en
okning av produktiviteten och det inhemska
omvandlingstrycket som f6ljd. Konkurrenskraften
pd hemmaplan har 6kat parallellc med konkur-
renskraften i utlandet. I en ekonomi som linge
varit 6ppen for internationell handel har svenska
lokala konkurrenter och underleverantérer dir-
med fatt yteerligare impulser att vara innovativa.
Detta har medfért gynnsamma resultat for
ndringslivet i stort.

Utldndska investeringar har visat sig kunna ge
goda effekter dven pd virdlandets ekonomi, frimst
genom den produktivitetshojning och det konkur-
renstryck som de nya foretagen bir med sig. Skil-
jelinjen gar hir inte mellan utlindska och inhem-
ska féretag utan mellan nationella féretag och
multinationella foretag som blir mer effektiva
genom bland annat storre resurser for FoU, bittre
utbildad personal och tillgdngen till ett globalt
produktionsnitverk. Produktivitetsokningen slar
igenom oberoende av pd vilket sitt investeringen
dger rum. Forskningsresultat pekar entydigt pa

8 | BUSINESS SWEDEN | NAR FORETAGEN INVESTERAR

att nationella foretag 6kar sin produktivitet om
de frvirvas av multinationella féretag (inhemska
eller utlindska).

Den samhillsekonomiska vinsten ligger ocksa
i att virdlandets foretag och konsumenter far
tillgdng till nya varor och tjinster av hog kvali-
tet. Manga utlandsetableringar sker bland annat
for att bittre kunna anpassa produkterna till den
lokala marknaden. Kunskapsoverforing till det
lokala niringslivet (sa kallade spillover-effekter) av
delar av de utlindska foretagens strategiska till-
gingar genom informationslickor, cirkulation av
nyckelpersoner och kopiering bidrar ytterligare till
dynamiken och tillvixten i ekonomin. Spillover-
effekterna varierar fran bransch till bransch och
mellan ekonomier i olika utvecklingsstadier. For
Sverige ir effekten tydlig bland startup-foretagen,
som gynnas av att Sverige har ett brett utbud av
kompetenser for den hir typen av foretagande och
snabbt kan ta till sig det senaste inom nya tekno-
logier och affirsmodeller.

INVESTERINGAR OCH SAMHALLE

Trots att utlindska investeringar for med

sig en produktivitetsdkning pé foretags- och
branschnivi maste vissa forutsittningar finnas

pa plats for att virdlandets ekonomi ska gynnas

i sin helhet. Allmént giller att utvixlingen fran
investeringarna kar med en hogre ekonomisk och
institutionell utvecklingsnivé, dir dven graden av
exportorientering och finansmarknadens funktion
spelar in. Forskningsresultat har ocksd bekriftat
det ganska sjilvklara faktum att utbildningsnivin
dr av stor betydelse for niringslivets formaga att ta
till sig avancerad teknologi, idéer och innovationer
fran de utlindska investerarna. En god absorp-
tionskapacitet i ekonomin f6r avancerad teknologi
bidrar till att 6ka landets tillvixttake. Ju bittre
utbyggd social och fysisk infrastrukeur, desto mer
gynnas virdlinder av utlindska investeringar.

Vid till exempel foretagsforvirv och fusioner
beror utfallet initialt p foretagens kvaliteter. Men
den efterféljande utvecklingen paverkas av vird-
landets milj6 och férutsittningar att vidareut-
veckla verksamheten.



DIREKTINVESTERINGAR SPEGLAR GLOBALISERINGEN

Utlandska direktinvesteringstillgangar som andel av BNP, procent
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UTLAL*IPSKA DIREKTINVESTERINGAR | SVERIGE

VAGEN MOT TOPPEN

Sverige har sedan mitten av 1990-talet varit ett
betydande virdland for utlindska direktinves-
teringar. En rad inhemska och internationella
(se foregiende avsnitt) faktorer samverkade d3
for att driva pa det utlindska intresset. Sveriges
EU-intride 1995 liksom en period av omfattande
avregleringar och privatiseringar av tidigare
offentliga verksamheter gav utlindska foretag
nya incitament att exploatera potentialen for
investeringar i Sverige. Den svenska kronan var
lagt virderad, vilket gjorde det formanligare att
forvirva svenska foretag.

Flera storaffirer genomférdes, bland annat det
brittiska likemedelsforetaget Zenecas forviry av
Astra (1999) samt forvirven av de svenska fordons-
foretagen Volvo Personvagnar och Saab av Ford
(1999) respektive General Motors (2000). Sam-
tidigt bidrog en rad strukturella reformer — som
vidtogs vid den tidens sanering av statsfinanserna
— till act Sveriges investeringsklimat rankades allt
hégre i internationella jimforelser. Detta gav en
stabil grund f6r Sveriges méjligheter att attrahera

SVERIGE FORTSATT ATTRAKTIVT

utlindska nyetableringar och expansionsinveste-
ringar pd bred front.

Som diagrammet nedan visar ir Sverige idag
starkt internationaliserat mitt som de utlindska
direktinvesteringstillgdngarnas storlek i relation
till BNDP. Den nedédtgdende trenden sedan 2009
beror pd att tillgingarna har vuxit endast lang-
samt samtidigt som den svenska ekonomin har
varit inne i en period av stark tillvixt. Men Sve-
rige har ocksa tappat placeringar i internationella
index 6ver linders konkurrenskraft under senare
4r — frimst pa grund av brister i utbildningssyste-
met, infrastrukcuren samt pd arbets- och bostads-
marknaden. Vissa forskningsresultat tyder pa att
Sveriges attraktionskraft for utlindska investerare
har minskat nigot gentemot konkurrentlinder i
dvriga Norden och Visteuropa.

KONJUNKTUREN STYR

De nya strukturella férutsittningarna for
internationellt féretagande har i kombination med
Sveriges attraktionskraft bidragit till en kraftig

Utlandska direktinvesteringstillgangar som andel av BNP
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okning av den utlindska affirsnirvaron. Men de
arliga utlindska direktinvesteringarna i Sverige
gér dven upp och ned med konjunkturen. Den
varierande investeringsnivén avspeglar det faktum
att féretagen tenderar att expandera verksamheten
och ta sig an nya marknader i goda tider (da
priserna ocksa oftast 4r hogre), medan deras
entusiasm infor utlandsexpansion svalnar nir
tiderna ir simre.

Diagrammet nedan visar hur de arsvisa voly-
merna av utlindska direktinvesteringar i Sve-
rige varierar med det s kallade BNP-gapet, som
visar skillnaden mellan faktisk och potentiell
BNP och ir ett métt pa konjunkturen. Nir kur-
van ligger 6ver nollstrecket r konjunkturen god
och tvirtom. De utlindska direktinvesteringarna i
Sverige uppgick till 104 miljarder SEK 2016, vilket
ir i nivd med genomsnittet for perioden 2000—
2016. Prognosen f6r 2017 ir fortfarande mycket
osiker nir denna rapport skrivs.

Som diagrammet lingst ned pa sidan visar ir
det framfor allt foretag frin Norden och andra
europeiska linder som 4r nirvarande i Sverige.
Amerikanska foretag har tappat relativt sett i bety-
delse det senaste decenniet, samtidigt som asia-
tiska fretag — frimst kinesiska och indiska fore-
tag — har okat sin nirvaro i Sverige markant, om
in fran liga nivéer.

Holdingbolag i frimst Luxemburg och Neder-
linderna dr pé papperet stora investerare i Sve-
rige, men i de flesta fall finns det kontrollerande
moderbolaget ndgon annanstans, ibland till och
med i Sverige. SCB har gjort en kartliggning av
utlindska s& kallade Special Purpose Entities, som
ir bolag skapade for andra indamal 4n att bedriva
affirsverksambhet, till exempel av skatteskil. 2015
uppgick de utlindska direktinvesteringstillging-
arna i sidana bolag i Sverige till 185 miljarder SEK,
vilket motsvarade knappt 8 procent av totalen.

INVESTERINGARNA FOLJER KONJUNKTUREN

Arliga infldden av utldndska direktinvesteringar och BNP-gap i Sverige

2000-2017, miljarder SEK och procent
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EUROPEISKA FORETAG DOMINERAR
Utlandska direktinvesteringstillgangar i Sverige
2006-2016, miljarder SEK och genomsnittlig arlig tillvéxt i procent )
Ovriga Europa: +7%
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Not: De totala utléndska direktinvesteringstillgdngarna | Sverige uppgick till 2 725 mdr SEK 2016;
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Not: Alla berakningar | I6pande priser
Kallor: SCB; Business Sweden (2018)

De samlade utlindska direktinvesteringarna
i den svenska tillverkningsindustrin uppgick till
1 110 miljarder SEK 2016. Dir ingar branscher som
kemi och likemedel (420 miljarder SEK), livs-
medel (204 miljarder SEK) och fordon (166 miljar-
der SEK), se diagrammet hogst upp pa sidan.

Vid sidan av tillverkningsindustrin ir det
finans och forsikringar (465 miljarder SEK),
detaljhandel (306 miljarder SEK) och energi
(212 miljarder SEK) som attraherar stora utlind-
ska investeringar. Diagrammet ovan visar en sir-
skilt snabb 4rlig tillvixctake fr investeringar inom
affdrstjanster och detaljhandel.

Diagrammet till hoger visar de mest betydande
mottagarlinderna for utlindska direktinveste-
ringar 2017. Sverige var under dret pa 23:e plats.

BUSINESS SWEDEN | NAR FORETAGEN INVESTERAR

2016

LANDERNAS 20-I-TOPP

Infldde av utlandska direktinvesteringar

2017, miljarder USD

W 0O NOOUA WNRE

NERERREBRRBRRRR
©OW®OWNOO®UHWNLERO

USA

Kina
Hongkong
Brasilien
Singapore
Nederlédnderna
Frankrike
Australien
Schweiz
Indien
Jungfrudarna
Caymandarna
Tyskland
Mexiko

Irland
Ryssland
Kanada
Indonesien
Spanien
Israel

100 200 300
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Kemi och lakemedel: +2%
Livsmedel: +18%

Fordon: +10%

Tré och textil: +2%

Metaller, elektro och maskiner: +2%

Annan tillverkning: -1%

Finans och férsakring: +7%
Detaljhandel: +9%

Ovriga branscher: +9%
Energi: +4%

Fastigheter: +8%

— Affarstjgnster: +13%

IT och kommunikation: +0%






STATISTIKEN OCH INVESTERINGSFRAMJANDET

NYTTAN FOR SVERIGE

| investeringsframjande organisationer varl-
den &ver har lange funnits en insikt att sta-
tistiken 6ver utldndska direktinvesteringar
inte ger sarskilt god vagledning for att
beddma verksamhetens resultat. Inte for att
statistiken skulle vara inkorrekt eller miss-
visande - tvartom tjanar den syftet att vara
en pusselbit i berdkningen av landers betal-
ningsbalans och 6vriga nationalrakenskaper
mycket vél. Siffrorna anvands ocksa brett av
politiker och i media for att de har genom-
slagskraft och ar internationellt jamforbara.

ANDRA SATT ATT MATA

For organisationer som Business Sweden finns
anledning att folja utvecklingen av sa kallade
referensmatt, varav nigra exempel listas i bilden
pa motstiende sida. Referensmatten ger en indi-
kation pa hur de utlindska direktinvesteringarna
anvinds till satsningar och utveckling av verksam-
heter i Sverige 6ver tid. Dessa och andra data kan
anvindas for att utvirdera investeringsfrimjandets
bidrag att kanalisera finansiella transaktioner till
utlindsk operativ verksamhet i Sverige.

Investeringsfrimjande organisationer, inklusive
Business Sweden, foljer upp verksamhetens resul-
tat genom andra matt — frimst genom att regist-
rera de konkreta investeringsprojekt man arbetat
med och bidragit i.

Dessa mer foretagsnira matt tar hinsyn till
aspekter som inte fingas upp av direktinveste-
ringsstatistiken. Det kan handla om etableringar
av mindre, innovativa utlindska foretag med
intressanta verksamheter fér Sverige och som pd
sikt limnar ett viktigt bidrag till dynamiken och
omstillningsférmégan i den svenska ekonomin.
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Detsamma giller strategiska allianser och andra
internationella foretagssamarbeten.

De flesta investeringsfrimjande organisatio-
ner ir endast undantagsvis inblandade i utlind-
ska forvirv av inhemska féretag, och dd som en
akedr av ménga'. Dessa forvirvstransaktioner
uppgér ofta till stora belopp. Vidare ingdr i statis-
tiken ménga bokf6ringsmissiga transaktioner som
genomfors inom koncerner, diribland olika lane-
upplidgg som drivs av foretagens skatteplanering.

FORTJANSTER OCH BRISTER

Det finns dirfor behov av mer affirsnira och

— for investeringsfrimjande organisationer som
Business Sweden — mer relevant information om
foretags etableringar och expansionsinvesteringar i
utlandet 4n vad den offentliga direktinvesterings-
statistiken kan erbjuda.

Flera konsultforetag har byggt upp databaser
som kontinuerligt samlar in uppgifter om interna-
tionella foretagsinvesteringar ("FDI-projekt”) dver
hela eller delar av virlden. Uppgifterna identifierar
foretagen och beskriver investeringarna, inklusive
storleken pa investerat kapital och antal skapade
arbetstillfillen. De senare uppgifterna 4r dock sil-
lan tillforlitliga och bygger pa uppskattningar
genom jimforelser med liknande projeke.

Databaserna ir inte heller heltickande utan
bygger pa foretagens egen information, press-
meddelanden och tidningsuppgifter. Ofta bidrar
investeringsfrimjande organisationer till att lyfta
det egna landets resultat genom regelbunden rap-
portering till konsultforetagen. For bevakning av
foretags strategier for utlandsexpansion, jimforel-
ser med konkurrentlinder och viss branschanalys
kan informationen dndé vara virdefull.




Utldndska direktinvesteringstillgangar i Sverige

2725 miljarder SEK o6

Utlandska foretags andel av Sveriges varuexport

48 % (2016)

Antal anstallda i utlandska féretag i Sverige

630000 personer o1s)

Utlandska foretags FoU-utgifter i Sverige

32 miljarder SEK (2015)
Utlandska foretags andel av naringslivets FoU-utgifter

42% (2015)

TEnligt det brittiska konsultféretaget Mergermarket genomférdes 139
utlandska forvarv av svenska féretag under 2017, bland andra Bambora,
Nordic Cinema Group och Wallenius Lines.

Kallor: SCB; Tillvaxtanalys; Business Sweden (2018)
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EXEMPEL PA UTLANDSKA FéR:E-TAGS INVESTERINGAR | SVERIGE

NYA AKTORER

Under 2017 medverkade Business Sweden och dess
regionala partners till 55 utlindska investeringar i
Sverige i form av nyetableringar, affirssamarbeten,
kapitalinvesteringar och expansioner. Pa de
foljande sidorna presenteras tre utlindska etable-
ringar som sirskilt uppmirksammades under éret.
Niista steg i internationaliseringen av den
svenska ekonomin kommer att handla om de sm3
och medelstora féretagens internationaliserings-
processer, om lokaliseringen av huvudkontor och
FoU, om strategiska allianser, om globalt entre-
prendrskap och born globals och om individer som
cirkulerar in och ut ur Sverige for hogkvalificerat
arbete, forskning och studier. Idag liksom i fram-
tiden kommer Business Swedens fokus inte att
vara pa investeringsvolymer, utan pa en kvalitativt
intressant utveckling av de utlindska direktinves-
teringarna och dirmed den svenska ekonomin.

DATACENTER

Syftet med investeringsomradet och
projektet "Data Centers by Sweden” ar att
marknadsféra Sverige som en lokalisering
for storre eller strategiska datahallar. Den
primé&ra malgruppen &r internationella
webbtjanstbolag med eget behov av
datorkraft i Europa. Den sekundara
malgruppen &r driftbolag som bygger och
driver storskaliga datacenters &t kunder
som vill outsourca sin IT-drift.

BUSINESS SWEDEN | NAR FORETAGEN INVESTERAR

AMAZON WEB SERVICES (AWS)
AWS levererar digital moln-infrastrukeur till
foretag och idr en av de virldsledande aktdrerna
inom omradet. AWS molnplattform anvinds

av foretag i 190 linder och for att mota denna
efterfrigan har de i dagsliget etablerat datacenter
i 18 geografiska regioner runt virlden. Foretaget
ir en del av den amerikanska Amazon-koncernen
som har en omsittning pa runt 180 miljarder USD
och 566 000 anstillda. AWS omsitter cirka 17
miljarder USD.

I april 2017 offentliggjorde AWS sina planer
att etablera en ny datacenterregion i Milardalen
med tre datacenter i Katrineholm, Visterds och
Eskilstuna. Detta kompletterar foretagets nuva-
rande europeiska datacenterverksamhet i Lon-
don, Frankfurt, Irland och Paris. De storskaliga
datacentren planeras gd i drift under 2018. Inves-
teringen ir den enskilt storsta i Sverige i sitt slag,
men dven en av AWS stdrsta investeringar globalt
da de viljer att bygga egna anliggningar pi varje
ort. AWS har en vixande kundbas i Sverige och
foretaget ser dirfor en mojlighet att erbjuda en
starkare digital infrastrukcur med maximal has-
tighet for svenska och nordiska molnkunder.

Darren Mowry, ansvarig for foretagets affirsut-
veckling inom EMEA, kommenterade vid publi-
ceringen att Sveriges blomstrande startup-miljo,
starka fiberinfrastruktur, hdga andel fornybar
energi samt kvalificerad arbetskraft var andra fak-
torer som paverkade deras val att etablera sin nista
AWS-region i Sverige.

Investeringens storlek ir inte officiell, men
AWS VD Andy Jassy kommenterar att “det dr en
stor investering inte bara i sjilva infrastrukturen
utan ocksa i personal vi anstiller. Over tid kan det
handla om miljarder dollar om Stockholm ir en
framgéngsrik region, och alla regioner som vi lan-
serat hittills har varit framgéngsrika”.



For att belysa den ekonomiska effekten av data-
centeretableringar skrev SWECO under 2017 en
rapport om Facebooks etablering i Luled. Analy-
sen visar pd en samlad effekt under byggnationsfa-
sen pd 4 700 drsarbetskrafter frin perioden 2012—
2016 samt 400 arsarbeten direkt och indireke i
anldggningens drift. Utdver detta tillkom kapital-
investeringar och arbetstillfillen relaterat till upp-
graderingar av maskinpark, skatteintikter frin
elforsdrining, same utbudseffekter och andra kva-
litativa effekter.

ICT (INFORMATION AND COM-
MUNICATION TECHNOLOGIES)
Syftet med investeringsomradet &r att
paskynda digitaliseringen och stérka

den svenska ICT sektorn genom att fa
varldsledande internationella IT och
telekomforetag att férlagga FoU eller
nordiska huvudkontor i Sverige. For att
behalla Sveriges position bland de ledande
innovationslanderna, bade nar det géaller
utveckling och anvandning av ny teknik,
sa ar det viktigt att den svenska ICT-bran-
schen jobbar med de basta foretagen i
varlden. Det gor etableringar av varldsle-
dande ICT-bolag i Sverige viktigt.

HCL TECHNOLOGIES

HCL Technologies ir ett multinationellt IT-bolag
med bas i Indien. Deras verksamhet fokuserar

pd innovativa tekniklésningar inom bland annat
Internet of Things, moln, automation och cybersi-
kerhet. Foretaget har verksamhet i 32 linder och
en global omsittning pé 7,2 miljarder USD.

Under 2015 kopte foretaget Volvo IT:s externa
verksambhet, vilket ir en av de storsta IT-affi-
rer som ett indiskt bolag nigonsin gjort. Foreta-
gets VD, Anant Gupta, kommenterade uppko-
pet genom att beskriva att "dealen perfekt belyser
HCL:s mission att utveckla sin verksamhet med
en innovationsdriven attityd” samt att “vi dr exal-
terade att driva affdrstransformation genom IT for
ett av virldens ledande bolag”.

Som ett nista steg pé sin nordiska tillvixtresa
beslutade sig foretaget 2017 for att 6ppna ett nytt
globalt leveranscenter i Goteborg med mer 4n 150
anstillda och fokus pa stordatorhantering och
tjanster for fordonsindustrin, en investering pa
drygt 20 miljoner SEK. Antalet anstillda forvin-

tas dubbleras inom ett ar. Det nya kontoret fung-
erar som en central knutpunkt i HCL:s globala
leveransnitverk, vilket tillhandahiller moderna
IT-jinster med syfte att hjilpa féretag och myn-
digheter att utveckla sina verksamheter.

Pankaj Tagra, Senior Vice President och
Nordenchef hos HCL Technologies, sidger: "Nor-
den ir en stark tillvixtmarknad for HCL och vi
har kontinuerligt investerat i lokala leveranscen-
tra for att ge kunderna kat virde. Vart nya leve-
ranscenter i Goteborg stodjer denna tillvixt och
gor det méjligt for oss att komma nirmare manga
av vira kunder i Norden. Samtidigt ir det nya
leveranscentrat en del av var satsning pa en global
s kallad Shared Services-modell, genom vilken vi
tillhandahaller kunder hégkvalitativa, industriali-
serade tjinster for stordatormiljéer, ppna system
och digitala satsningar”.

HCL belénades under hésten 2017 med utmir-
kelsen Goteborgs Stads nyckel tack vare att fore-
taget bedoms vara ett av de internationella foretag
som ir viktigast for regionen.

DETALJHANDEL (RETAIL)
Detaljhandeln har stor betydelse fér
Sveriges ekonomi genom 11 procent

av BNP och en halv miljon sysselsatta.
Utlandska etableringar inom svensk
detaljhandel skapar tillvaxt och fler jobb,
framforallt for unga. De skapar ocksa
diversifiering och gér marknaden mer
attraktiv ur boendes, besdkares, stadernas
och fastighetsdgarnas synvinkel samt
bidrar med kompetens, innovation i
processer, tjanster och nya teknologier.
De internationella aktoérerna inom
detaljhandeln 6kar ocksa efterfragan hos
svenska tjansteleverantérer inom logistik,
marknadskommunikation med flera.

UNIQLO

UNIQLO ir en japansk global klidkedja och ir
efter H&M och Inditex virldens tredje storsta
retailer. Foretaget grundades 1949 och har sedan
dess sett en stor utveckling till dagens 1 920
butiker globalt och en omsittning pi cirka so
miljarder USD. UNIQLO har sedan tidigare
butiker i 5 europeiska linder. I januari 2018
meddelade foretaget att de dppnar en nordisk
flaggskeppsbutik i Stockholm under hésten
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2018. Butiken ir 1 580 kvadratmeter stor, har
fyra viningar och ligger pA Hamngatan invid
Kungstridgarden.

Foretagets VD, Tadashi Yanai, kommenterade
investeringsbeslutet: ”Vi dr oerhért stolta och kin-
ner en stor ira infdr var lansering i Sverige under
2018, dret som ockséd innebir 150 ar av diploma-
tiska relationer mellan Japan och Sverige. Var
introduktion pa den svenska marknaden innebir
ocksd var forsta etablering i Norden vilket stim-
mer vil dverens med vara planer p fortsatt expan-
sion i Europa. Sverige ir en av virldens mest inn-

TRENDSPANING

ovativa nationer och ir ett land som uppskattar
savil teknologi som design och ir ledande inom
modern livsstil. Jag hoppas att det svenska folket
kommer att ta till sig vart koncept LifeWear och
gora det till sitt”.

UNIQLO har tidigare samarbetat med ett
stort antal monsterdesigners i Sverige, sisom
Almedahls, Petra Bérner, Nina Jobs, Bengt &
Lotta, Lisa Larson och 1o-gruppen, dir monstren
anvints i UNIQLO:s kollektioner globalt.

INVESTERINGS-

LAGET TIL

Nypublicerade siffror frin FN-organet UNCTAD
visar att de globala direktinvesteringarna 51l med
23 procent 2017 jimfort med ret innan — till 1430
miljarder USD frin 1868 miljarder USD — frimst
till f6ljd av en kraftig nedging i Europa och Nord-
amerika. Antalet internationella foretagsforvirv
och fusioner liksom transaktionsvolymen mins-
kade, men ir pd en fortsatt hog niva. Siffrorna gir
pa tvirs mot den fortsatt goda utvecklingen av
global BNP och internationell handel.

Avmattningen kan indikera att konjunkturen
nu har toppat i Europa och Nordamerika. En
framétblick mot 2025 tar fasta pa foljande fak-
torer som kommer att piverka de globala
direktinvesteringarna:

Virldskonjunkturen kommer att plana ut men
vara fortsatt god de nirmaste aren, vilket ger
en bra grund f6r en robust utveckling av de
internationella direktinvesteringarna. Efter
mdnga &r av underinvesteringar finns ett
uppdimt investeringsbehov i Europa liksom

i tillvixtekonomierna inom sirskilt industri,
jordbruk och infrastruktur. Om Trump-admi-
nistrationens investeringsprogram fér USA:s
infrastrukeur blir verklighet kan detta dven
innebira éppningar for utlindska investerare.

BUSINESS SWEDEN | NAR FORETAGEN INVESTERAR
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Som Business Sweden konstaterar i den nyligen
publicerade rapporten Tjinsterevolutionen — en
global mdjlighet for Sverige och svenska foretag
(2018) blir niringslivet och den internationella
handeln allemer tjansteorienterade. Detta
innebir att internationell expansion mer sillan
kommer att handla om stora kapitalinveste-
ringar i maskiner och utrustning. Samtidigt
kan direktinvesteringarna skjuta i héjden till
foljd av internationella féretagsforvirv i hogt
virderade tjinsteforetag.

Nya forutsittningar for tillverkningsindustrin
kommer att dimpa takten i lokaliseringen av
produktion till liglonelidnder, vilket har varit
en viktig drivkraft bakom de senaste decen-
niernas kraftiga 6kningar av de internationella
direktinvesteringarna. Okad automation,
digitalisering och krav frin kunderna pa
innovationskraft och snabba omstillningar gor
det mindre intressant for foretag att hantera
insatsvaror med langa leveransvigar. Business
Sweden belyser de nya férutsittningarna i
rapporten Dérfor tillverkar vi i Sverige (2015).



Internationaliseringen av tillvixtekonomiernas
niringsliv kommer att fortsitta i snabb tak,
vilket driver upp de globala direktinveste-
ringarna. Bilden nedan illustrerar kinesiska
foretags utlandsexpansion sedan 4r 2000.
Kina var i egenskap av site for kinesiska
foretag pa tredje plats efter USA och Japanien
rangordning av de mest betydande linderna
for utgdende direktinvesteringar 2017.

De kinesiska foretagens expansion har fram-
kallat negativa politiska reaktioner i frimst
avancerade ckonomier, kopplade till bristen
pa 6msesidighet i investeringspolicies samt
uppfattningen att kinesiska foretag konkurre-
rar pa andra villkor, ekonomiskt uppbackade
av den kinesiska staten. I férlingningen kan
reaktionerna omsittas i praktisk politik och
didrmed skapa en motvike till den pagiende
globaliseringen av niringslivet. USA har dill
exempel stoppat flera kinesiska uppkopsforsok
av amerikanska foretag under dret. I EU har
flera linder agerat for att skapa ett enhetligt
regelverk for granskning av utomeuropeiska
forviry av europeiska foretag.

KINESISKA FORETAG PA FRAMMARSCH

Arliga utfléden av direktinvesteringar
2000-2017, miljarder USD

Det faktum att smé och medelstora foretag
kommer att internationaliseras snabbare och i
storre utstrickning 4n idag kommer att ge ett
visst positivt avtryck i siffrorna dver interna-
tionella direktinvesteringar. Trenden mot gpen
innovation — dir storforetag bjuder in mindre
partners att verka i deras forsknings- och
innovationsmiljéer — kommer att intensifieras.

Sannolike dr det indd USA:s nyligen beslutade
skattereform — en kraftig sinkning av bolags-
skatten samt en skatterabatt pa amerikanska
bolagsvinster som tas hem till USA — som
kommer att ha den storsta paverkan pd de
globala direktinvesteringarna de nirmaste
dren. I diagrammet nedan framgér den
dramatiska effekten av en tillfillig amerikansk
skatterabatt pi hemtagning av vinster i
utlandet (2005). Drygt hilften av USA:s
direktinvesteringstillgingar i utlandet pd 7 8oo
miljarder USD ir lokaliserade i Europa.

Ur ett svenskt perspektiv ger sirskilt Asiens
snabba internationalisering av niringslivet
mojligheter att attrahera asiatiska foretag som
soker nirvaro i Europa. Aven Storbritanniens
kommande uttride ur EU ("Brexit”) ger vissa
nya méjligheter for utlindska direktinveste-
ringar i Sverige.

500

USA

Kina

400

200 /\

A/

100 v

Q >
Q Q
P

Kallor: UNCTAD; Business Sweden (2018)
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BILAGA

INVESTERINGAR
| STATISTIKEN

Direktinvesteringar éver nationsgranserna
ar finansiella transaktioner som ett fore-
tag genomfér i samband med etablering
eller férvarv av en verksamhet i utlandet
och i den ekonomiska relationen med ett
redan etablerat dotterbolag. Beroende pa
om perspektivet &ar mottagarlandet eller
avsandarlandet talar man i statistiken om
ingdende - eller utldndska - direktinveste-
ringar respektive utgdende direktinveste-
ringar (Foreign Direct Investment, FDI, eller
Outward Direct Investment, ODI).

I ndgot skede kan det bli akcuellt for ett foretag att
etablera en egen nirvaro pa utlandsmarknaden,
for att expandera och diversifiera verksamheten

pa plats och ytterligare 6ka forsiljningen. Detta
kan ske genom att foretaget bildar ett utlindske
dotterbolag och bygger verksamheten fran noll.
Foretaget kan ocksd vilja att starta sin verksamhet
i utlandet genom att kopa ett foretag som redan

ir verksamt pd marknaden. I bada fallen siger
man att foretaget gor en direktinvestering. Detta
ir en internationellt definierad, teknisk term som
anvinds av statistikmyndigheter virlden &ver och
innebir att foretaget vid en etablering férvirvar
minst 10 procent av rostetalet i ett bolag i utlandet,
i syfte att kontrollera bolaget och dga det ling-
siktigt. I praktiken innebir de flesta etableringar

i utlandet att det investerande foretaget tar full
kontroll éver ett bolag och en verksamhet.

SA SAGER SIFFRORNA
Uppgifter om utlindska direktinvesteringar i
Sverige samlas in av Statistiska Centralbyrin
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(SCB) pa uppdrag av Riksbanken, som del av
underlaget till betalningsbalansen och natio-
nalrikenskaperna. Rapporteringen av uppgifter
fran foretag som etablerar sig i Sverige eller redan
ir verksamma hir 4r obligatorisk. Insamlingen
sker manadsvis med rapportering av utlindska
direktinvesteringar varje kvartal, samt i en &rsvis
enkit av de samlade utlindska investeringarna

i Sverige — de totala tillgdngarna i eget kapital
(aktier) samt nettot av ldn och fordringar mellan
moderbolag och de svenska dotterbolagen.

Som bilden pd motstiende sida visar byggs
inflodet av utlindska direktinvesteringar i Sverige
upp av en mingd olika transaktioner. Det ir vik-
tigt att komma ihdg att samtliga transaktioner ir
helt finansiella till sin natur och att de dger rum i
ett direktinvesteringsférhillande mellan moder-
bolaget i utlandet och dotterbolaget i Sverige. Det
gar alltsé inte att avgora vad medlen anvinds till i
verksamheten i Sverige — om de gir till att bygga
ut fabriksomradet, kdpa in en ny maskinpark,
avlona personal eller bara liggas i kassan.

For att belysa vilka si kallade reala investe-
ringar som féretagen gor i Sverige — i byggnader,
maskiner och utrustning — finns annan statistik
(som inte redovisas hir). Det ir ocksi ett faktum
att en allt stdrre del av foretagens satsningar gir
4t till IT-utrustning och mjukvara, utbildning av
personalen och utveckling av nya produkter. De
utgifterna bokfors inte som reala investeringar
men kan vara nog s betydelsefulla som till exem-
pel en uppgradering av maskinparken.

Utldndska foretags forvirv av svenska foretag
4ir normalt en stor pluspost i direktinvesterings-
statistiken under rubriken eget kapital. Inflodena



EN MANAD AV UTLANDSKA DIREKTINVESTERINGAR | SVERIGE (EXEMPEL)

MILJARDER (mdr) SEK

Amerikanskt
foretag saljer
sin verksamhet
i Sverige till ett
kinesiskt foretag

+0,0 mdr

Tyskt foretag kdper ett
svenskt foretag

+3,5 mdr

Amerikanskt foretag
aterinvesterar vinst fran
verksamheten i Sverige

+2,5 mdr

Franskt dotterbolag
i Sverige far ett [an
fran moderbolaget i
Frankrike

+2,5 mdr

JANUARI

Kaélla: Business Sweden (2018)

av utlindska direktinvesteringar minskas pi mot-
svarande sitt vid svenska foretags kop av utlind-
ska foretags verksamheter i Sverige, eller i det fall
da ett utlindske foretag avvecklar sin verksam-
het i landet. Statistiken visar nettot av alla trans-
aktioner som involverar utlindska kép och for-
siljningar av svenska foretag. Om affiren handlar
om till exempel ett amerikanskt foretags kop av
ett franske foretags verksamhet i Sverige blir nettot
noll — det amerikanska moderbolaget redovisar ett
aktiekop och det franska moderbolaget en aktie-
forsiljning. Det utlindska dgandet kvarstir men
har bytt identitet, frin franske till amerikanske.
En annan post ir moderbolagets lan till dot-
terbolaget som kanske gors i syfte att finansiera
en expansionsinvestering. Dotterbolagets dter-

/#’

Svenskt foretag kdper
ett danskt foretags
verksamhet i Sverige

-2,0 mdr

Finskt dotterbolag i
Sverige betalar ett lan till
moderbolaget i Finland

-1,0 mdr

Norskt foretag tar hem
vinst fran verksamheten i
Sverige till Norge

-1,5 mdr

INFLODE AV UTLANDSKA
DIREKTINVESTERINGAR |
SVERIGE (JANUARI MANAD)

= +4,0 mdr

FEBRUARI

betalning av l4n till moderbolaget innebir d4 en
minskning av de utlindska direktinvesteringarna
i Sverige. SCB gor en prognos dver de vinstme-
del som de utlindska féretagen vintas generera i
Sverige under dret — och forutsitter att en viss del
aterinvesteras i den svenska verksamheten — samt
adderar beloppet till den 4rsvisa statistiken dver
infldden av utlindska direktinvesteringar.

FRAN INFLODEN TILL TILLGANGAR
Vid den érliga sammanstillningen av uppgifter
om de samlade utlindska direktinvesteringarna
(tillgdngarna) i Sverige redovisas eget kapital
till bokfort virde, i motsats till den I6pande
statistiken (som avser transaktioner) dir eget
kapital redovisas till marknadsvirde. Detta

BUSINESS SWEDEN | NAR FORETAGEN INVESTERAR | 21



KOPPLINGEN MELLAN INFLODEN OCH TILLGANGAR (EXEMPEL)
MILJARDER (mdr) SEK

5. Aterinvesterade vinster
+10 mdr

Nya utlandska
direktinvesterings-
tillgangar i Sverige

+125 mdr

4. Kompletteringar:
a. Lan fran MB +10 mdr

Lan fran MB
+40 mdr

Aterinvesterade
vinster
(prognos)
+20 mdr

b. EK bokfort varde
+25 mdr

3.Lan fran MB
+10 mdr

Lan fran MB
+10 mdr

Inflédde av
utlandska direkt-
investeringar i
Sverige
+100 mdr

2.Lan fran MB
+20 mdr

Befintliga utléndska
direktinvesterings-
tillgangar i Sverige

EK bokfort varde
+85 mdr

= =) =

1. EK bokfért varde
+50 mdr

EK marknadsvarde
+70 mdr

-

TOTALATILLGANGAR
ISLUTET AV ARET

INFLODEN HELAR OKNINGEN AV TILLGANGARHELAR

Not: EK = Eget kapital; MB = Moderbolaget
Kalla: Business Sweden (2018)

innebir att posten eget kapital reduceras med det
overskjutande beloppet, medan posten lan frin
moderbolaget 6kas med samma belopp (se 1. och
2. i bilden ovan). De redan redovisade linen fran
moderbolagen lyfts in i tillgingsstatistiken (se 3.).
Samtidigt kompletteras och justeras belop-
pen som ingr i den l6pande sammanstillningen
(se 4.a. och 4.b.). Mindre transaktionsvirden som
inte tidigare tagits upp kan nu komma att lyf-
tas in. Prognosen dver dterinvesterade vinstme-
del ersitts med de faktiska beloppen (se 5.) som
rapporteras in av foretagen och blir en del av pos-
ten eget kapital. Historiken visar att prognosen
oftast dverskattar storleken pd de dterinvesterade
vinstmedlen.
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I exemplet ovan ékar dirmed de redovisade
utlindska direktinvesteringarna frin 1o0 till
125 miljarder SEK vid omvandlingen fran irs-
visa infloden till tillgdngar i slutet av aret. Fordel-
ningen mellan tillgingsposterna blir 85 miljarder
SEK eget kapital (so miljarder SEK eget kapital
till bokfért virde + 25 miljarder SEK komplette-
ringar och justeringar + 10 miljarder SEK &terin-
vesterade vinster) och 40 miljarder SEK l4n fran
moderbolaget (20 miljarder SEK som utgjorde
skillnaden mellan redovisningen av eget kapital
till marknadsvirde och bokfért virde + 10 miljar-
der SEK i under ret redovisade 1an frain moder-
bolaget + 10 miljarder SEK kompletteringar och
justeringar).
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