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”Pandemins fruktansvarda skadeverkningar pa varlds-
ekonomin far inte skymma det faktum att varldshandeln
och de globala direktinvesteringarna har stagnerat de
senaste aren, av skal som vi &nnu inte helt forstar. ”

Lena Sellgren, Chefekonom, Business Sweden

SAMMANFATTNING

Coronapandemin har radikalt forsimrat forutsittningarna for de globala direktinvesteringarna de
nirmaste aren. En redan svag utveckling kommer att foljas av ett fall pd uppemot 40 procent 2020 och
ytterligare 10 procent 2021, enligt den senaste prognosen frin FN-organet UNCTAD.

Efter att trendmissigt ha fallit de senaste 3 dren ckade de globala direktinvesteringarna med 3 procent
2019, till 1 540 miljarder USD, jimf6rt med 2018. I Europa 6kade de utlindska direktinvesteringarna
med 22 procent till 473 miljarder USD efter ett svagt 2018, medan nivierna gick tillbaka i Asien och
stagnerade i Nordamerika.

De utlindska direktinvesteringarna i Sverige uppgick till 187 miljarder SEK 2019, vilket ir en femfaldig
okning frén 2018, den hdgsta noteringen sedan 2008 och lingt dver genomsnittet for perioden
2000—2019. Bidragande till 6kningen var nirmare 200 foretagsaffirer med utlindska képare som
genomfdrdes under 2019.

Sammanlagt uppgick de utlindska direktinvesteringstillgdngarna i Sverige till 3 079 miljarder SEK
2018 (senast tillgingliga siffra). Sextio procent av de utlindska investeringarna ir i tjinstesektorn,
medan 40 procent ir i tillverkningsindustrin.

Europeiska foretag dominerar de utlindska investeringarna i Sverige. Asiatiska foretags investeringar
i Sverige okar snabbt men stod fortfarande fér endast 4 procent av de utlindska direktinvesteringstill-
gangarna i Sverige 2018.

Internationella direktinvesteringar (foreign direct investment, FDI, eller outward direct investment,
OD/) definieras som investeringar dar en investerare, vanligtvis ett foretag, direkt eller indirekt
ager minst 10 procent av aktier, andelar eller réster i en verksamhet belagen i ett annat land.
Kannetecken for en direktinvestering - i motsats till en portféljinvestering - &r langsiktighet och
dgarkontroll. Direktinvesteringar sker framst genom féretagsforvary, nyetableringar samt ersatt-
nings- och expansionsinvesteringar.

Uppgifter om utléndska direktinvesteringar i Sverige samlas in av Statistiska Centralbyran (SCB) pa
uppdrag av Riksbanken, som del av underlaget till betalningsbalansen och nationalrakenskaperna.
Mot bakgrund av att statistiken redovisar finansiella transaktioner - som ocksa kan vara hanforliga
till exempelvis omstruktureringar och koncernlan - bér den tolkas med férsiktighet. Siffrorna kan
ocksa komma att revideras vid senare tidpunkt.

For en narmare beskrivning av statistiken, se Business Swedens rapport Nér féretagen investerar
(2018). | syfte att forenkla framstallningen benédmns direktinvesteringar i den har rapporten
omvaxlingsvis som “investeringar”.

Alla belopp och berakningsunderlag ar i I6pande priser.
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INTERNATIONELLA
DIREKTINVESTERINGAR

Bakom det enskilda foretagets beslut om
utlandsinvesteringar finns huvudsakligen tre typer
av motiv: att hantera kunder och marknader, att
sinka kostnaderna samt att nyttja eller férvirva
strategiska tillgangar. Ofta ligger flera av motiven
bakom en investering, men viger olika tungt i
olika situationer. Till strategiska tillgangar riknas
hir till exempel talang och kompetens, forskning
och utveckling, teknologi, varumirken och patent
samt, inom vissa branscher, ravaror som olja, gas,
mineraler och dven frnybar energi. Foretagets
yttersta drivkrafter bakom utlandsinvesteringar

ir strivan efter 6kade intikter och forbittrad
l6nsambhet.

FRAN GLOBALISERING TILL
REGIONALISERING

Hur den enskilda utlandsinvesteringen utformas
grundar sig pd en blandning av faktorer som
beror pé foretagets interna forutsittningar

och verksamhet, konkurrenssituationen och
villkoren pé olika marknader. Marknadsdrivna
horisontella investeringar innebir att delar av

Diagram 1

foretagets verksamhet i hemlandet kopieras pa

en eller flera utlandsmarknader. Framvixande
teknologier, kommunikationer och transporter
gbr det mojligt att pa ett genomgripande sitt
bryta upp produktionen i sina bestindsdelar

och lokalisera den geografiske till linder och
regioner som erbjuder goda forutsiteningar for
pris, kvalitet och tillginglighet. Dessa (frimst)
kostnadsdrivna, vertikala investeringar splittrar
upp produktionsprocessen i olika led i féradlings-
kedjan och utnyttjar samordningsvinster samt
skillnader i faktorpriser (16ner och rintor med
mera) mellan linder. Utvecklingen har ytterligare
drivits pa av att manga linder erbjuder incitament
som skatteldttnader och andra etableringsstdd

for utlindska investeringar, och dven har krav pd
lokal produktion for att féretagen ska tillatas silja
sina produkeer.

Under det senaste decenniet har lokaliseringen
av nya tillverkningsanliggningar till utvecklings-
linder — och den simultana 6kningen av produk-
tionen i de etablerade industrilinderna — istillet
allemer handlat om de upplevda férdelarna med

ATERHAMTNINGEN UTEBLEV 2021 OCH KRAFTIGT FALL VANTAS FRAMOVER
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Kallor: UNCTAD, Business Sweden (2020)
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nirhet till kunden och marknaden. Samtidigt har
miljéaspekter och begrepp som hillbar tillverk-
ning borjat fa verkligt genomslag i foretagens stra-
tegier. Den snabba tillvixten i frimst Asien har
en sirskild dragningskraft pa foretagen. Business
Sweden belyser utvecklingen mot en ckad regio-
nalisering av foretagens produktion och handel

i rapporten Andrad spelplan for industrin (2019)
samt i en gemensam rapport med Kommerskolle-
gium En osiker omvirld (2020).

BRANT NEDGANG VANTAR
Coronapandemin har pd ett dramatiske sitt
formorkat utsikterna for de globala direktinveste-
ringarna de nirmaste aren. UNCTAD:s prognos
pekar mot en nedging pd uppemot 40 procent
2020 och ytterligare 10 procent 2021, detta till
foljd av den kraftiga nedgingen i virldsekonomin
som ir en foljd av pandemin och lindernas
dtgirder for att begrinsa smittspridningen. Till
exempel visar Business Swedens undersokning
(Exportforetagen mitt i stormens 6ga, maj 2020) av
coronavirusets paverkan pa de svenska export-
foretagens verksamhet att 6ver 6o procent av
foretagen har senarelagt investeringar till f6ljd av
pandemin. Dessutom tar investeringar vanligtvis
fart sent i en aterhdmtning, vilket talar for svag
investeringsutveckling framéver.

UNCTAD rapporterar att antalet internatio-
nella investeringsprojekt och foretagsforvirv ol
med hilften under drets forsta manader jamfort
med samma period 2019. Féretagens forsimrade
resultat kommer ocksd att paverka aterinvestering-
arna i de utlindska dotterbolagens verksamhet
negativt under 2020. Enligt UNCTAD star ater-
investerade vinstmedel f6r uppemot so procent av
de globala direktinvesteringarna varje ar.

Nyligen publicerad statistik frin UNCTAD
visar att de globala direktinvesteringarna dkade
med 3 procent 2019 jimfért med 4ret innan — till
1 540 miljarder USD fran 1 495 miljarder USD, se
Diagram 1. De utlindska investeringarna i Europa

Diagram 2

okade med 22 procent till 473 miljarder USD

efter ett svagt 2018, dd amerikanska foretag ater-
forde stora belopp ackumulerade vinster i utlandet
som en effekt av USA:s skattereform. Uppgangen
for Europa under 2019 férklaras till stor del av

att ndgra linder med formanlig foretagsbeskatt-
ning igen blev mer attraktiva for utlindska inves-
teringar. Till exempel 6kade FDI i Irland fran ett
utfléde pa 28 miljarder USD 2018 till ett infldde
pa 78 miljarder USD 2019.

I Asien f8ll investeringarna tillbaka med 8 pro-
cent till 561 miljarder USD. I Nordamerika var de
utlindska investeringarna i princip oférindrade
pa 330 miljarder USD. I de mindre investeringsre-
gionerna gick utvecklingen 4t olika hall: medan de
utlindska investeringarna i Latinamerika dkade
med 15 procent till 131 miljarder USD minskade
investeringarna i Afrika med 10 procent till 45 mil-
jarder USD.

Enligt konsultforetaget Mergermarket o1l det
samlade globala virdet av féretagsférvirv med
7 procent under 2019 jimfort med dret innan.
Nedgingen uppgick till drygt 20 procent for
Europa bland annat till f6ljd av avsaknaden av
stora affirer under aret.

TILLFALLIGT BROTT |
NEDATGAENDE TREND

Bortom det exceptionella liget som uppstitt till
foljd av coronapandemin uppvisar de globala
direktinvesteringarna — liksom virldshandeln — en
nedvixling som inte kan forklaras av konjunk-
turen. Med god tillvixt i virldsekonomin och
forvirvsaktivitet pa rekordnivder har den genom-
snittliga 6kningen av globala direktinvesteringar
uppgite till 7 procent per ar frin finanskrisen till
och med 2018. Som en jimf6relse ckade de globala
direktinvesteringarna med i genomsnitt 13 procent
per &r 1990—2007. Det kan finnas flera skil cill
den uppenbara inbromsningen.

En mojlig forklaring till utvecklingen 4r att
utlindska direktinvesteringar har blivit mer

INVESTERINGARNA | TILLVAXTMARKNADER STAGNERAR

Globala direktinvesteringar 1990-2019, miljarder USD
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Kallor: UNCTAD, Business Sweden (2020)
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svarfingade i statistiken, bland annat i takt med
de allemer avancerade finansiella uppliggen vid till
exempel foretagsfrvirv. Internationaliseringen

av kapitalmarknaden har underlittat lokal finan-
siering, med l&n och andra transaktioner som inte
tas upp som utlindska direktinvesteringar. Olika
former av affirssamarbeten och partnerskap har
ocks3 vixt fram som ett attraktivt alternativ till
kapitalinvesteringar.

En annan méjlig forklaring dr den ovan
nimnda regionaliseringen — en 6kad koncentra-
tion av industriféretagens produktion och han-
del med industrivaror i de tre regionerna Nord-
amerika, Europa och Asien. Foretagens dndrade
strategi mot marknadsnira produktion minskar
omfattningen av utlokalisering och fragmentering
av tillverkning p3 olika linder.

En tredje mojlig forklaring ar att foretagens
okade tjinsteorientering ofta sker lokalt och dess-
utom minskar behovet av stora investeringar.
UNCTAD rapporterar att utlindska investe-
ringar i kapitalkrivande verksamheter har fallit
kraftigt under senare ar, vilket har drabbat frimst
utvecklingsekonomier.

Diagram 3

ASIEN BEHALLER TATPLATSEN

Mottagare av utlandska direktinvesteringar 2019 och 2018,

miljarder USD och andel av totalen i procent

561 (36%)
1(1) Asien

473 (31%)

2 (2) Europa
388

330|(21%)
332

3 (3) Nordamerika

131{(9%)
114

4 (4) Sydamerika

45((3%)
50

5 (5) Afrika

0 100 200 300 400 500 600 700

2019
N 2018

Not: 2018 ars placering inom parentes, regionindelning
enligt Unctad med bearbetning av Business Sweden.
Kéllor: UNCTAD, Business Sweden (2020)

Diagram 2 visar utvecklingen av utlindska
direktinvesteringar i utvecklade linder respektive
tillvixtlinder och utvecklingsekonomier. Medan
investeringarna i utvecklingslinderna frimst har
syftat dill att etablera nirvaro och bygga ny pro-
duktionskapacitet visar de tydliga topparna 2000,
2007 och 2015 hur en uppdriven forvirvsfrekvens
och hoga foretagsvirderingar slar igenom i siff-
rorna for utlindska direktinvesteringar i avance-
rade ekonomier. For utvecklingsekonomierna som
grupp ir stagnationen i de utlindska investering-
arna extra tydlig.

Diagram 3 och 4 visar virldsdelarnas andelar
och de mest betydande mottagarlinderna for ut-
lindska direktinvesteringar 2019. Sverige landade
under 4ret pa 18:e plats, ett stort lyft frin en 47:e
plats 2018.

Diagram 4

LANDERNAS 20-I-TOPP

Mottagare av utlandska direktinvesteringar
2019 och 2018, miljarder USD
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nettoutfléde av utléndska investeringar.
Kallor: UNCTAD, Business Sweden (2020)
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UTLANDSKA DIREKT-
INVESTERINGAR | SVERIGE

Sverige har sedan mitten av 1990-talet varit ett
betydande virdland for utlindska direktinves-
teringar. En rad inhemska och internationella
faktorer samverkade da f6r att driva pé 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 exploa-
tera potentialen for investeringar i Sverige.

STORA ARSVISA VARIATIONER

De dndrade strukeurella forutsittningarna for
internationellt féretagande har i kombination
med Sveriges attraktionskraft for investeringar
bidragit till de senaste decenniernas kraftiga
okning av den utlindska affirsnirvaron. De drliga
utlindska direktinvesteringarna i Sverige beror
dock dven av det globala konjunkturliget. Den
varierande investeringsnivén avspeglar det faktum

Diagram 5

att foretagen tenderar att expandera verksamheten
och ta sig an nya marknader i goda tider, medan
deras entusiasm infor utlandsexpansion svalnar
nir tiderna ir simre. Ryckigheten forstirks av

att storre foretagsforvirv kan ge stora averyck i
statistiken.

Diagram s visar hur de arsvisa volymerna av
utlindska direktinvesteringar i Sverige férhéller
sig till det s kallade BNP-gapet, som visar skill-
naden mellan faktisk och potentiell BNP och ir
ett métt pd konjunkturen. Nir kurvan ligger 6ver
nollstrecket 4r konjunkturen god och tvirtom nir
den ligger under nollstrecket. De utlindska direk-
tinvesteringarna i Sverige uppgick till 187 miljar-
der SEK 2019 (siffran ir preliminir), vilket dr en
femfaldig 6kning fran 2018 och betydligt éver
genomsnittet pd 111 miljarder SEK f6r perioden
2000—2019. Okningen drevs bland annat av nir-
mare 200 foretagsaffirer med utlindska kopare.

SVERIGE STICKER UT FRAN DEN GLOBALA TRENDEN MED ETT STARKT 2019
Utlandska direktinvesteringar och BNP-gap i Sverige 2000-2019, miljarder SEK och procent
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Not: Siffran for utlandska direktinvesteringar 2019 &r prelimindr och kan komma att revideras.

Kallor: SCB, Konjunkturinstitutet, Business Sweden (2020)
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Sveriges internationaliserade ekonomi bidrar
till att hilla uppe volymerna pé de utlindska
investeringarna, genom att mycket av dotterbo-
lagens vinster normalt dterinvesteras i den egna
verksamheten. De utlindska foretagen sysselsitter
680 000 personer i Sverige. Médnga av dotterbo-
lagen i Sverige ir investeringstunga verksamheter
med svenskt ursprung, t.ex. ABB, Astra Zeneca,
Volvo Cars och Scania.

NIO AV TIO KRONOR FRAN EUROPA
Som Diagram 6 visar ir det framfor allt foretag
fran Norden och andra europeiska linder som 4r
nirvarande i Sverige. Asiatiska foretag — frimst
kinesiska och indiska fretag — har 6kat sin
nirvaro i Sverige markant det senaste decenniet
och uppgar nu till 4 procent av de totala direke-
investeringarna i Sverige. Holdingbolag i frimst
Luxemburg och Nederlinderna ir i statistiken
stora investerare i Sverige, men i de flesta fall

Diagram 6

NORDEN OCH EUROPA DOMINERAR

finns det kontrollerande moderbolaget nigon
annanstans, ibland till och med i Sverige.

De samlade utlindska direktinvesteringarna i
Sverige fordelas till 60 procent pa tjinstesektorn
och till 40 procent pa tillverkningsindustrin, se
Diagram 7. I tjinstesektorn dr det finans och for-
sikringar (577 miljarder SEK), handel och service
(365 miljarder SEK) samt fastigheter (280 miljar-
der SEK) som drar till sig stora utlindska inves-
teringar. Investeringarna i tillverkningsindustrin
uppgick till 1 188 miljarder SEK 2018. Dir ingar
branscher som kemi och likemedel (461 miljarder
SEK), livsmedel (194 miljarder SEK) och fordon
(172 miljarder SEK), se Diagram 8 och 9.

Utldndska direktinvesteringstillgdngar i Sverige 2011-2018, miljarder SEK och genomsnittlig arlig férandring i procent
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Not: De utlandska direktinvesteringstillgdngarna | Sverige ¢ékade fran 2463 miljarder SEK 2011 till 3 079 miljarder SEK 2018.

Kallor: SCB, Business Sweden (2020)

Diagram 7

UTLANDSKA INVESTERARE FRAMST INRIKTADE PA TJANSTESEKTORN

Utlandska direktinvesteringstillgangar i Sverige 2011-2018, miljarder SEK och genomsnittlig arlig férandring i procent

2000

1800 / 1776 Tjanstesektor: +4%
1600 /
1400

-

1200 1188 Tillverkningsindustri: +1%

1000

800
600

400

200

2011 2018

Utlandska direktinvesteringstillgdngar i Sverige 2018,
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B Tillverkningsindustri 40%

. Tjanstesektor 60%

Not: | totalen om 3 079 miljarder SEK 2018 ingar adven ej branschférdelade tillgangar liksom tillgangar i gruvindustrin.

Dessa tillgangar tas inte med | sammanstallningarna ovan.
Kallor: SCB, Business Sweden (2020)
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Diagram 8

STORA INVESTERINGAR | KEMI OCH LAKEMEDEL...

Utlandska direktinvesteringstillgangar i Sverige 2011-2018, miljarder SEK och genomsnittlig arlig féorandring i procent
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450 7——4 461 Kemi och lskemedel: +1% fordelning pa branscher i procent

400
350
200 . Tjanstesektor 60%
. Kemi och ldkemedel 15%
250
. Livsmedel 7%
200 194 Livsmedel: -1%
__— 172 Fordon: +8% B Fordone
150 = — - 145 Metall och maskiner: -1%

Metall och maskiner 5%

/ 128 Tra och papper: -2%
100 ,

88 Ovrig tillverkning: +4%

Tra och papper 4%

50

Ovrig tillverkning 3%

0

2011 2018

Not: | totalen om 3 079 miljarder SEK 2018 ingar dven ej branschférdelade tillgdngar liksom tillgdngar | gruvindustrin.
Dessa tillgdngar tas inte med | sammanstallningarna ovan.
Kallor: SCB, Business Sweden (2020)

Diagram 9

.. MEDAN FINANS OCH FORSAKRING AR STORST | TJANSTESEKTORN

Utlandska direktinvesteringstillgangar i Sverige
2011-2018, miljarder SEK och genomsnittlig arlig férandring i procent
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Not: | totalen om 3 079 miljarder SEK 2018 ingar dven ej branschférdelade tillgangar liksom tillgangar | gruvindustrin.

Dessa tillgadngar tas inte med | sammanstéliningarna ovan.
Kallor: SCB, Business Sweden (2020)
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INVESTERINGSLAGET

TILL 2025

Business Swedens trendspaning mot 2025 tar fasta
pa foljande fakcorer som kommer att paverka

de globala direktinvesteringarna och utlindska
investeringar i Sverige:

Coronapandemin har gett svira negativa
dterverkningar pa den globala ekonomin

och effekterna kommer att vara kiinnbara i
ménga &r framéver. De mérka ekonomiska
utsikterna sinker foretagens investeringsvilja
och méjligheter till internationell expansion.
Relaterat till BNP ligger dock de globala
direktinvesteringarna pa historiskt héga nivaer
for de flesta linder och regioner, se Diagram 10.

Bortom pandemin kommer digitaliseringen
och det pagdende teknikskiftet inom industrin
att kriiva stora offentliga och privarta investe-
ringar. Aven linders satsningar pa miljs och
hallbar produktion kan innebira méjligheter
for utlindska investerare.

Diagram 10

Som Business Sweden konstaterar i rapporten
Tiinsterevolutionen — en global mdjlighet
[for Sverige och svenska foretag (2018) blir
niringslivet och den internationella handeln
alltmer tjansteorienterade. Detta innebir att
internationell expansion mer sillan kommer
att handla om stora kapitalinvesteringar i
maskiner och utrustning. Samtidigt kan
direktinvesteringarna skjuta i hjden genom
internationella forvirv av hogt virderade
tjinsteforetag.

Nya férutsittningar for tillverkningsindustrin
kommer att dimpa takten i lokaliseringen av
produktion till liglénelidnder, 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 linga leveransvigar.
Coronapandemin kan accelerera den pagiende

SVERIGES EKONOMI HOGT INTERNATIONALISERAD
Utlandska direktinvesteringstillgangar 2000-2018, andel av BNP i procent
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Not: Berékningsunderlaget i USD vilket gér att utfallet pdverkas av valutakursférandringar.
Kallor: Oxford Economics, UNCTAD, bearbetning av Business Sweden (2020)
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Diagram 11

KINESISKA FORETAGS DIREKTINVESTERINGAR | UTLANDET FALLER TILLBAKA
Utlandsinvesteringar fran USA, Japan och Kina 2000-2019, miljarder USD
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Not: det kraftiga fallet fér amerikanska féretags utgdende investeringar 2018 kan hanféras till hemtagning av ackumulerade vinster i utlandet, en effekt av
USA:s skattereform 2017.
Kallor: UNCTAD, Business Sweden (2020)

utvecklingen mot en regionalisering av for granskning av utlindska investeringar
industriforetagens produktion och handel, (investment screening), frimst riktade mot
inklusive en omorientering av foretagens foretagsforvirv av utlindsk képare. Det dr de
leverantsrskedjor mot dkad lokal och regional kinesiska foretagens expansion som framkallat
forsérjning av insatsvaror, bland annat for att negativa politiska reaktioner i USA och
minska sarbarheten vid kriser. Europa, kopplade till bristen p& dmsesidighet
i investeringsvillkoren samt uppfattningen
Internationaliseringen av tillvixtekonomiernas att kinesiska foretag konkurrerar med andra
niringsliv kommer att fortsitea, vilket driver forutsiteningar, ekonomiskt uppbackade av
upp de globala direktinvesteringarna. Diagram den kinesiska staten.
11 illustrerar kinesiska foretags utlandsexpan-
sion sedan &r 2000. Kina var forra aret i paritet Business Sweden bedémer att linders intensifie-
med USA, men efter Japan, i en rangordning rade granskning av vissa utlindska investeringar
av de mest betydande linderna for utgéende sannolikt kommer att bestd under 6verskadlig tid
direktinvesteringar. De kinesiska investe- framéver, men vara av begrinsad betydelse for de
ringarna i utlandet har dock fallit tillbaka de globala direktinvesteringarnas utveckling i stort.
senaste dren. UNCTAD rapporterar att ett drygt tiotal storre
foretagsforvirv stoppades under 2019 till f6ljd av
Ett hirdnande internationellt klimat och nationella regelverk for granskning av utlindska
linders 6kade intresse for skydd av foretag och investeringar.

branscher som anses vara av kritisk betydelse
for samhillet och den nationella sikerheten
har pa flera hall lett till inférandet av regelverk
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Kallor:

Konjunkturinstitutet
Statistiska Centralbyran (SCB)

Tillvaxtanalys

fDi Intelligence
Mergermarket
Oxford Economics
UNCTAD
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