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Sammendrag

Denne masteroppgaven tar for seg ulike makrogkonomiske, institusjonelle og politiske
faktorer som har innvirkning pa utenlandske direkteinvesteringer (FDI) til ravaresektoren.
Utredningen benytter seg av data fra i alt 84 land i perioden 1996-2008. Oppgaven setter ogsa
et ekstra fokus pa de mest ravareavhengige landene.

Formalet med utredningen er a forsgke & kartlegge hvilke faktorer som pavirker utenlandske
direkteinvesteringer i ravaresektoren. Ved a analysere i alt 10 makrogkonomiske,
institusjonelle og politiske indikatorer finner jeg ut at total FDI samt variablene “Rule of
Law” og ”Political Stability” har en positiv signifikant pavirkning pd FDI 1 ravaresektoren.
For gruppen av ravareavhengige land viser det seg at en forbedring i variabelen ”Corruption”
har en signifikant pavirkning pa FDI i ravaresektoren mens gkt BNP per innbygger har en

signifikant negativ pavirkning.



Forord

Denne utredningen inngar som en del av masterstudiet i finansiell gkonomi ved Norges
Handelshgyskole (NHH).

Bakgrunnen for valg av problemstilling er en generell interesse for makrogkonomi og da
spesielt utviklingsteori. Arbeidet i forbindelse med utredningen har veert tidkrevende da det
blant annet tok lang tid & fa samlet alt av datamateriell, men ogsa utfordrende siden jeg har
veert i full jobb ved siden av. Prosessen har veert preget av gjentatte regresjoner med tillegning
av ny kunnskap innenfor gkonometri og det har vert krevende a finne den beste modellen.
Utredningen har gitt med en god innsikt i ulike makrogkonomiske temaer hvor jeg har

anvendt et bredt spekter av kunnskap jeg har tilegnet meg i lgpet av studiet.

Jeg ensker a takke professor @ivind Anti Nilsen for god veiledning i form av konstruktiv
tilbakemelding og nyttige innspill med utformingen av utredningen. Jeg vil ogsa takke Ivar

Kolstad for innspill ved valg av problemstilling.

Oslo, Desember 2011

Christian Palm Baietta
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1. INNLEDNING

1.1 Motivasjon

Motivasjon for oppgaven bygger pa min interesse for makrogkonomi og gkonomisk utvikling.
Med bakgrunn i den store gkningen i ravarepriser de siste drene har ravaresektoren fatt en
opptur noe som farer til store investeringer. Man hgrer ofte om at land som er rike pa
naturressurser har en tendens til & ha lavere gkonomisk vekst samt darligere institusjonell
kvalitet (Ross, 1999 og Sachs og Warner, 1995). Tesen jeg gnsker a teste er om dette ogsa er

gjeldene for de utenlandske direkteinvesteringene i ravaresektoren.

1.2 Formal

Mitt formal med oppgaven vil vaere d se pa ulike variabler som kan bestemme et lands
innstreamming av FDI til ravaresektoren Det er gjennomfart en rekke empiriske undersgkelser
som har hatt som formal & belyse hvilke faktorer som har en pavirkning pa tilstremmingen av
FDI til et land. Det har derimot vist seg vanskelig & enes om hvilke faktorer som har en
pavirkning pa FDI. De aller fleste av studiene har blitt gjort pd aggregert niva (for total FDI)
og fa har blitt gjort pa sektornivd. Jeg har ikke funnet noen studier som tar for seg en
tilsvarende problemstilling knyttet til FDI og ravaresektoren. Oppgaven bygger pa
observasjoner fra i alt 84 land over en tidsperiode fra 1996 til 2008. Variablene jeg gnsker &
teste er total FDI, vekst i BNP, BNP per innbygger, grad av apenhet og seks indikatorer som
maler institusjonell og politisk kvalitet. Formalet er ikke & skape en modell som kan predikere
FDI innstremming i ravaresektoren til ulike land, men heller a identifisere i hvilken grad

endringer i bestemte variabler pavirker FDI i ravaresektoren.

1.3 Problemstilling

Jeg vil i denne oppgaven undersgke om institusjonell og politisk kvalitet har en pavirkning pa
innstremming av FDI til ravaresektoren. | tillegg vil det veere interessant & undersgke

variabler som har vist seg a ha en signifikant effekt pa FDI generelt ogsa har den samme



effekten pa FDI i ravaresektoren. Jeg vil ogsa undersgke variablene opp mot en gruppe av de
mest ravareavhengige landene for & se om denne gruppen skiller seg nevneverdig ut. For a
belyse dette gnsker jeg & gjennomfare ulike regresjonsanalyser og bruke disse til & kunne
trekke konklusjoner om de testede variablene har en signifikant effekt pa den avhengige

variabelen.

1.4 Struktur

Oppgaven bestar innledningsvis av en definisjon og introduksjon til begrepet utenlandske
direkteinvestering. Deretter blir det presentert utviklingen i FDI fgr en gjennomgang av FDI. |
del 2 presenterer jeg tidligere studier som er gjort pa FDI far motivasjon for valg av de ulike
uavhengige variablene samt en diskusjon rundt dem som blir presentert i del 3. | den
pafalgende delen presenteres modellen samt at jeg har en diskusjon rundt datasettet. | del 5
presenterer jeg resultatene samt utfordringer knyttet til gjennomferingen av selve
regresjonsanalysene. Resultatene tolkes og dreftes i lys av teori og studier. Avslutningsvis vil

jeg konkludere péa bakgrunn av analysen som er gjort.



2. INTRODUKSJON

2.1 FDI

Ravaresektoren er en kapitalintensiv industri som domineres av fa, men store selskaper.
Seken etter nye ravarereserver gjer at disse selskapene sgker utenfor sitt eget hjemmemarked
pa jakt etter nye reserver som kan utvinnes. Dette inneberer a investere utenlands slik at de
kan fa tilgang til de nye reservene for utvinning. En slik innstremming av utenlandsk kapital
inn i en gkonomi vil medfare til en gkning i det samlede investeringsnivaet og konsum samt
gkt gkonomisk aktivitet. Det kan ogsa ha en positiv pavirkning pa hvordan man oppfatter
landets gkonomi hvor en stor innstremming kan tyde pa en attraktiv gkonomi med
vekstmuligheter. Utenlandske direkteinvesteringer (FDI) er en slik innstramming av
utenlandske kapital hvor et multinasjonalt selskap? investerer utenfor sitt hjemland, men

fortsatt har kontroll over de investere ressursene. (Seim, 2009).

Dette indikerer at FDI ikke bare bestdr av en kapitalinvestering, men en kombinasjon av
kapital, teknologi, markedstilgang og prosesser (Dunning, 1993). FDI kan da sees pa som en
investering av varig interesse i bedrifter og produksjonsfasiliteter som operer utenfor
gkonomien til investoren. Unctad (2011) definerer FDI som en investering av langsiktig
karakter som reflekterer en varig interesse over en enhet av foretaket som er hjemmehgrende i
et annet marked. Slike investeringer innebarer bade investeringstransaksjonen mellom de to
enhetene og alle etterfglgende transaksjoner mellom dem og blant utenlandske partnere.

Formalet med investeringen er a tilegne seg en effektiv stemme i forvaltningen av foretaket.

De positive ringvirkningene assosiert med FDI har inspirert styresmakter til & implementerer
en rekke FDI-relaterte lovgivninger slik at de ulike landene vil bli sett pa som et attraktiv sted
a lokalisere seg (Seim, 2009). Effekten av disse endringene er derimot diskuterbare. Det a
kunne identifisere de riktige faktorene som har en positiv innvirkning pa gkt FDI har vist seg
a veere vanskelig og det er vrient & kopiere en suksessmodell fra et land til et annet land. Hvert
land har sin egen attraktivhet og er interessant for de ulike multinasjonale selskapene av ulike

grunner.

Et multinasjonalt selskap er en organisasjon som operer med produksjon eller leverer tjenester i mer enn ett
land.



2.2 Utvikling i perioden

| 2008 var verdens samlede FDI pa 1744 milliarder dollar, mens den i 1996 la pa 388
milliarder dollar (UnctadStat). Sett perioden over ett har veksten vart formidabel, men det har
ogsa veert perioder med en kraftig nedgang. Det store fallet etter ar 2000 skyldes en
kombinasjon av flere makro- og mikrogkonomiske faktorer. En lav gkonomisk vekst grunnet
konjunkturnedgang og spesielt da i den utviklede verden sammen med mikrogkonomiske
faktorer (restrukturering og lav profitt) og institusjonelle faktorer som mindre privatisering av
offentlige selskap, tap av tillit i kjglvannet av flere bedriftsskandaler og bortfall av enkelte

store selskaper. Spesielt rammet dette produksjons- og servicenaringen hardt. (Unctad, 2003).

Som man videre kan lese av figuren under sa har veksten spesielt veert hgy fra 2003 til 2007
med en ny topp langt hgyere enn forrige topp satt i ar 2000. @kningen reflekterer den hagye
gkonomiske veksten og gode bedriftsresultater i de fleste av verdens regioner. | 2007 ble det
til eksempel gjennomfart 300 fusjoner og oppkjap til en transaksjonsverdi som var hgyere enn
1 milliard dollar. Som et resultat av gkte overskudd bestar reinvesterte inntekter for rundt 30
% av totalen. Det bagr merkes at den rekordhgye FDI reflekterer ogsa den signifikante
depresieringen av den amerikanske dollaren mot andre viktige valutaer som har funnet sted.
(Unctad, 2008).

Figur 2.1 Fremstilling av endringene i FDI i millioner USD.
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Nar det gjelder utviklingen i FDI i ravaresektoren sa felger ikke den helt den samme
utviklingen som den totale FDI. Det var ikke noen topp i ar 2000 slik som det var for den
totale FDI, men en forholdsvis flat utvikling fram til ar 2004 med en pafalgende kraftig vekst.
Andelen FDI i ravaresektoren har av den totale FDI har vert synkende gjennom hele 90-tallet
og helt fram til starten pa dagens ravareboom. 1 2003 la andelen pa 7 % av totalen mens den i
2005 hadde den steget til 9 %. Nedgangen i primearnaringens andel av verdens FDI skyldes
hovedsakelig en lavere vekst sammenlignet med FDI i service og industrisektoren. Det bgr
merkes at det er fa land som har en omfattende rapportering om sektoren og noen former av
multinasjonale selskaper er darlig dokumentert i offisiell statistikk samt at oppkjgp og
fusjoner kan medfare til en hgy FDI i et land hvor eierne er basert, men hvor lite av selve

utvinning og produksjonen foregar. (Unctad, 2007).

Figur 2.2 Fremstilling av veksten i FDI i ravaresektoren i millioner USD.
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2.3 OLI-Rammeverket

For a forsta hvorfor selskaper gnsker a etablere seg utenlands vil det vaere naturlig med en
diskusjon rundt motivasjonsfaktorene for FDI.



Dunnings (2000) OLI*-rammeverk er et godt utgangspunkt for en slik diskusjon om hvorfor
multinasjonale selskaper gnsker a etablere seg utenlands. Dunning var den farste til 8 komme
med en omfattende analyse basert pa eierskap, lokalisering og fordelen med internalisering.
Teorien gir ogsa noe svar om den geografiske fordelingen av FDI ved a analyser

lokaliseringsfaktorer.

For at et selskap skal kunne veare konkurransedyktig pa det internasjonale markedet sa ma
selskapet ha en eierskapsfordel overfor andre selskaper/konkurrenter (Dunning beskriver dette
som Ownership advantage). For et selskap som driver med ravarer kan et slikt eierskap vare
patenter, produksjonsprosesser eller immaterielle eiendeler som merkenavn eller rykte. Det er
disse egenskapene som muliggjer et selskaps inntreden i et nytt marked. Selskapet vil da sta
ovenfor to mulige utfall; Enten kan man eksportere varer produsert hjemme til det nye
markedet, noe som er mest vanlig innen konsumvarer. Det andre alternativet er at man velger

a investere i det nye markedet i form av et direkte eierskap over ravarereserven.

For at selskapet skal velge FDI framfor eksport s ma det ogsa eksistere en form for
lokaliseringsfordel i det nye markedet (Location advantage). Slike foredeler vil variere fra
marked til marked, men generelt er lave lgnninger, skattefordeler eller nerhet til ravarer
viktige arsaker. De spesielle gkonomiske sonene som har blitt opprettet langs kysten av Kina
kan ses pa som en slik lokaliseringsfordel. Her har multinasjonale selskaper operert under
andre lover i forhold til eierskapsstruktur, skattelovgining og etableringsstatte enn hva som
har veert gjeldende for resten av Kina (Wong, 1987). For en ravareprodusent vil tilgangen til

store ravarereserver vere den store lokaliseringsfordelen.

Gitt at selskapet har bestemt seg for & etablere produksjon eller forretninger utenlands star
man overfor valget om hva slags eierskapsstruktur man gnsker a ha for den utenlandske delen
av selskapet. Man kan for eksempel betjene markedet gjennom lisensiering eller en joint
venture med en lokal aktgr. Teorien sier derfor at det ma eksistere en form for
internaliseringsfordel (Internalization advantages) som gjegr at direkte eierskap er mer
gnskelig. For en ravareprodusent vil slike grunner veere a ha en bedre kontroll og eierskap

over teknologi, reduserte transaksjonskostnader eller bedre kontroll over selve produksjonen

Figuren under oppsummerer de ulike typene for markedsinngang et selskap kan forespeile,

avhengig av hva slags fordel bedriften har.

® OLI — Ownership, Location og Internalization.
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Tabell 2.1 Oversikt over OLI.

Fordeler
Eierskaps- Lokaliserings- Internaliserings-
fordel fordel fordel
Markedsinngang | Eksport Ja Nei Nei
Lisensiering | Ja Nei Nei
FDI Ja Ja Ja

Kilde: Setzer (2001)

2.4 Typer av FDI

Utenlandsk dirketeinvesteringer kan klassifiseres pa bakgrunn av ulike egenskaper som enten
vertikal FDI eller horisontal FDI. Vertikal FDI er spesielt vanlig innenfor produksjon av
tekstilvarer og teknologivarer hvor selve produksjonen foregar i lavkostland mens forskning
og utvikling, den mer kapitalintensive delen, foregar i et hgykostland.

Mens hovedarsaken for vertikal FDI er a bli mer kostnadseffektiv (en kostnadssgkende
investering) sa er horisontal FDI en mer markedssgkende investering hvor neerhet til kundene
eller input av rdvarer star sterkt. For selskaper som er knyttet til utvinning av naturressurser
slik som gruvedrift og oljeproduksjon er det lite trade-off mellom handel og lokal produksjon;

Markedstilgang innebarer FDI eller en form for avtale for lokal produksjon.

2.5 Spillovereffekt

Selskaper som etablerer seg utenlands har vanligvis en teknologisk fordel som gjer at de
lykkes med & konkurrere mot de lokale selskapene. Derfor bar det eksistere et potensial for de
lokale akterene til & lere fra de utenlandske selskapene slik at de kan forbedre sine
produksjonsrutiner og bedre kunne konkurrere mot de utenlandske aktgrene. Det har blitt gjort

empiriske undersgkelser som ser pa nettopp dette med spillovereffekt fra FDI, som kan gi
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bade hgyere faktorproduktivitet for de lokale bedriftene og hgyere faktorbelgnninger
(Borensztein et. al., 1995). Studiet viste at dette ikke bgr bli tatt for gitt. En av arsakene til
dette er at humankapitalen i de minst utviklede landene muligens er for lav til effektivt kunne
ta nytte av den nye teknologien som blir introdusert. Dette blir ogsa pavist i en studie gjort av
Blomstrom et al (1994) som viser at FDI har en signifikant effekt pa inntektsvekst pa de mest
utviklede av utviklingslandene, men en sann effekt eksistere ikke pa de minst utviklede
landene. Videre har land som har en restriktiv politikk pa FDI hvor utenlandske selskaper ma
innga en form for partnerskap med lokale aktgrer mindre spillovereffekt enn land som er mer
&pne. Arsaken til dette er muligens at de multinasjonale selskapene blir mer restriktiv pa & ta
med seg den mest avanserte teknologien til de nye landene siden de har mindre kontroll over
eiendelene. (Blomstrom og Sjéholm, 1998). Spillovereffekten fra ravareprodusenter er
diskuterbar. Akinlo (2004) viser at effekten fra FDI til oljesektoren i Nigeria har hatt liten

effekten pa den gkonomiske veksten i landet.
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3. TIDLIGERE STUDIER

Det har blitt foretatt en rekke studier som har sett pa hvilke variabler som bestemmer FDI til
et land og en lang rekke forklarende variabler har blitt testet. Derimot har det ikke veert
foretatt studier som spesifikt ser pa hvilke variabler som er viktig for FDI til ravaresektoren.
Derfor gnsker jeg a teste flere variabler som far har viset seg a ha en effekt pa den totale FDI
og se om de ogsa har den samme effekten pa FDI i ravaresektoren. Jeg gnsker ogsa a teste
flere institusjonelle og politiske variabler for & se om variabler som ikke ngdvendigvis har en
direkte sammenheng med ravareproduksjon, men som pavirker mer kvaliteten pa tjenester i

landet.

Variabler som har vist seg & ha en pavirkning i andre studier er oppsummert i en artikkel av
Bloningen (2005). For & nevne noen fra artikkelen sa har markedsstarrelse, apenhet, skatt,
inflasjon, gkonomisk vekst og offentlige utgifter noen av de variablene som har vist seg a ha
en pavirkning pa FDI. | tillegg har mer politiske og styresmessige variabler som tollbarrierer,
politisk stabilitet, korrupsjon og det lovgivende systemet ogsa hatt en innvirkning pa et lands
FDI.

Det har derimot vist seg & veare vanskelig & enes om hvilke variabler som er de viktigste
determinantene og ulike variabler har ulik effekt pa ulike regioner (Asiedu 2002, Bloningen
og Wang 2004). | oppgaven vil fokuset ogsa vere pa hvilken innvirkning institusjonell og
politisk kvalitet har pa FDI til rvaresektoren. Institusjonell kvalitet varier mye fra land til
land, men ogsa over grupper av land. A identifisere likhetskriterier for en gruppe har vist seg
a veere vanskelig da innstramming av FDI avhenger av mange ulike variabler. Videre har det
vist seg at de ulike variablene kan bade ha en positiv og negativ effekt pa FDI avhengig av

hva slags type FDI det er snakk om.

De fleste av studiene har blitt gjort pa aggregert niva (for total FDI) og det er fa studier som er
blitt gjort pa sektorniva. Arsaken til det kan vere forskjellige, men en vesentlig grunn er trolig
at det farst i de senere arene det har blitt publisert mer omfattende data pa sektorniva. Nar det
gjelder ravareindustrien sd er det en industri hvor det trengs mye ekspertise og
teknologikunnskap for & kunne lykkes. Investeringene er ofte dyre og er beregnet til a ha en
lang tidshorisont. Derfor bar politiske og institusjonelle faktorer veere viktig slik at risikoen

knyttet til en slik investering blir sa liten som mulig.
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Et studie som har tatt for seg noe av oppgavens tema har blitt gjort av Asiedu (2006). Her er
naturressurser en determinant for total FDI til Afrika og viser seg & veere positiv. For denne
regionen gar mer en 50 % av den totale FDlen til primarsektoren hvor olje og gass er den
viktigste sektoren (Dupasquier og Osakwe, 2005). Studiet viser videre at korrupsjon og
politisk ustabilitet har den motsatte effekten pa FDI (Asiedu, 2006).

Harms (2002) finner ut med et stort panel av utviklingsland at politisk risiko har en betydelig
effekt pa utenlandske investeringer per innbygger. Ved a splitte utvalget i henhold til landets
inntekter viser han at tidligere studier som ikke har fokusert pd hgy- og middelsinntektsland
kan vaere en mulig arsak til blandet empiriske bevis pa viktigheten av politisk risiko. Singh og
Jun (1995) kommer ogsa fram til at politisk risiko er en viktig determinant for 4 tiltrekke seg
FDI. Harms og Ursprung (2001) finner at politisk frihet og sivil frihet har en signifikant

pavirkning for FDI per innbygger og at denne sammenhengen er positiv.

Tilgangen av FDI varierer ogsa mellom ulike regioner av ulike arsaker. En studie utfart av
Morisset (1999) finner at det er en sterk sammenheng mellom FDI og et stort
innenriksmarked og/eller naturresurser for Afrikanske land. Batra et al (2003) viser at det er
ulike faktorer som er til begrensning for gkonomisk utvikling i de ulike regionene. Mens det
for eksempel i Afrika er finansiering som er den viktigste hindringen etterfulgt av korrupsjon
og infrastruktur sa er det for Asia kriminalitet den starste hindringen etterfulgt av korrupsjon,
og inflasjon og valutakurser. Dette gjer det interessant om & se hvilke institusjonelle og

politiske faktorer som har en pavirkning i ravaresektoren.

Det har ogsa til tider veert noe sprikende resultat fra tidligere undersgkelser. Lucas (1993)
viser at FDI i en del Asiatiske land mellom 1960 og 1987 var mer elastisk i henhold til den
samlede ettersparselen i eksportmarkedet enn etterspgrselen i vertslandet. Studiet konkluderer
med at viktigheten av det lokale markedet kan vare overestimert i en del empiriske
undersgkelser fordi de utelater eksport som en determinant. Om denne sammenhengen gjar

seg gjeldene i andre regioner er uvisst.

Tsai (1994) finner ut at FDI og veksten i vertslandet var positivt korrelert pa 1970-tallet, men
at denne sammenhengen ikke var gjeldene for 1980-tallet. Dette resultatet strider dog noe
med en ganske allmenn oppfatning om at FDI har blitt mer verdensmarkedsorientert

(Nunnenkamp og Spetz, 2002). Singh og Jun (1995) finner at eksportorientering er den
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sterkeste determinanten for et land 4 tiltrekke seg FDI noe som de mener er i trad med

oppfatningen om at FDI og handel til en grad utfyller hverandre.
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4. DE UAVHENGIGE VARIABLENE

De fleste empiriske studier av FDI og uavhengige variabler er gjort ved a benytte aggregert
niva av FDI, ikke for ulike sektorer. Det er allikevel grunner til & tro at de uavhengige
variablene for FDI i ravaresektoren kan vere forskjellige fra de som er gjeldende for
aggregert FDI. Hovedgrunnen til det er at det farst og fremst er tilgangen til ravarereserver
som er den viktigste motivasjonen for et multinasjonalt selskap til & etablere seg i et nytt
marked. Hvis landet ikke har ravarer sa er ikke landet interessant for investeringer uansett om

landet ellers kan virke attraktivt.

Som variabel pa markedsstarrelse har jeg inkludert BNP per innbygger. Dette er en mye brukt

uavhengig variabel for & se om markedsstarrelse har en forklaringskraft. Ved a dele BNP pa

antall innbyggere justerer man for de ulike stgrrelsene mellom landene. Vekst i BNP er

variabel for fremtidig markedspotensial. For & se om innstremming av FDI i ravaresektoren

avhenger av et lands politiske og institusjonelle forhold har jeg benyttet meg av World

Governance Indicators (WGI), utarbeidet av Verdensbanken. WGI ser pa seks ulike aspekter

pa hvordan et land er styres (Kaufmann et al. 2008).

Tabell 4.1: Oversikt over variablene og kilde

Variabel Definisjon Kilde
FDIRavare Innstrammende FDI i ”mining, quarrying and | Unctad
petroleum” 1 USD delt pa BNP*1000
(FDI/BNP*1000).
FDITot Innstremmende FDI i USD delt pA BNP * 1000 | Unctad
(FDI/BNP*1000).
BNPcap Ln BNP per innbygger i USD. Verdensbanken
BNPVekst Vekst i BNP Verdensbanken
Open (Eksport + Import)/BNP Penn World Table 7.0
RuleofLaw | Verdi mellom -2.5 0g 2.5 World Governance Index
Regulatory Verdi mellom -2.5 og 2.5 World Governance Index
Corruption Verdi mellom -2.5 0og 2.5 World Governance Index
Voice Verdi mellom -2.5 og 2.5 World Governance Index
Political Verdi mellom -2.5 og 2.5 World Governance Index
Governmnt | Verdi mellom -2.5 og 2.5 World Governance Index
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4.1 FDI i Ravaresektoren

Med ravaresektoren menes alt som har med bergverksdrift og petroleum. For en multinasjonal
ravareprodusent vil den viktigste arsaken for a ekspandere inn i et nytt land naturlig nok vaere
tilgangen pa ravarer. Uten ravarer vil ikke landet vere interessant, uavhengig av graden av
apenhet, BNP eller andre variabler. Ravaresektoren er dominert av fa, men store akterer med
avansert teknologi og kunnskap. Dette medfarer at selskapene ofte har et overtak nar de
forhandler med lokale myndigheter. Det er de som sitter pa kompetansen og kapitalen som
skal til for & kunne utvinne ravaren. Store investeringer i ravaresektoren medfgrer ogsa store

ringvirkninger i form av utbygging av infrastruktur og akkumulering av humankapital.

Det er viktig & poengtere at FDI ogsa innehold data om oppkjegp. Dette kan medfare at et land
som ikke har nevneverdige store ravarereserver allikevel kan ha en stor innstremming av FDI

i ravaresektoren siden landet har flere store selskaper som opererer innenfor sektoren.

4.2 Total FDI

| tidligere studier, blant annet av Kolstad og Villanger (2008) viser de til at det er en
sammenheng mellom FDI til en naring og undergrupper av denne nzringen. Det vil veere
naturlig & anta at en slik sammenheng ogsa eksisterer mellom FDI i rdvaresektoren og den
totale FDI.

4.3 Bruttonasjonalprodukt

Bruttonasjonalprodukt (BNP) er en indikator for samlet verdiskaping i et land, og gir samtidig
uttrykk for opptjent bruttoinntekt fra innenlandsk produksjonsaktivitet. Et lands BNP er
summen av konsum, investeringer, offentlige utgifter og netto eksport. BNP kan males som
samlet for en nasjon, en region eller per innbygger. Ved a se pa BNP per innbygger justerer
man for forskijellen i starrelsen pa folketallet mellom de ulike landene noe som gjar det lettere

a sammenligne den faktiske starrelsen.

At en nasjon som har en samlet inntekt per innbygger som er dobbelt sa stort som den samlete
inntekten for et annet land betyr ikke ngdvendigvis at det landet er dobbelt sa rikt som det
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andre. BNP per innbygger sier ogsa noe om vertslandets markedsstarrelse. Siden de ulike
nasjonene operer med ulike pengeenheter er det ngdvendig & bruke en felles valuta.
Verdensbhanken operer med BNP per innbygger i USD med markedskurser. BNP kan ogsa
justeres for lokalt prisniva, altsa hvor stor kjgpekraft den aktuelle verdiskapningen gir i det
lokale markedet. Dette betegnes BNP etter kjgpekraftsparitet. Begge malemetodene har
svakheter og valg av metode kan gi ulikt resultat (Almas, 2007). | analysen benyttes BNP per
innbygger med markedskurs siden ettersparselen etter ravarer er internasjonalt og ikke

avhengig av et lokalt marked.

Det har blitt foretatt mange studier som ser pa relasjonen mellom FDI og BNP. De aller fleste
av disse studiene har konkludert med at det er en positiv sammenheng. Chakrabarti (2001)
hevder at markedsstarrelse malt som BNP per innbygger er den eneste determinanten som er
robust nok til & kunne ha en innvirkning pa FDI. Denne pastanden styrkes av Moosa 0g
Caradk (2006).

Nar det gjelder utviklingsland spesielt, noe mange av de typiske ravareavhengige nasjonene
er, har studier vist at FDI har en positiv effekt pa gkonomisk vekst selv med tanke pa lav
humankapital, handelsbarrierer og proteksjonisme (Chowdhury og Mavrotas, 2005). Arsaker
til dette kan skyldes at landene begynner pa et sa lavt niva og at investeringen dermed gir et

stort positivt utslag i landets BNP.

4.4 Vekst i Bruttonasjonalprodukt

Vekst i BNP sier noen om landets fremtidige markedspotensial. En hgy vekst indikerer et
starre fremtidig marked med gkte ettersparsel. En studie utfgrt av Chowdhury og Mavrotas
(2005) viser at det er en sammenheng mellom utenlandske direkteinvesteringer og gkonomisk
vekst malt i BNP.

Et stort antall studier har vist at FDI er en viktig kapitalressurs og komplimenterer de private
innenlandske investeringene som til sammen skaper nye arbeidsplasser, teknologioverfaring
og gker landets gkonomisk vekst. Derimot har en rekke studier pa bedriftsniva ikke gitt den
samme stgtten til at FDI fremmer gkonomisk vekst. Studiet av Chowdhury og Mavrotas
(2005) fokuserer pa 3 ny-industrialiserte land, Chile, Malaysia og Thailand som alle mottar

store summer av FDI arlig, men som har hatt ulike makrogkonomiske utvikling, politisk
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regimer og vekstfaser gjennom perioden. Ved hjelp av Granger kausalitettest ser de pa
retningen mellom de to gkonomiske variablene. De konkluderer med at for Chiles del
forarsaker vekst i BNP veksten i FDI, mens det for Malaysia og Thailand sin del finnes det

bevis toveis pavirkning.

En lignende studie utfgrt av Hansen og Rand (2006) hvor de undersgker om det eksisterer
Granger-kausalitet mellom 31 land finner de en sterk relasjon mellom FDI til vekst i BNP.
FDI kan dermed ha den samme effekten pa ekonomisk vekst slik som innenlandske
investeringer har. De finner ingen systematiske forskjeller mellom de ulike kontinentene, med
andre ord FDI vil ha den samme pavirkningen pa vekst i BNP uavhengig i hvilken region et

land ligger i.

4.5 Handelsapenhet

Apenhet er en standard malenhet i FDI litteraturen (Kolstad og Villanger, 2008) En vanlig
brukt referanse for handelsapenhet er & bruke summen av import og eksport som andel av
BNP. Chakrabarti (2001) konkluderer med at apenhet er en av fa determinanter som mest

sannsynlig er positivt korrelert med FDI.

Selskaper som gnsker & ekspandere inn i et nytt marked kan konkludere med at et land som
har en hgy grad av &penhet best betjenes med eksport enn med FDI. Arsaken kan vare at en
hgy grad av apenhet ofte assosieres med fa restriksjoner, lave transportkostnader og at de
forholdsvis er sma nasjoner. Dette medfarer at en hgy grad av apenhet ikke ngdvendigvis er
positivt assosiert med en hgy grad av FDI.

Graden av apenhet vil ha ulik pavirkning avhengig av hva slags type investering det er. For en
horisontal investering (markedssgkende) vil graden av apenhet ha liten pavirkning (Kolstad
og Vilanger, 2008). Hvis derimot investeringen ogsa er beregnet for a betjene andre markeder
(en eksportplattform investering) vil graden av apenhet trolig ha en positiv pavirkning. Det
samme Vil ogsa vaere gjeldende for vertikal FDI hvor et hgyt niva av handel internt i selskapet

over landegrenser vil veere positivt assosiert med en hgy grad av dpenhet.
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Apenhet har vist seg & veere positivt signifikant i studier gjort av blant annet Singh og Jun
(1995), Lucas (1993) og Harm og Ursprung (2003). Derimot har Globerman og Shapiro
(2002) konkluderte med at apenhet ikke har statistisk signifikant pavirkning pa FDI.

Darlige institusjoner kan medfgre til gkte handelskostnader og hgyere tollbarrierer noe som
farer til en lavere grad av apenhet i gkonomien. En arsak til at disse landene allikevel kan ha

en hgy grad av apenhet skyldes eksporten av ravarene.

4.6 Worldwide Governance Indicators (WGI) *

WGI er en indeks utarbeidet av Verdensbanken og fokuserer pa 6 viktige dimensjoner ved et
styresett. Den maler kvaliteten ved et lands styresett. Den siste undersgkelsen er basert pa data
fra 32 ulike organisasjoner. Indeksene er standard normalfordelt med et intervallspenn fra -2,5
til 2,5, med gjennomsnitt lik 0. En heyere positiv verdi korresponderer med et bedre styresett.
Det motsatte tilfellet er en lav negativ verdi. Undersgkelsen viser at hvordan styresmakt
uteves kan males og sammenlignes pa tvers av land, men ogsa over tid. (Kaufmann et al
2008).

| forbindelse med ravareproduksjon snakker man ofte om det paradokset at land som er rike
pa naturresurser som mineraler og fossilbar brensel har en tendens til & ha en lavere
gkonomisk vekst enn land med f& naturresurser (Sachs og Warner, 1995). Arsaken til
problemet er ikke ngdvendigvis naturressursene i seg selv, men myndighetenes forvaltning av
dem. Derfor er ravarerike land ofte assosiert med en hgyere grad av korrupsjon, darligere
institusjonell kvalitet, ferre politiske rettigheter, mer intern uro, lavere BNP samt et darligere

utdannelsesniva (Stijns, 2006).

* Det engelske ordet “Governance” oversetter jeg som hvordan styresmakt utgves. WGI beskriver Governance
som de institusjoner og tradisjoner som myndigheten i landet utgves pa. Dette inkluderer den prosessen som
hvordan regjeringen velges, kontrolleres og erstattes. Det inkluderer ogsa den kapasiteten regjeringen har til
effektivt 3 formulere og gjennomfgre god politikk, respekt for borgerne og staten som styrer det gkonomiske
og sosiale samspillet dem imellom.
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4.6.1 Kritikk av indeksen (Kaufmann et al. 2007)

Indeksen har blitt kritisert fra flere hold for & vaere manglende og for ikke tatt hensyn til og
veere klar over flere ulike faktorer. En av disse faktorene er mangel pa apenhet. Med det
menes at en indikator er basert mange underliggende indikatorer produsert av andre
institusjoner noe som gjer det vanskelig a forsta og se helheten. Mange av de underliggende
indikatorene er heller ikke publisert noe som gjar det vanskelig & kontrollere kilden og de blir
ogsa kritisert for a velge kildene sine noe vilkarlig.

Et annet problem er at det ikke eksisterer en samlet teori som skiller mellom en god og darlig
styresett. Det finnes ikke en felles oppfattelse av dette og definisjonen av et godt styresett
varier subjektivt fra land til land. Et annet problem er at hver av indeksene bare reflekterer
oppfatningen av kvaliteten pa styringen. Den viser ikke den reelle kvaliteten og hva som ma
gjeres for a forbedre seg. Dette kan medfare en begrenset bruk av indeksene som en guide for

politikere og akademiske studier

4.6.2 ”Control of Corruption”

Indikatoren ser pa i hvilken grad den offentlige makten utgves for privat vinning. Dette
inkluderer bade sma bestikkelser til mer omfattende form av korrupsjon samt om staten er

“fanget” av en elite med private interesser. (Kaufmann et al. 2010)

Et av de mest debatterte temaene rundt utenlandske investeringer er hvilken innvirkning
korrupsjon har pa gkonomisk vekst. Korrupsjon kan ses pa som en test pa hvor godt et lands
institusjoner fungerer. Svensson (2005) definerer korrupsjon som misbruk av sin offentlige
stilling for privat vinning. Med misbruk menes eksempelvis salg av statlig eiendom av
offentlige tjenestemenn, bestikkelser, underslag av statlige midler eller skjulte kontrakter ved
offentlig anskaffelse (tjenestemannen far en gkonomisk gevinst gjennom selskapet som det
offentlige kjaper tjenester av). Korrupsjon blir dermed en refleksjon over et lands juridiske,
gkonomiske, kulturelle og politiske institusjoner. Arsakene til at korrupsjon far fotfeste i et
land er sveert ulik fra land til land. Svensson (2005) finner at korrupsjon pavirker den
gkonomiske veksten og veksten i humankapital, men ogsa motsatt at gkonomisk vekst og

vekst i humankapital medfgrer mindre korrupsjon.
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Det er to hovedideer rundt hva som pavirker korrupsjon i institusjoner; Institusjoner er skapt

av gkonomiske faktorer og institusjoner er arvede og vedvarende.

Institusjonell kvalitet er formet av gkonomiske faktorer. Institusjoner utvikler seg i takt med
et lands inntektsniva og det pafglgende behov ved et hgyere inntektsniva. Med at institusjoner
er skapt av gkonomiske faktorer menes det at for & skape et velfungerende rettsapparat og
andre formelle institusjoner sa trengs det en utdannet befolkning. Nar det er lite investeringer i
humankapital sa er det starre sannsynligheten for at misbruk og andre uregelmessigheter gar

ubemerket og umotsagt.

Den andre teorien sier at institusjoner er arvede. En studie gjort av La Porta et al. (1998)
finner at lands rettssystem som har fransk eller sosialistisk opprinnelse er mer regulerte enn
hva f.eks det britiske er, og mer regulering farer til mer korrupsjon. Noe av den samme
pavirkningen kan muligens ogsa den katolske kirken ha hatt. Protestantisme oppsto som en
motreaksjon mot den katolske kirke og en statssponset religion kan veere mer tilbgyelig til a
overvake misbruk av statlige tjenestemenn. Landes (1998) argumenterer videre med at
spredningen av kunnskap og utdannelse har (og muligens er fortsatt) tregere i katolske og
muslimske land. Dermed vil politikere og offentlige embetsmenn trolig bli mindre utfordret i

disse landene enn hva tilfellet er i protestantiske land.

Korrupsjon kan tenkes som en skatt eller et gebyr. Bestikkelser, slik som skatter, skaper en
kile mellom det de private faktisk betaler i utgifter og de reelle inntektene som det private har
disponibelt for forbruk. Sammen med det apenbare poenget at bestikkelser ikke bringer
inntekter for styresmaktene sa avviker bestikkelser fra skatt pa andre mater ogsa. Bestikkelser
innebaerer hgyere transaksjonskostnader enn skat pa grunn av usikkerhet og hemmelighold

som fglger med ved betaling av bestikkelser. (Svensson 2005).

Det er flere indekser som har blitt utarbeidet for a male ulike typer korrupsjon. Forruten den
som er utarbeidet av Verdensbanken sa er Transparency Internationals Corruption Perceptions
Index (CPI) en mye sitert indeks. Kaufmann et al. (2003) finner at den estimerte korrelasjonen
basert pa de to indeksene er veldig like, med en korrelasjon pa over 0,9.
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4.6.3 ”Voice and Accountability”

Maler i hvilken grad et lands borgere er i stand til 4 kunne delta i valg av styresmakten. Den
maler ogsa i hvor stor grad mediene er frie samt borgers ytringsfrihet og organisasjonsfrihet.
(Kaufmann et al. 2010)

Det & kunne delta i valg og bestemme hvem som skal styre et land er et viktig verktay til a
kunne uttrykke sin misngye med den sittende regjering. Sammen med borgernes ytringsfrihet
og medienes kritiske blikk pa styresmakten skal dette sgrge for en balanse mellom velgerne
og de folkevalgte.

4.6.4 “Political Stability and Absence of Violence/Terrorism”

Indikatoren ser pa hvor sannsynlig det er at styresmakten vil bli destabilisert av
ukonstitusjonelle eller voldelig hendelser, inkludert terrorisme. (Kaufmann et al. 2010)

Nar et multinasjonalt selskap skal investere i et nytt land er investeringen alltid forbundet med
en viss politisk risiko. Et selskap vil ngdig foreta en stor og omfattende investering uten a
vaere sikker pa & ha eierkontroll over investeringen og vite at de kan operere under forholdsvis
stabile forhold. Lucas (1993) definerer politisk risiko for et multinasjonalt selskap som ulike
bekymringsfaktorer som produksjonsstopp, konfiskering og @deleggelse av eiendeler og

eiendom, trusler mot ansatte og forandringer i de makrogkonomiske faktorene.

Det finnes flere eksempler pa regimeskifter som har medfart til et annet forretningsklima en
hva som var tilfellet for skiftet. Eksempler er Cuba og Venezuela hvor regimeskriftet forte til
nasjonalisering av ulike sektorer av gkonomien, sektorer som blir sett pa som serlig viktig for

nasjonal sikkerhet, slik som ravaresektoren.

4.6.5 ?Government Effectiveness”

Ser pa kvaliteten av offentlige tjenester, kapasiteten til de private tjenestene og dets
uavhengighet fra politisk press samt kvaliteten pa utformingen av politikken. (Kaufmann et al.
2010)
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4.6.6 ”Regulatory Quality”

Viser regjeringens evne til a utgve en sunn politikk og sgrge for et regelverk som bade
muliggjer og fremmer en privat naeringsutvikling. (Kaufmann et al. 2010)

Studier har vist at land med en proaktiv politikk og en reformvillig styresmakt lettere
tiltrekker seg FDI (Morisset, 1999). Land som har en apen og klar naringspolitikk og som
arbeider konstruktivt for a tiltrekke seg multinasjonale selskaper har lettere for a tiltrekke seg
utenlandske direkteinvesteringer. Spesielt tollbarrierer og andre handelshindringer har vist seg
a ha en negativ effekt pa eksport. En mulighet for utenlandske selskaper til & unnga disse er da
a investere i produksjonsfasiliteter i landet. Viktige reguleringsreformer medfarer apnere
markeder og med privatisering av statlige selskaper vil markedet virke mer appellerende for
multinasjonale selskaper. Spesielt endringer i de makrogkonomiske faktorene kan ha en viktig
pavirkning pa beslutningene. (Lucas 1993).

4.6.7 ”’Rule of Law”

Ser pa i hvilken grad samfunnets agenter har tillit til og vilje til & fglge reglene satt av
samfunnet. Med dette menes kvaliteten pa handheving av kontrakter og eiendomsrettigheter,

politi og domstolene samt sannsynligheten for kriminalitet og vold. (Kaufmann et al. 2010)

Et viktig spersmal innen utviklingsteori er om en rettstat har en pavirkning pa gkonomisk
utvikling eller ikke. Det finnes ikke noe fasitsvar pa hvordan man skal bygge opp en rettstat
for & best kunne dra nytte av den til gkonomisk utvikling. Rettsystemet er ofte betinget av
kultur og tradisjon. Dette ser man spesielt nar land som tidligere har veert en koloni har bygget
opp sine rettssystem med koloniherren som modell. Allikevel har flere studier vist at det
finnes sammenhenger som har en signifikant pavirkningskraft. Studiet av La Porte et al
(1998) viser at et mer regulert rettssystem far til gkt korrupsjon noe som har en pavirkning pa

den gkonomiske veksten.

Et felles rettssystem har en stor pavirkning pa hvor effektivt et multinasjonalt selskap kan
operere. Med like lover i bade hjemmemarkedet og i det nye markedet vil det veere lettere for
selskapet etablere seg i det nye markedet siden de allerede har kjennskap til det juridiske. Det
vil ogsa veere lettere a forhandle avtale og a utforme kontrakter.
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4.7 De ravarerike landene

Jeg har valgt & danne en egen gruppe av de mest ravareavhengige landene for a se om denne
gruppen skiller seg nevneverdig ut fra det totale utvalget. Tanken bak dette er den
oppfatningen om at det hviler en “ravareforbannelse” (Ross, 1999) over disse landene og det
vil vaere interessant & se om det er noen endring i signifikante variabler for denne gruppen
sammenlignet med totalen. Grupperingene av landene er delvis basert pa kategorisering gjort
av det internasjonale valutafond (IMF) og delvis pa vurderinger som jeg selv har gjort basert

pa ulike faktorer.

Utenlandske direkteinvesteringer i ravaresektoren vil naturlig nok vaere sentrert rundt de mest
ravarerike nasjonene. Spesielt store og voksende gkonomier, slik som Kina, har foretatt
betydelige investeringer i utlandet for & strategisk kunne sikre ravaretilgang som igjen er tenkt
til & forsgrge en fremtidig gkonomisk vekst. Slike investeringer er svart langsiktige og ofte
kan det ta flere ar far investeringen farer til selve utvinningen. Gruppen bestar av flere raskt
voksende gkonomier som har basert mye av sin vekst nettopp pa ravarer. Dette gjelder
spesielt landene i Midtgsten, men ogsa land som Russland og Kasakhstan har stor produksjon
av ulike typer naturressurser. Indonesia er inkludert i gruppen som tidligere medlem av
organisasjonen for oljeeksporterende land, OPEC. Gruppen inkluderer ogsa de to ravarerike

OECD landene Australia og Norge.

Gruppen av ravareavhengige land kjennetegnes av at ravareproduksjon star for en stor andel
av landets BNP og eksport av ravarer star for en stor andel av den samlede eksporten.
Landene er sensitive til priser pa ravarer og hvor store reserver de har totale eksporten.
Fluktuasjoner i ravareprisene vil trolig pavirke investeringene ved at en periode med hgy
ravarepris vil fare til gkte investeringer og leteaktivitet etter nye reserver mens en periode

med lav ravarepris vil gi det motsatte.

| empiriske undersgkelser er ravareavhengigheten ofte regnet som raten mellom eksport av
ravarer og BNP (Sachs og Warner, 1995). Jeg har valgt & inkludere i gruppen alle land med en
ravareeksportandel pa mer en 40 % av total eksport. En grense pa 40 % har ogsa blitt benyttet
i andre studier slik som Seim (2009). Jeg har ogsa inkludert Indonesia siden landet var
medlem av OPEC i perioden. | alt tilsvarer dette 22 land.
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5. MODELL

Tidsperioden som dekkes, i den grad observasjoner er tilgjengelig, er fra 1996 til 2008. Pa
grunn av volatilitet i flere av variablene har jeg valgt & gruppere observasjonene periodevis
for & redusere problemet. Den farste perioden strekker seg fra 1996-1999 (i alt 4 ar), mens de
tre pafglgende tidsperiodene hver dekker tre ar. (2000-2002, 2003-2005 og 2006-2008). |
utgangspunktet var det 84 land med rapportert FDI i ravaresektoren. Pa grunn av manglede
verdier i en eller flere av variablene er 4° land blitt ekskludert og jeg sitter igjen med 80 land.
Videre er Aserbajdsjan droppet samt en tidsperiodeobservasjon for henholdsvis Mauritania og
Ungarn for & sikre normalitet i utvalget.

Den avhengige variabelen er FDI i ravaresektoren delt pa BNP. Grunnen til at jeg har valgt a
dele pd BNP og ikke velger & benytte den naturlige logaritmen er at mange av de observerte
verdiene er negative som hadde medfgrt til for mange ekskluderte observasjoner. Jeg har
valgt & multiplisere med 1000 tusen for & unnga altfor sma verdier. En FDI/BNP rate sier noe
om den relative viktigheten for FDI til vertslandet (Seim, 2009). Det er allikevel knyttet flere
usikkerhetsmoment nar en deler pd BNP. Viktigheten av de institusjonelle og politiske
variablene blir muligens ikke tilstrekkelig med FDI i ravaresektoren delt pA BNP som den
avhengige variabelen da stgrrelsen FDI, men ogsa BNP, kan tenkes & veere pavirket av disse
variablene (Neumayer og Spess, 2005). Den samme metodikken med & dele pa BNP og
multiplisere med 1000 er ogsa gjort for den totale FDI. Metoden med FDI/BNP for a unnga
tap av negative observasjoner er ogsa benyttet av Jensen (2003). Andre mulige alternativ er a
sette verdier av negative observasjoner lik 1 USD (Neumayer og Spess, 2005), bare basere
seg pa positive observasjoner eller som Busse og Hefeker (2007), & benytte en form for
transformasjonsmekanisme for negative observasjoner. Alle verdier er malt i USD. FDI i
ravaresektoren er hentet fra Unctad, den totale FDI ogsa fra Unctad mens data om BNP er

hentet fra VVerdensbanken.

BNPCap er den naturlige logaritmen til BNP per innbygger malt i USD og er hentet fra
Verdensbanken. Den uavhengige variabelen Open maler graden av apenhet som summen av
et lands eksport og import delt pA BNP. En svakhet med denne variabelen er at den kan veere

pavirket av et lands beliggenhet hvor en gunstig lokalisering som eksporthub vil gi en hgy

> Brunei, Laos, Paraguay og Zambia.
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grad av dpenhet. Et stort land vil ofte ha en lavere grad av apenhet pa grunn av et starre
innenriksmarked (Seim, 2009).

Nar det gjelder de seks variablene som omhandel institusjonell og politisk risiko sa er de
benyttet sik som de er rapportert i de na arlige utgivelsene av Worldwide Governacne
Indicators. Pa grunn av korrelasjon inkluderes bare en av variablene om gangen. Problem med
multikollinearitet (korrelasjon mellom forklaringsvariablene) kan fare til ustabile koeffisienter
og en tilsvarende hgy p-verdi. Grunnen til det er at flere av variablene vil da male det samme
og regresjonen vil ha problemer med & identifisere forklaringsvariablenes individuelle effekt
pa den avhengige variabelen. Derfor vil jeg inkludere bare en av Governance indikatorene om

gangen og falgelig far jeg 6 forskjellige regresjoner.

Videre har jeg har valgt a strukturer datasettet som paneldata. Grunnen til det er at paneldata
har den egenskapen av bade a veere tidsseriedata og tverrsnittsdata. Med det menes at data har
blitt samlet inn over tid, slik som tidsseriedata, inneholder paneldata ogsa observasjoner av
flere variabler, slik som tverrsnittsdata. Fordelen med denne egenskapen er at jeg da for med
meg variabler som endrer seg over tid samt den spesifikke egenskapen som er knyttet til hvert
enkelt land. Regresjonene som benytter er OLS.

De to mest vanlige teknikkene for a analysere paneldata er en fast effekt eller en tilfeldig
effekt modell. For a bestemme hvilken av disse to jeg skal benytte meg av benytter jeg meg
av en Hausmantest. Testen tester nullhypotesen om at den foretrukne modellen er en tilfeldig
effekt modell mot en alternative fast effekt modell. Resultatet viste at den foretrukne

modellen er en fast effekt modell.
OLS regresjon vil da bli seende sann ut:

FDIrvare;; = By + a; + f1FDItot;; + f,BNPvekst;; + f3BNPcap;; + B,Open;;
+ BsRule;; + ¢;

For de andre regresjonene sa er pPBsRule;, byttet ut med folgende variabler
BeRegul;; , f7Corruption;,, BgVoice;;, BoPolitical;; og [10Govern;;. t tilsvarer

tidsperiodene 1 til 4, mens i er hvert enkelt land i datautvalget.

Jeg velger ogsa a se pa interaksjonsverdiene mellom de uavhengige variablene og

dummyvariabelen for ravareavhengige land. Resultatet av disse er vist i regresjon 2.
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6. ANALYSE

6.1 Oppsummeringsstatistikk

Tabell 6.1 Oppsummeringsstatistikk over variablene.

Variabel Obs Mean Std. Dev. Min Max

FDIRvare 261 10,46 34,51 -3,82 388,79
FDITotalt 319 43,93 42,89 -57,07 363,74
BNPCap 320 8,30 1,49 4,80 11,30
BNPVest 320 4,46 3,41 -5,36 37,14
Open 318 0,64 0,33 0,14 1,83

RuleofLaw 320 0,1417 0,9367 -1,4962 1,9674
Regulatory 320 0,3168 0,7974 -1,5002 1,9233
Corruption 320 0,1675 0,9953 -1,4738 2,4294
Voice 320 0,2309 0,8809 -1,7492 1,7358
Political 320 0,0072 0,8226 -2,3984 1,4739
Govnernment 320 0,2798 0,9185 -1,2225 2,1771

Tabellen over viser oppsummeringsstatistikk av observasjonene for de inkluderte variablene. |
alt er det 84 land inkludert med opptil 4 tidsobservasjoner per land. En observasjon i tabellen
er dermed et lands observasjon i en av tidsperiodene. Siden det ikke er observasjoner for alle
land i alle perioder er datasettet ubalansert. Snittverdien for FDIRare er pa 10,46 millioner
USD mens snittverdien for FDITotalt er 43,93 millioner USD. (Variabelen viser
FDI/BNP*1000). Men minimum og spesielt maksimum indikerer at det er en stor spredning i

variabelen.

Snittet til variabelen BNPCap er pa 8,30 (Variabelen viser In til BNP i USD). Snittveksten
ligger pa 4,46 % i perioden. Minimumsobservasjonen pa -5,36 % tilhgrer Argentina og er fra
perioden 2000-2002 hvor landet opplevde store gkonomiske problemer. Den ekstreme
vekstraten pa 37,14 % tilhgrer Bosnia-Hercegovinia (perioden 1996-1999) og er fra perioden

rett etter Bosnia-krigen hvor landet opplevde en kraftig oppsving.

Graden av apenhet ligger pa 0,64 (64 % av BNP). Det er allikevel et stort spenn innad i
utvalget. Typisk har nyindustrialiserte og @steuropeiske land, som har basert mye av veksten

sin pa eksport, samt land som fungerer som eksporthub en hgy grad av apenhet. Derimot er
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det en tendens til at store gkonomier med et stort internt marked har en lav grad av apenhet
slik som tilfellet er med USA.

Nér det gjelder “Rule of Law” er det flere store ravareproduserende land som scorer darlig
med Nigeria med den laveste gjennomsnittscoren. | motsatt ende finner man ogsa flere store
ravareproduserende land som Australia og Norge med den hgyeste observasjonen pa 1,96 i
periode 4. For variabelen "Regulatory Quality” sa er det land som er medlem av OECD som
gjer det best.

De som har best ”Controll of Corruption” er de nordiske landene hvor alle fire som er med i
utvalget er blant topp 5. Derimot dominerer ravarerike land den negative enden av skalaen
hvor Nigeria har det stgrste problemet med korrupsjon. En annen observasjon er at det
oljerike arabiske landet Oman scorer nesten like bra som den gkonomiske stormaken Italia og
langt bedre enn de fleste @steuropeiske landene. En kan ogsa legge merke til at variabelen har
det stgrste standardavviket av de institusjonelle og politiske variablene med flere land som

ligger nserme maksverdien pa 2,5.

Variabelen “Political ~ Stabiliy” inkluderer blant annet intern uro. Den lave
minimumsobservasjonen pa -2,39 tilhgrer Pakistan og kan ha en sammenheng med den

politiske uroen i landet i tidsperiode 4.

Nér det gjelder variabelen ”Voice and Accountability” er det autoritere land som Syria og
Saudi-Arabia som har de laveste observasjonene. For “Government Effictiveness” er det

Nigeria og Venezuela som har lavest verdi.

Generelt kan man se at verdien pa de institusjonelle og politiske variablene ligger rundt null,

men med mange land som trekker mye i hver sin retning.

6.2 Resultat

Hver av regresjonene inneholder 5 uavhengige variabler. Som nevnt sa er det seks separate
regresjoner pa grunn av multikollinearitet. Jeg benytter meg av en fast effekt regresjon med
landspesifikk fast effekt for begge analysene til & forklarer FDI i rdvaresektoren. Testen er
robust mot bade heteroskedastisitet og seriekorrelasjon. Siden en fast effekt modell er benyttet

vil resultatet indikere hvordan en endring i en av forklaringsvariablene innenfor et land
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pavirker FDI i ravaresektoren. Tabellen viser resultatet av regresjonene inkludert alle de

benyttede uavhengige variablene.

6.2.1 Resultat for det totale utvalget

For a sjekke resultatenes robusthet er alle variablene testet i ulike kombinasjoner. Alle de
signifikante variablene viste seg ogsa & vaere signifikante i flere ulike kombinasjoner av ulike
sammensetninger unntatt nar FDITotalt ble ekskludert. Jeg har ogsa testet om de resultatene
jeg har funnet er sensitiv til sma endringer i sammensetningen av landutvalget. Ved &
ekskludere Brasil, Indonesia og Polen finner jeg at det er sma endinger, men de variablene

som var signifikante far endringen var ogsa det etter endringen.

Vi ser i tabellen under at den totale FDI er signifikant i alle kombinasjoner med andre
uavhengige variabler og virkningen er positiv. Vi ser at for de to farste regresjonene vil en
gkning pa en USD fare til 0,13 mer USD i FDI til ravaresektoren. En hgyere total FDI (leses
som FDI/BNP) pavirker dermed positivt FDI til ravaresektoren. En forklaring pa dette kan
veere at for mange av landene i utvalget sa star brorparten av den totale FDI av FDI til
ravaresektoren. Det indikerer ogsa at nar det generelt er gode tider og FDI til andre sektorer
gker sa smitter ogsa dette over til ravaresektoren med et gkt investeringstrykk. Funnet passer
godt med resultater fra andre studier slik som Kolstad og Villanger (2008) som finner at det er
en sammenheng mellom FDI til tertiger- og til sekundersektoren.
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Tabell 6.6 Regresjon 1; Regresjonsresultatene fra robust fast effekt estimater

Rule of Law Regulatory Corruption Voice and Political Government
quality Accountability Stability Efficiency
FDITotalt 0.1308** 0.1323** 0.1405** 0.1444** 0.1426** 0.1434**
(2.52) (2.42) (2.59) (2.64) (2.58) (2.59)
BNPCap -4.6850* -4,9494* -4.004 -4.0425 -3.9355 -4.2770
(-1.75) (-1.82) (-1.53) (-1.50) (-1.48) (-1.56)
BNPVekst 0.05717 0.0246 -0.1199 -0.0920 -0.1010 -0.1408
(0.19) (0.09) (-0.40) (-0.30) (-0.33) (-0.44)
Open -0.0758 -3.1432 -4.5661 -5.5958 -5.0715 -4.5002
(-0.01) (-0.56) (-0.82) (-0.93) (- 0.85) (-0.73)
Ruleoflaw 14.4973**
(2.15)
Regulatory 5.9785**
(2.75)
Corruption 2.9306
(0.68)
Voice -0.2827
(-0.09)
Political 1.4244
(0.72)
Govnernment 2.3612
(0.61)
Constant 37.2031* 42.0690* 36.9850* 38.4830* 37.1992* 39.0452*
(1.89) (1.92) (1.80) (1.75) (1.71) (1.75)
R-sq: within 0.2472 0.2109 0.1924 0.188 0.1896 0.19
R-sq: between 0.0092 0.0695 0.087 0.0934 0.0984 0.0915
R-sq: overall 0.000 0.0802 0.0985 0.0979 0.1035 0.099
F-test 2.55%* 3.57** 1,74 1.72 1.9 2.00*
Observasjoner 254 254 254 254 254 254
Land 79 79 79 79 79 79

*Signifikant pd 10 %, ** Signifikant pa 5 %. Tall i parentes er t-verdier.
Den avhengige variabelen leses som FDIRvare/BNP*1000.

Nar det gjelder BNPCap sa er den signifikant pa 10 % niva i de tilfellene F-testen ogsa er
signifikant, men med negativt fortegn. En gkning pa 1 enhet vil i den farste regresjonen
redusere FDI til ravaresektoren med -4,68. Dette betyr at jo hayere BNP per innbygger et land
har jo mindre utenlandske investeringer i ravaresektoren vil de motta. Na tror jeg det er en
annen forklaring pa dette en som sa. De fleste av de rikeste landene (slik som OECD-landene)
som star far den starste andelen av verdens BNP er industrialiserte land, men med fraveer av
store ravarereserver. Dette kan skyldes at reserver er oppbrukt eller at kostnaden for & utvinne
er for hgy sammenlignet med andre land. Derimot er mange av utviklingslandene, som har en
lavere BNP per innbygger, store ravarereserver som forsyner de industrialiserte landene med
ravarer til industrien. Dette medfgrer at en starre andel av FDI i ravaresektoren er sentrert til

utviklingsland en hva som er tilfellet i andre sektorer. Det bgr ogsa bemerkes at BNPCap er
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korrelert med flere av de forklarende variablene noe som kan ha en innvirkning hvor

egenskapene knyttet til variabelen blir fanget opp av en av de andre variablene.

Vekst i BNP har en positiv pavirkning pa den avhengige variabelen, men viser seg a ikke
veere signifikant. Det samme er tilfellet for graden av apenhet (Open) som er en standard
determinant i studier av FDI. | mange studier er denne variabelen signifikant, men det finnes
ogsa eksempler pa det motsatte slik som Kolstad og Villanger (2008) . Virkningen av
variabelen avhenger mye av hva slags investering det er snakk om. For et markedssgkende
multinasjonalt selskap trenger ikke dpenhetsgraden & ha s mye og si siden de primeert gnsker
a betjene det lokale markedet. Derimot for et selskap som gnsker & sette opp
produksjonsfasiliteter for eksport, en sakalt eksporthub, vil graden av dpenhet ha mye 4 si da
enkle prosedyrer for import/eksport er en ngkkelfaktor. For et multinasjonalt selskap som

driver med utvinning av ravarer viser regresjonene at denne effekten har ingen betydning.

Nar det gjelder de seks indikatorene som omfatter institusjonell og politisk kvalitet er det
sprikende hvilke som har en signifikant pavirkning. Det viser seg spesielt at de variablene
som har mest med det forretningsmessige, "Rule of Law” og “Regulatory Quality”, har en

positiv pavirkningskraft pa FDI i ravaresektoren..

“Rule of law” maéler blant annet kvaliteten pa handheving av kontrakter og
eiendomsrettigheter. En gkning med en verdi pa 1 enhet i indikatoren tilsvarer hele 14,49
millioner USD mer FDI i rdvaresektoren. Det skal allikevel mye til for at et land endrer sin
“Rule of Law” fra en periode til en annen med sa mye som 1 siden skalaen gar fra -2,5 til 2,5.
Allikevel indikerer dette at en bedre kvalitet pa eiendomsrettigheter og kontrakter farer til
merkbart mer innstremming. En arsak til dette er at dette er faktorer som er serdeles viktig
nar store og langsiktig avtaler skal inngas. For et multinasjonalt selskap er det viktig at
kontrakter og spesielt eiendomsrettigheter handheves. Hvis ikke dette skjer sa kan selskapet
bli pafert vesentlige tap. Dermed er det naturlig at et multinasjonalt selskaps vilje til a
investere i landet reduseres og et land med bedre kvalitet vil virke mer attraktivt en et land

hvor dette er et problem.

For indikatoren “Regulatory Quality” si er den signifikant og en positiv forbedring pa 1 vil gi
5,97 millioner mer USD i FDI til ravaresektoren. Det er alltid knyttet risiko rundt utenlandske
investeringer og spesielt i viktige ravaresegmenter som ofte blir sett pa som nasjonalt viktige.

| flere land, slik som i Saudi-Arabia og Mexico, er nasjonale selskaper fullstendig
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dominerende i de viktigste ravarene og utenlandske selskaper har vanskeligheter med a
komme inn pa markedet. Derfor har reguleringer en viktig pavirkning til & kunne tiltrekke seg
utenlandsk kapital. Det er vesentlig at landet har store ravareresurser, men det hjelper ikke pa

FDI til ravaresektoren hvis landet er lukket for utenlandske selskaper.

Noe overraskende sa er politisk stabilitet ikke viktig for det totale utvalget. Grunnen til det er
noe usikkert, men det kan tenkes at sa lenge eiendomsrettighetene og de riktige reguleringene
er pa plass og blir respektert sa kan selskapet operere uavhengig av politisk uro og konflikter.
En mulig forklaring vil vere at ravareindustrien blir respektert av alle parter i landet som en

viktig skattebidrager.

Av de andre variablene som ikke er signifikante er det knyttet starst overraskelse rundt
korrupsjon. Korrupsjon er sett pa som et av de starste hindrene for gkonomisk vekst (Sachs og
Warner, 1995). Mer utbredt korrupsjon farer til lavere vekst i BNP. Det samme funnet finner
jeg ikke for FDI i ravaresektoren. Grunnen til det kan tenkes & vere at et selskap gnsker a
investere i landet pa grunn av ravarereservene uavhengig om korrupsjon er utbredt eller ikke.
Dette gjor at land som Mosambik og Nigeria, som begge scorer darlig pa
korrupsjonsindeksen, allikevel er attraktive markeder med hgy innstremming av FDI. At
variabelen ikke er signifikant avviser ikke den allmenne oppfattelsen om at ravareindustrien

har et problem med korrupsjon (Ross, 2003).

Heller ikke ”Voice and Accountability” og “Government Effectiveness” viste seg & ha en
signifikant pavirkning pa den avhengige variabelen. Arsaken til det er noe uvisst, men en
mulig grunn er at disse to indikatorene har mer med forholdt mellom innbyggere og stat a
gjere enn forholdet mellom bedrift og stat.

6.2.2 Resultat for de ravareavhengige landene

For & sjekke resultatenes robusthet har jeg ogsa na testet alle variablene i ulike kombinasjoner.
Alle de signifikante variablene viste seg ogsa a veere signifikante i flere ulike kombinasjoner
av ulike sammensetninger ogsa nar FDITotalt og interaksjonsvaribelen med FDITotalt ble
fjernet. Jeg har ogsa testet om de resultatene jeg har funnet er sensitiv til sma endringer i
sammensetningen av landutvalget. Ved a ekskludere Nigeria, Norge og Oman finner jeg at det

er sma endinger, men de variablene som var signifikante var ogsa det etter endringen.
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Tabell 6.3 Regresjon 2; Robust fast effekt modell med interaksjon med dummyvariabel for

ravareavhengige land.

Totalt Rule of L Regulatory C " Voice and Political Government
ule ot Law o jality OFFUPLION o ccountibility Stability ~ Efficiency
FDITotalt 0.07305 0.0722 0.07673 0.07373 0.0742 0.07295
(1.59) (1.57) (1.66) (1.62) (1.61) (1.63)
BNPCap 1.0248 0.5056 0.9563 0.9501 0.8101 1.3134
(0.86) (0.43) (0.86) (0.81) (0.68) (1.22)
BNPVekst -0.2438 -0.2379 -0.1692 -0.2179 -0.2095 -0.1165
(-1.42) (-1.43) (-1.25) (-1.43) (-1.36) (-1.02)
Open -0.6160 0.2579 -1.6069 -0.7476 -0.8670 -1.6147
(-0.12) (0.05) (-0.33) (-0.16) (-0.17) (-0.34)
Ruleoflaw -0.5057
(-0.14)
Regulatory 1.5616
(0.89)
Corruption -3.5419
(-1.40)
Voice -2.8037
(-1.19)
Political -1.3887
(-0.72)
Govnernment -3.5385
(-1.08)
FDITotalt*Rvare 0.2753**  0.3912**  (.3312** 0.3726** 0.3537** 0.3667**
(2.69) (3.20) (3.61) (3.47) (3.26) (3.20)
BNPCap*Rvare -11.7832%*  13.7941**  -12.8421**  -14.2650**  -14.1662** -15.2387**
(-2.31) (-2.45) (-2.34) (-2.37) (-2.43) (-2.60)
BNPVekst*Rvare 1.3125%* 0.9509* 0.9849 1.0592 1.0966* 0.9109
(2.79) (1.70) (1.60) (1.63) (1.80) (1.42)
Open*Rvare -8.3686 -31.6909 -20.8907 -28.7728 -25.7347 -23.8973
(-0.36) (-1.16) (-0.95) (-1.07) (-1.00) (-0.81)
RuleofLaw*Rvare 31.5867**
(2.67)
Regulatory*Rvare 1.5616
(0.89)
Corruption*Rvare 20.9904**
(2.79)
Voice*Rvare 6.2632
(1.05)
Political*Rvare 6.4357
(1.29)
Government*Rvare 6.7454
(0.67)
Constant 17.6239*  25.7473**  21.8027**  24.7087**  24.9411**  23.5691**
(1.71) (2.23) (2.04) (2.10) (2.12) (2.05)
R-sq: within 0.4653 0.4088 0.443 0.4103 0.4122 0.4108
R-sq: between 0.205 0.1754 0.1957 0.175 0.1772 0.1797
R-sq: overall 0.132 0.1238 0.1353 0.1241 0.1253 0.1284
F-test 10.03** 4.75%* 19.10%* 4.82%* 5.47** 5.04**
Observasjoner 254 254 254 254 254 254
Land 79 79 79 79 79 79

*Signifikant pa 10 %, ** Signifikant pa 5 %. Tall i parentes er t-verdier.
Den avhengige variabelen leses som FDIRvare/BNP*1000.



Regresjon 2 viser resultatene for interaksjonsverdiene mellom de uavhengige variablene og
dummy for gruppen av rdvareavhengige land. Som regresjonene viser sa
interaksjonsvariabelen FDITotalt*Rvare positiv og signifikant i alle regresjonene. En enhets
gkning i den totale FDI gir 0,27 fra interaksjonsvariabelen samt 0,07 fra FDITotal i den farste
regresjonen. Dette gir samlet 0,34 mer FDI til ravaresektoren for et ravareavhengig land.
Dette er betraktelig hayere enn hva tilfellet var for hele utvalget (0,13 for det totale utvalget).
En naturlig arsak for dette er at det vil veere naturlig a tenke seg at FDI i ravaresektoren star
for en stgrre andel av den totale FDI for denne gruppen enn hva som er tilfellet for hele

utvalget og smitteeffektene blir dermed starre.

BNPCap*Rvare er ogsa signifikant, men med negativt fortegn i alle regresjonene. Dette
indikerer at hgyere BNP per innbygger gir mindre innstremming av FDI i ravaresektoren.
Arsaken kan ha en sammenheng med at retningen p& FDI ofte er fra de rike landene til
utviklingslandene. | den farste regresjonen vil en hgyere BNPCap med 1 enhet for et
ravareavhengig land gi -10,76 (1,02-11,78) mindre i FDI. Dette er en sterkere effekt enn hva
som var gjeldene for det totale utvalget.

Nar det gjelder interaksjonsvariabelen BNPVekst*Rvare sa er den signifikant i tre av
regresjonene. Dette kan tyde pa at det er en sammenheng mellom gkt gkonomisk vekst og
innstrgmming av FDI. For den farste regresjonen sa vil en gkning i veksten pa 1 % gi 1,07 (-
0,24+1,31) mer i FDI til ravaresektoren. Dette var ikke tilfellet for totalutvalget noe som kan
indikere at for gruppen av ravareavhengige land sa har gkonomisk vekst en viss betydning.
Graden av apenhet har ingen signifikant pavirkning.

For de institusjonelle og politiske variablene er ”Rule of Law” signifikant for denne gruppen
og indikerer en positiv sammenheng mellom interaksjonsvariabelen og gruppen av
ravareavhengige land. Bedre kvalitet pa handhevelse av kontrakter og eiendomsrettigheter
pavirker positivt den avhengige variabelen. En enhets positiv endring vil gi en gkning pa
31,35 millioner USD mer til FDI i ravaresektoren (-0,51+31,58). Derimot er ikke “Regulatory
Quality” signifikant for gruppen. Hvorfor denne er signifikant for totalutvalget og ikke for

gruppen av ravareavhengige land er noe uklart.

Derimot er interaksjonsvariabelen med korrupsjon klart signifikant og sterkt positiv. En
bedring pd 1 enhet gir 17,45 millioner mer USD i FDI til ravaresektoren for de

ravareavhengige landene (-3,54+20,99). Flere av landene i gruppen ligger pa bunn i kontroll
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av korrupsjon noe belyser problemstillingen om at mindre korrupsjon gjer landet mer
attraktivt for utenlandske selskaper. Bedre kontroll av korrupsjon skaper ogsa mer sikkerhet
for de multinasjonale selskapene som operer i landet siden det blir lettere & fglge de allmenne

spillereglene.

Interaksjonsvariablene med ”Voice and Accountability”, “Political Stability” og “Government

Efficiency” viser seg a ikke vaere signifikante.
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7. Konklusjon

Utredning har hatt som formal & finne en eventuell sammenheng mellom FDI til
ravaresektoren (den avhengige variabelen) og et sett av ulike makrogkonomiske,
institusjonelle og politiske faktorer. Totalt har 10 faktorer blitt undersgkt; total FDI, vekst i
BNP, BNP per innbygger, grad av apenhet, “Rule of Law”, “Regulatory quality”,
”Corruption”, ”Voice and Accountability”, ”Political stabiliy” og ” Government Efficiency”.
Oppgaven er basert pa teori om FDI samt tidligere studier om de ulike variablene. Valg av
modell og analysemetoden har bade sine svakheter og fordeler, men skal veere korrigert for de
fleste problemer slik at den tilfredsstiller regresjonsforutsetningene. Likevel skal det
presiseres at det ikke har veert mulig & fullstendig eliminere problemet knyttet til
multikolliearitet. Derfor ma en vare klar over at det kan eksistere en viss grad av stgy i de

estimerte koeffisientene.

Av de 10 faktorene som ble undersgkt sa viste 3 & ha en klar signifikant effekt. Resultatene
indikerer at gkt total FDI gir ogsa gkt FDI til ravaresektoren. Ogsa “Rule of Law” og
“Regulatory quality” har en positiv pavirkning pd den avhengige variabelen. Dette indikerer at
bedre handhevelse av kontrakter og eiendomsrettigheter samt et godt regelverk gjar at gir gkte
investeringer fra multinasjonale selskaper. Variabelen BNPCap viste seg a vere signifikant i
to av regresjonene, men betydningen av dette bgr ikke overvurderes. Koeffisienten gir
allikevel en pekepinn pa at en hgyere BNP per innbygger ikke farer til gkt FDI til

ravaresektoren (en negativ effekt).

Jeg har ogsa dannet en egen gruppe av de mest ravareavhengige landene. Ved a kjere de
samme regresjonene pa nytt, men na med en interaksjonsvariabel mellom de uavhengige
variablene og en dummyvariabel for gruppen finner jeg at den totale FDI ogsa er signifikant
for gruppen, men med en sterkere effekt. Dette indikerer at for de ravareavhengige landene sa
vil gkt total FDI ogsd gi ekt FDI til rdvaresektoren. For gruppen er ogsa
interaksjonsvariabelen BNPCap*Rvare signifikant, men med en negativ effekt. En arsak til
det kan veere at retningen pa FDI til ravaresektoren gar fra rike land til utviklingsland siden de
ofte mangler kompetanse og teknologi til & utvinne ravarene pa egenhand. Ogsa
interaksjonsvariabelen BNPVest*Rvare var positiv og signifikant i flere av regresjonene, men
ikke 1 alle.
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“"Rule of Law” viste seg ogsd a vare signifikant for den rdvareavhengige gruppen.
Interaksjonsvariabelen mellom dummyvariabelen og “Corruption” viste seg & ha en sterk
positiv effekt. Dette viser ogsa at land som er korrupte er mindre attraktive enn land som har
en bedre kontroll over korrupsjon og at det er viktig & bekjempe korrupsjon for a gke

innstremmingen av FDI til ravaresektoren.

Resultatene viser at det er flere makrogkonomiske variabler som pavirker FDI til
ravaresektoren, men ogsa flere institusjonelle og politiske variabler har en positiv effekt. Jeg
vil papeke at selv om variablene Open ikke viste seg & vere signifikant i dette studiet sa har
den veert pavist som signifikant i andre studier. Effekten pa FDI til ravaresektoren er av flere
av de undersgkte variablene er betraktelig og blir pavirket av institusjonell og politiske
faktorer. Allikevel vil jeg poengtere at den viktigste arsaken til at et multinasjonalt selskap

gnsker & investere i et nytt marked er tilgangen pa ravarer.
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9. Appendiks

Appendiks 1; Korrelasjonsmatrise - Totale utvalget

FDIRvare  FDITotalt BNPCap BNPVekst Open Rule of Law
FDIRvare 1
FDITotalt 0.2620 1
BNPCap -0.1762 0.0932 1
BNPVekst 0.0818 0.1193 -0.3213 1
Open 0.0399 0.4347 0.0731 0.1252 1
Rule of Law -0.1718 0.0673 0.8186 -0.3165 0.1003 1
Regulatory
Quality -0.1489 0.1672 0.8333 -0.3183 0.1598 0.9121
Control of
Corruption -0.1541 0.088 0.8333 -0.3294 0.0586 0.9662
Voice and
Accountability -0.158 0.155 0.7648 -0.3601 0.0823 0.8155
Political Stability ~ -0.0989 0.2078 0.6828 -0.1993 0.245 0.819
Government
Effectiveness -0.1845 0.0683 0.8563 -0.2941 0.1121 0.964
Regulatory Control of Voice and Political Government
Quality Corruption Accountability Stability Effectiveness
Regulatory
Quality 1
Control of
Corruption 0.902 1
Voice and
Accountability 0.846 0.8229 1
Political Stability 0.7821 0.7953 0.7552 1
Government
Effectiveness 0.9294 0.9632 0.8203 0.797 1
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Appendiks 2; Korrelasjonsmatrise - Gruppen av ravareavhengige land

FDIRvare FDITotalt BNPCap BNPVekst Open Rule of Law
FDIRvare 1
FDITotalt 0.8259 1
BNPCap -0.2932 -0.2249 1
BNPVekst 0.4897 0.209 -0.1091 1
Open 0.3098 0.3181 0.015 0.4125 1
Rule of Law -0.2015 -0.0676 0.7302 -0.2331 -0.0201 1
Regulatory
Quality -0.1866 0.0048 0.6983 -0.2339 -0.0655 0.8857
Control of
Corruption -0.2255 -0.0589 0.7263 -0.2645 -0.0512 0.967
Voice and
Accountability -0.2492 -0.1119 0.6056 -0.2524 -0.1962 0.7573
Political
Stability -0.1525 0.0087 0.5353 -0.1402 0.2338 0.8325
Government
Effectiveness -0.2231 -0.0733 0.7492 -0.2215 -0.074 0.957
Regulatory Control of Voice and Political Government
Quality Corruption Accountability Stability Effectiveness
Regulatory
Quality 1
Control of
Corruption 0.9038 1
Voice and
Accountability 0.792 0.7974 1
Political
Stability 0.7051 0.8006 0.6158 1
Government
Effectiveness 0.9226 0.9683 0.8174 0.788 1
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Appendiks 3; Oppsummeringsstatistikk for ravareavhengige land

Variabel Obs Mean Std. Dev. Min Max
FDIRvare 66 304 62.2 -5.7 388.8
FDITotalt 80 442 53.2 -57.1 329.3
BNPVekst 80 7.9 1.4 5.4 11.3
BNPCap 80 5.0 35 -0.6 235
Open 80 0.6 0.2 0.2 1.1

RuleofLaw 80 -0.2 0.93 -1.50 1.97
Regulatiry 80 -0.03 0.80 -1.41 1.67
Corruption 80 -0.21 0.96 -1.32 2.23
Voice 80 -0.32 0.88 -1.75 1.63
Political 80 -0.37 0.86 -2.04 1.38
Govnernment 80 -0.11 0.85 -1.15 2.03

Appendiks 4; Oversikt over land

Albania, Argentina, Armenia, Aserbajdsjan, Australia, Bangladesh, Belgia, Belize, Bolivia,
Bosnia-Hercegovina, Brasil, Brunei, Bulgaria, Canada, Chile, Colombia, Danmark, Den
Dominikanske Republikk, Ecuador, Egypt, El Salvador, Estland, Etiopia, Filippinene,
Frankrike, Guyana, Hellas, Honduras, Island, India, Indonesia, Israel, Italia, Jamaica, Japan,
Kasakhstan, Kina, Kirgisistan, Kroatia, Kypros, Laos, Latvia, Litauen, Madagaskar,
Makedonia, Malaysia, Marokko, Mauritania, Mexico, Moldova, Mosambik, Nederland,
Nicaragua, Nigeria, Norge, Oman, Pakistan, Paraguay, Peru, Polen, Portugal, Romania,
Russland, Saudi-Arabia, Serbia, Slovakia, Spania, Storbritannia, Sverige, Syria, Tanzania,
Thailand, Trinidad og Tobago, Tsjekkia, Tunisia, Tyrkia, Tyskland, Ukraina, Ungarn,
Uruguay, USA, Venezuela, Zambia og @sterrike.

Appendiks 5; Oversikt over gruppen av ravareavhengige land

Land Andel ravareeksport av total eksport  Viktigste eksportprodukt
Australia 41,6%

Aserbajdsjan 81,9% Olje og gass

Bolivia 52,0%

Brunei 93,2% Olje og gass

Chile 50,8% Mineraler
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Colombia 39,3% Olje og gass

Ecuador 45,3% Olje og gass
Egypt 47,6% Olje og gass
Indonesia 31,8% Olje og gass
Kasakhstan 72,8% Olje og gass
Mauritania 72,8% Mineraler

Mosambik 52,8% Mineraler

Nigeria 96,7% Olje og gass
Norge 66,9% Olje og gass
Oman 83,2% Olje og gass
Peru 53,0% Mineraler

Russland 60,7% Olje og gass
Saudi-Arabia 89,8% Olje og gass
Syria 63,6% Olje og gass
Trinidad og Tobago 60,6% Olje og gass
Venezuela 87,0% Olje og gass
Zambia 75,0% Mineraler

Appendiks 6; Testing av forutsetningene for OLS
Forutsetninger for OLS

Det er flere forutsetninger som ma veere oppfylt for at regresjonsmetoden OLS skal gi
palitelige resultat.
1. Feilleddet har et populasjonsgjennomsnitt lik null.
2. Regresjonsmodellen er lineger
3. Forklaringsvariablene er ukorrelerte med feilleddet.
Feilleddet er normalfordelt

4
5. Ingen autokorrelasjon.

6. Ingen heteorskedastisitet
7

Ingen multikollinearitet.

Dersom antakelsene overfor holder vil OLS har en rekke gunstige egenskaper. Disse

egenskapene er kjent under navnet BLUE (Best Linear Unbiased Estimators).

1. Estimators: a og P vil vare estimater for de virkelige verdiene til a og B.

47



2. Linear: o og B er lineere estimatorer, noe som betyr at formelen for a og B er lineare
kombinasjoner av den tilfeldige variabelen

3. Unbiased: De faktiske verdiene til a. og B vil i gjennomsnitt veere lik deres virkelige
verdier.

4. Best: OLS estimatoren  har minimum varians blant de lineare, forventningsrette

estimatorene

Feilleddet har forventning lik null, E(u,;) = 0

Flere ugnskede konsekvenser oppstar dersom gjennomsnittsverdien til feilleddene ikke er lik
null. Forutsetningen innebarer at faktorer som ikke er eksplisitt er med i modellen ikke skal
kunne pavirke den avhengige variabelen pa en systematisk mate. | praksis er ikke denne
forutsetingen noe problem og vil derfor ikke bli gjort noe med.

Linearitet

Oppgaven forutsetter en lineeer sammenheng mellom den avhengige variabelen og de

uavhengige variablene.
y=B,+ B X1+ Byx2+... P X+ U

Fortegnet pa koeffisienten sier noe om retningen til den uavhengige variabelen og starrelsen
sier noe om hvor sterke effekt denne sammenhengen har. Forutsetningen om at selve

regresjonsmodellen skal vare linear betyr ikke at den underliggende teorien ma vare lineer.

Eksogene forklarende variabler, E(u¢|X¢q, ..., Xg) = 0

Feilleddet skal vere ukorrelert med de forklarende variablene. Hvis feilleddet samvarierer
med de uavhengige variablene sa har man en systematisk komponent inkluder i feilleddet.
Denne komponenten skulle da veert inkludert i modellene som en de uavhengige variablene.
Brudd pa denne forutsetningen kan skyldes simultanitet, at man har ekskludert relevante
forklarende variabler, at det eksisterer malefeil i noen av de uavhengige variablene eller at

48



noen av de uavhengige variablene trengs a lagges. | oppgaven forutsetter jeg at de forklarende

variablene

Normalitet, u~Normal(0, 6%)

Forutsetningen bygger pa at feilleddene (u) skal veere normalfordelte. Feilleddene ma ikke
vaere avhengig av de uavhengige variablene, men ogsa veere normalfordelte med et
gjennomsnitt pa null med en varians lik o2. Ved store observasjonsmengder kan brudd pa
normalfordelingsantagelsen ignoreres ettersom t-verdiene vil vare passende fordelt. Ved a
ekskludere Aserbajdsjan og to observasjoner for Mauritania og Ungarn tilfredsstiller

datasettet kravet om normalfordeling.

Homoskedastisitet, Var (u|x) = ¢>

Forutsetningen innebarer at spredningen i residualene skal veere lik for alle verdier, dvs. at
variansen til feilleddet er konstant. Hvis variansen endres med en av de uavhengige variablene
eksisterer det heteroskedastisitet. Brudd pa denne forutsetningen tilsier at variansen til
feilleddets fordeling endrer seg for hver observasjon. Hvis variansen ikke er konstant vil OLS
generere ungyaktige estimater pa standardfeilen til koeffisientene. Dette vil fare til en starre
sannsynlighet for at de sanne betaene feilestimeres. Siden datasettet viser seg & ha innslag av

heteroskedastisitet har jeg tatt hensyn til dette i regresjonene.

Autokorrelasjon, Corr(u;, u;) = 0

Forutsetningen bygger pa at det ikke eksisterer tilfeller av korrelasjon mellom feilleddene
over tid, altsa at verdien til feilleddet i en periode pa en systematisk mate avhenger av verdien
til feilleddet i en annen periode. Hvis det eksisterer autokorrelasjon i datamaterialet vil de
estimerte koeffisientene ikke lenger har BLUE-egenskapene og standardfeilene og variansen

vil ikke lenger veer gyldig. Regresjonene har tatt hensyn til autokorrelasjon i datasettet.
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Multikollinearitet, Corr(xy1, Xg,) = 0

Ingen av de uavhengige variablene er konstante eller er perfekte linezere kombinasjoner av de
andre uavhengige variablene (korrelerer). Hvis denne forutsetningen ikke er oppfylt vil det si
at flere variabler mal det samme og OLS vil dermed ha problemer med & identifisere de
uavhengige variablenes individuelle effekt pa den avhengige variabelen.

Ved & ignorere multikollinearitet vil forklaringsgraden R? bli hgy og de individuelle
koeffisientene vil fa en hgy standardfeil. Dermed kan regresjonen se bra ut, men
koeffisientene vil ikke veere signifikante. Arsaken til dette er vanskeligheten med & observere
de uavhengige variablenes bidrag til regresjonens treffsikkerhet. Videre vil regresjonen vere
svart fglsom for sma endringer slik som 4 legge til eller trekke fra en variabel og estimatene
kan vere upresise med stor varians (sma t-verdier) og vil da lett fa gale fortegn. Dette kan
fare til store endringer i de andre uavhengige variablenes signifikans eller koeffisienter.
Multikollinearitet vil ogsa resultere i for store konfidensintervall for parameterne slik at
signifikanstester gir gal konklusjon og inferens. Multikollinearitet er testet ved
korrelasjonsmatrise og som fglge av det er det seks forskjellige regresjoner hvor hver av de
institusjonelle og politiske variablene legges til hver for seg. Allikevel eksisterer det fortsatt
hgy grad av korrelasjon mellom noen av variablene noe som vil bli kommentert i de aktuelle

tilfellene.
Appendiks 7; Hausmantest

Hausmantest - Fast versus tilfeldig effekt modell

Hausmantest lar en bestemme om en bgr benytte seg av en fast effekt eller en tilfeldig effekt
modell for analysere paneldatasettet. | paneldatamodeller gar skillet mellom modeller der q;
som en fast individspesifikk effekt som skal estimeres og modeller der a; betraktes som en
stokastisk individspesifikk feilleddskomponent. Med andre ord sa er den kritiske forskjellen
mellom de to at med fast effekt er det lov med korrelasjon mellom den uobserverbare effekten
og den forklarende variabelen, mens med tilfeldig effekt sa ma disse vare ukorrelert.
Nullhypotesen er at den foretrukne modellen har en tilfeldig effekt mot den alternative faste
effekt.
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Linezr tilfeldig effekt modell

yit=[30 +Bl Xit1 +BZ Xitz + . .. +kaitk + a; + ujt

| en lineer tilfeldig effekt modell vil den individspesifikke komponenten, a;, innga sammen
med feilleddet u;;. Vi har da det samlede feilleddet som v;; = a; + u;;. Den individspesifikke
uobserverbare effekten a; ikke er korrelert med forklaringsvariablene. | gkonometriske
modeller er det en vanlig antagelse at feilledd som ikke innegar som en forklaringsvariabel,
men som har en effekt pa den avhengige variabelen kan samles i et feilledd. Nar parameterne
estimeres fra denne fordelingen reduserer antall estimerbare parametere betydelig. a; antas a

veere uavhengig fordelt og falger en normalfordeling med forventning lik null. Spesifikt vil

2
Corr (v, vi5) = ﬁ, t # s, hvor 62 = Var (a;) og 62 = Var(u;).

I en linear tilfeldig effekt modell vil feilleddet, v;,, veere korrelert med ethvert annet feilledd,
v;s, for det samme individet. Grunnen til dette er at det individspesifikke feilleddet a; er det

samme for hvert ar.

Lineaer fast effekt modell

Yit:BO+leit+B2Xit+"'+BkXit + a; + ujt

| en lineaer fast effekt modell behandles den individspesifikke komponenten a; som et
deterministisk konstantledd. | denne modellen kan det kontrolleres for uobserverbar
individuell heterogenitet ved at a; elimeners gjennom en transformasjon. Grunnen til det er
at a; er konstant over tid. Den individspesifikke komponenten elimineres da fra modellen
siden verdien i en periode er like verdien i en annen periode. Resultatet blir at tidskonstante

komponenter ikke kan estimeres direkte. Vi vil da fa:
Ayi = BO + BlAXi + Aui

En fast effekt regresjonsmodell er ogsa robust i forhold til et ubalansert datasett.
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