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1. Innledning

Har det noe betydning, og i sa fall hvilken,
hvorvidt industriselskaper i Norge er eid av
utlendinger (det vil si ikke-norske multinasjo-
nale selskaper), eller om de er norsk eide?
Dette er et viktig — og ikke minst meget
omdiskutert — tema. Viktigheten skyldes langt
pa vei at temaet befinner seg i et spennings-
felt. Stater gnsker 4 dra nytte av de positive
sidene ved den tilfgrsel av utenlandsk kapital,
teknologi, kompetanse, og markedstilgang,
som multinasjonale selskapers tilstedevarelse
i gkonomien kan representere. Samtidig vil
det kunne vare interessekonflikter mellom
slike selskapers bedriftsgkonomiske malset-
tinger og staters samfunnsgkonomiske malset-
tinger og suverenitetspnsker. Slike interesse-
konflikter kan blant annet vare knyttet til
eksternaliteter i form av miljgproblemer, en
samfunnsmessig fornuftig utvinningsgrad og
utvinningstakt av naturressurser, gnskelige
utviklingsbaner for den nasjonale gkonomien,
skattespprsmadl, og si videre.

Serlig fremme i debatten inntil nylig var
sparsmdlet om direkte utenlandske investerin-
gers (DUI) og multinasjonale selskapers rolle
i samband med den gkonomiske utviklingen
i land i den 3. verden. Kritiske rgster hevdet

at multinasjonale selskaper drev rovdrift pa
lands naturressurser, drev skatteunndragelse
i stort omfang, bidro til ugnsket sentrali-
sering, gdela den nasjonale kultur, i liten grad
bidro til teknologioverfgring og i enda mindre
grad til teknologiutvikling, samt kunne — og
gjorde — flytte deres aktiviteter til andre land
om mer profitable forretningsmuligheter ble
oppdaget. De bidro med andre ord fa@rst og
fremst til utnytting, i liten grad til utvikling,
og i en del tilfeller til feil utvikling. Siden
multinasjonale selskaper i hovedsak var ba-
sert 1 vestlige land bidro dette dessuten til en
sementering av arbeidsdelingen og gkende
velstandsforskjeller mellom rike og fattige
land (Evans, 1981; Walters & Blake, 1992).
Enkelte hevdet imidlertid at ogsd industriali-
serte verdensdeler og enkeltland sto i fare for
a bli »kolonisert« — sarlig av USA (Servan-
Schreiber, 1968) men ogsda av andre land
(Grant, 1983) — med deres multinasjonale
selskaper som fremste vapen. Noe ironisk har
utenlandske investeringer — spesielt i den
utstrekning det har vert japanske selskaper
som har statt for disse — blitt et hett debatt-
tema i USA i 1990-drene (Reich, 1990).

I etterkrigstidens Norge ble spgrsmilet om
ngdvendigheten av kontroll over multinasjo-
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nale selskapers aktiviteter for 4 ivareta nasjo-
nale interesser fgrst og fremst aktualisert i
forbindelse med funnene og utviklingen av
oljeforekomstene i Nordsjgen (for en god
beskrivelse og analyse av de ulike styrings-
strategier som har vart i bruk fra norske
myndigheters side, se Nygaard & Dahlstrom,
1992). I de siste drene har problemstillingene
knyttet til utenlandsk innflytelse i norsk nz-
ringsliv igjen kommet i fokus pd grunn av
den pagaende gkonomiske integrasjonen i
Europa. Temaet er blitt sarlig aktuelt fordi
E@S-avtalen ikke gir norske myndigheter ad-
gang til & diskriminere utenlandske eierin-
teresser i forbindelse med konsesjonsbehand-
linger (Kvinge, 1994),

Det bgr dermed vare ganske klart at temaet
1 utgangspunktet er meget omfattende. En
narmere avgrensning er derfor ngdvendig.
Jeg vil i det fglgende fgrst og fremst ta et
bedriftsorientert perspektiv. De bredere sam-
funnsgkonomiske og politiske implikasjoner
av direkte utenlandske investeringer vil bli
bergrt 1 noe mindre grad. Artikkelen er lagt
opp pa fplgende mate: Fgrst vil jeg kort ga
inn pa den rolle utenlandske direkte inve-
steringer har spilt i norsk gkonomi siden siste
halvdel av forrige arhundre, samt beskrive
»dagens« situasjon. Deretter vil jeg ga nar-
mere inn pa begrepet »eierskap«, og papeke
hvilke problemer som eventuelt kan vare
knyttet til utenlandsk eierskap. Dernest drgf-
tes forholdet mellom multinasjonale selskaper
og nasjonalstater, og hvordan »styrkeforhol-
det« mellom aktgrene kan tenkes & vare. I
den forbindelse vil jeg ogsd komme inn pa
noen utviklingstrekk som har lagt vesentlige
fgringer pa operasjonsmaéten til multinasjona-
le selskaper, og se pa mulige konsekvenser
for betydningen av kapitalens »nasjonalitet«.
Avsluttende kommentarer fglger.

—

2. Direkte utenlandske investeringer i
norsk industri

Gér man en 150 ar tilbake i tiden var Norge
et fattig og utpreget landbruksbasert samfunp
som strevde med 4 komme ut av sin kolonial-
fortid (Hodne, 1993); det innenlandske kapi-
talmarkedet var svakt utviklet, kapitalakkum-
mulasjonen begrenset og et hgyere utdan-
ningsapparat nermest ikke-cksisterende (Sto-

nehill, 1965). Utenlandsk kapital og kompe- |

tanse spilte derfor en sentral rolle i sdvel |

utbyggingen av infrastruktur som utvikling av

den industrielle sektor; for eksempel ble den |

forste norske jernbanen planlagt og bygget ay
britiske ingenigrer, og delvis finansiert av
private britiske interesser. Den fgrste industri-
elle ekspansjonen fant sted i 1870- og 1880-
arene, og var konsentrert om to sektorer der
Norge hadde naturgitte fortrinn; bergverksin-
dustrien (som i begynnelsen av dette drhundre
faktisk var nesten 100% eid av utenlandske -
fortrinnsvis svenske og britiske — interesser)
og treforedlingsindustrien (der igjen britisk
kapital var dominerende). Perioden fra slutten
av forrige arhundre og frem til 1. verdenskrig
ble preget av mange teknologiske innovasjo-
ner, der de industrielle anvendelsesmuligheter
var koplet til tilgang pa elektrisk kraft. Vann-
kraft-ressurser — ofte lokalisert ved lett ad-
komst via sjgveien — ga Norge konkurranse-
messige fortrinn i tilgang pa billig energi som
i fgrste omgang igjen dannet basis for en
rekke nye industrietableringer innen frem-
stilling av elektrometallurgiske (for eksempel
aluminium) og elektrokjemiske (kunstgj@dsel)
produkter, og noe senere utviklingen av den
elektrotekniske (for eksempel elektriske ge-
neratorer) industri. Utenlandske investeringer
sto igjen sentralt i denne utviklingen, som
langt pd vei innebar oppbyggingen av en
moderne eksportrettet industri. Denne gang
var imidlertid tyske, sveitsiske, og franske
interesser (senere ogsa amerikanske og kana-
diske) ogsé involvert ved siden av svenske og
britiske. Det er verdt & merke seg at flere av
de selskaper som i dag dominerer norsk in-
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dustri, ble etablert i denne perioden og med
utgangspunkt i utenlandske direkte investerin-
ger. Dette gjelder for eksempel,

— Hafslund (nd Hafslund-Nycomed)
— Borregaard (n& Norske Skog)

— Orkla

— Norsk Hydro.

Samtidig bidro den store utenlandske inn-
flytelsen til at et behov for nasjonal kontroll
— s&rlig over naturressurser — over utlendin-
gers virksomhet meldte seg, og den forste
konsesjonslov kom til 1 1888 (Nygaard og
Dahlstrom, 1992). En relativ restriktiv konse-
sjonslov (dog har anvendelsen vert liberal)
tradde i kraft i 1917, og dannet inntil nylig
rammen for regulering av direkte utenlandske
investeringer i Norge. Pa slutten av 1. ver-
denskrig fgrte dessuten en relativ hgy likvi-
ditet i Norge til utstrakt repatriering av uten-
landske interesser (for eksempel Borregaard
og Hafslund).

I mellomkrigstiden var DUI i mindre grad
rettet mot industribygging, men heller mot
overtakelse av eksisterende norske foretak
som var kommet i finansielle vanskeligheter
(Stonehill, 1965). I stgrre utstrekning kom
DUI i denne perioden til produksjon rettet
mot det innenlandske marked (med andre ord
importsubstitusjon). Under gjenreisnings-
perioden rett etter den 2. verdenskrig ble det
ikke foretatt betydningsfulle DUI i Norge.
Beholdning av DUI ble faktisk nesten halvert
i og med den statlige overtakelsen av den
tysk-eide andelen av kapitalen i norske sel-
skaper (med Norsk Hydro som det mest pro-
minente eksemplet). Fra midten av 1950-
drene skjgt disse imidlertid fart igjen, dels
fordi en gradyvis liberalisering av verdenshan-
delen gjorde det mer interessant d etablere
eksportrettet industrivirksomhet, og fordi det
norske hjemme-markedet var i sterk vekst
(etableringen av Findus er et slikt eksempel),
og dels fordi myndighetene dpnet for en

kraftig ekspansjon av de kraftkrevende in-
dustrier, noe som ikke ville ha vart mulig
uten betydelig tilfgrsel av utenlandsk kapital
(Midttun, Noreng og Nygaard, 1987).

Fremveksten av oljesektoren fra midten av
1960-arene brakte en ny bglge av DUI til
Norge. Norske myndigheter var da tidlig pa
banen. Med et aktivt »reguleringsregime« —
der instrumenter som konsesjonsrunder, skat-
teordninger, krav om nasjonale leveranser, og
opprettelse av et statlig oljeselskap ble brukt
— forspkte man & sikre seg grunn-renten fra
olje- og gassutvinningen, at Norge og norske
selskaper tok del i den teknologiske utvik-
lingen innenfor sektoren, samt at aktiviteten
i Nordsjgen ogsa fikk positive ringvirkninger
for forretningsvirksomhet pd fastlandet (Ny-
gaard & Dahlstrom, 1992; Hallwood, 1993).

Hvordan skal man sd vurdere hvilke konse-
kvenser DUI har hatt for Norge? Det er ner-
mest umulig a gi noe entydig svar. Med hen-
syn til to viktige perioder i norsk gkonomis
historie — industrialiseringen i ti-irene rundt
drhundreskiftet og utbyggingen av oljesekto-
ren i 1960- og 1979-drene — synes det klart at
startidspunktet ville ha komme senere, om-
fanget ville innledningsvis vert mindre og ut-
viklingstakten lavere, om det ikke var for ut-
lendingers overfgring av kapital, teknologi og
kompetanse til Norge. Effektene ellers er
langt mer usikre; en vet ikke med sikkerhet
hvordan utviklingen ville ha gitt om direkte
investeringer var uteblitt, om de utenlandsk
eide virksomhetene i stedet ville ha vert i
norsk eie, eller om den norske industripolitik-
ken — i fravaer av DUI - ville ha vart anner-
ledes.

Det finnes i hele tatt relativt fa studier av
DUI i Norge. En tidlig, og meget grundig,
studie ble utfgrt av Art Stonehill (1965). Hans
analyse av perioden 1952-62 viste at uten-
landsk-eide foretak gjennomgaende var stgrre
og mer effektive enn norske foretak, og at u-
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tenlandsk-eide foretak var vel pa hgyde med
sammenliknbare norske foretak i samme
bransjer med hensyn til veksttakt, konkurssta-
bilitet, de ansattes lgnnsnivd og Ignnsutvik-
ling, skatteinnbetaling, og virkninger for
betalingsbalansen. Senere undersgkelser fra
1970-arene (Maktutredningen, 1982) og
1980-arene (Midttun, Noreng og Nygaard,
1987) konkluderer dog at lgnnsomheten i
utenlandsk eide foretak i disse periodene ikke
var hgyere enn i norske foretak innen de
samme bransjer. Midttun, Noreng og Nygaard
(1987) finner videre at det skjedde en for-
skyvning i Igpet av 1980-drene i de uten-
landske investeringene fra utekonkurrerende
bransjer til hjemmekonkurrerende og skjer-
mede bransjer, og antyder at den svekkede
intcressen for investeringer i eksportrettet
virksomhet kan skyldes det gkende norske
kostnadsnivaet i perioden. Et problem med de
sistnevnte undersgkelser er at analysene er
foretatt pa et relativt hgy aggregreringsniva,
det vil si basert pa grove bransjeinndelinger.
En nylig gkonometrisk studie basert pa data
pa foretaksnivd for perioden 1974 til 1989
konkluderer at utenlandsk-eide foretak var
stgrre siavel som mer effektive (Simpson,
1994). En annen nylig undersgkelse (Kvinge,
1994) finner at pa 1980-tallet var nedleggel-
sesfrekvensen for nyetablerte utenlands-eide
foretak lavere enn for tilsvarende foretak med
norsk eierskap, og at sysselsettingsutviklingen
var gunstigere i utenlandsk-eide enn i norske
foretak.

En forsiktig, men rimelig, konklusjon synes a
vare at de direkte utenlandske investeringer
som har veart foretatt i norsk industri pad man-
ge mater har vert til gavn for norsk industri;
sarlig i form av gkt effektivitet, sysselsetting,
og eksportinntekter. Nar det likevel er en
debatt om utlendingers virksomhet i det nor-
ske industri kan dette skyldes sarlig to for-
hold; for det fgrste at utlendingers posisjon i
industrien péa en eller annen mate skulle vare
s@rlig dominerende, og for det andre at man

—

mener at utenlandsk eierskap »oppfaérer« seg
vesentlig annerledes enn norsk eierskap.

3. Utenlandsk eierskap i Norge:
Situasjonen i 1990-irene

Ser man pé direkte utenlandske investeringer

i Norge samlet, synes ikke industrinringen

a peke seg ut som den sektoren utlendinger |

har funnet sarskilt attraktivt 4 investere i (se | |

tabell 1). :

Nering 1987 | 199]
Olje og bergverk 26,7 | 36,1 | |
Bank og finansiering, forsikring 11,1 | 21,1
ciendom, forretningsmessig

tienesteyting

Varchandel, hotell og restaurant 7.7 | 17,7
Industn 6,5 99
Bygg og anlegg 0,9 25
Transport, lagring, 0,6 1,8
telekommunikasjon

(Kilde: Wamli og Hansen, 1993)

Tabell 1. DUI i Norge fordelt pd neeringer.
Beholdning i 1987 og 1991 i milliarder kr.

Inngdende DUI har i hovedsak vzrt rettet mot
oljesektoren, men i gkende utstrekning mot
tjenesteytende neringer. Dette reflekterer
dreiningen av naringslivet — i Norge sdvel
som andre vestlige land — mot det post-indu-
strielle samfunn, men muligens ogsé at Norge
i stadig mindre utstrekning betraktes som en
interessant lokalisering for industriproduk-
sjon. Slikt sett synes situasjonen heller be-
kymringsfull siden det finnes gode argumen-
ter (se Cohen & Zysman (1987) og Porter
(1990) for en utfprlig diskusjon) for at indu-
striell virksomhet faktisk er vesentlig for &
opprettholde nasjoners velferd.

Ser man nzrmere pa eierstrukturen i bgrsno-
terte selskaper innen industri, er det imidlertid
klart at utenlandske eierinteresser er langt fra
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ubetydelige (tabell 2). Omlag 1/3 av aksjeka-
pitalen i bgrsnoterte industriselskaper eies av
utlendinger.

Eierkategorier Prosent
Utlendinger 32,0
Norske private investorer 44,2
Stat og kommune 23,8
I alt 100,0

(Kilde: Reve, 1994)

Tabell 2. Eierstrukturen i industriselskaper notert
pd Oslo Bors, 1992.

Isolert sett er det vanskelig a vurdere hvorvidt
dette tallet er hgyt eller lavt (et problem med
oppstillingen er ogsd at det ikke skilles mel-
lom langsiktig og kortsiktig eierkapital). En
mulighet er & foreta en sammenlikning med
andre land. En nylig studie av eierskapsstruk-
turer i 12 europeiske land gir et interessant
sammenlikningsgrunnlag (Pedersen & Thom-
sen, 1995), selv om studien ikke skiller ut in-
dustrinzringen som en s&rskilt kategori. De-
res undersgkelse som gjelder eierskapsstruk-
turen for de 100 stgrste selskapene i hvert av
de 12 land, gir blant annet tall for hvor man-
ge av disse selskaper som er kontrollert av en
utenlandsk eier, det vil si at et multinasjonalt
selskap har stemme-majoriteten. Lavest »u-
tenlandsk dominans« finner man i Finland
(hvor kun 11 av de 100 stgrste selskapene er
kontrollert av utenlandske multinasjonale
selskaper) og i Sverige (14 selskaper). Det
viser seg at Norge (19) plasserer seg i en
slags »mellom-kategori« sammen med blant
annet Tyskland (22), Storbritannia (18) og
Danmark (23). Stgrst »utenlandsk dominans«
finner man i Belgia (62), Spania (46), Oster-
rike (38) og Nederland (34).

Alt i alt synes det rimelig & konkludere at
Norge ikke befinner seg i en utpreget »kolo-
ni-situasjon« vis-a-vis utenlandske eierinteres-
ser eller multinasjonale selskaper.

4. Forskjeller mellom nasjonalt og
utenlandsk eierskap?

Det er hensiktsmessig 4 nzrme seg spérs-
mdlet om hvorvidt utenlandsk eierskap inne-
berer noen vesentlige forskjeller fra nasjonalt
eierskap, med forst & se pd om eierforhold i
sin alminnelighet egentlig spiller noen rolle.
Strandskov, Thomsen og Pedersen (1994)
anfgrer tre hovedgrunner til at eierforhold kan
legge viktige fgringer pa virksomheters kon-
kurranseevne:

1) Kompetanse: Eierne tilfgrer foretak en
kompetanse, fgrst og fremst ved a utpeke
ledelsen for virksomheten, men ogsd i den
grad den forstdr og kan vurdere ledelsens
disposisjoner.

2) Incentiver: Motivasjonen til & oppna best
mulige resultater foreligger nir den som
leder foretaket ogsé er eier av det. Riktig-
nok kan det utvikles kontrakter som kop-
ler avlgnning til oppnadd resultat (over-
skuddsdeling), men det er eierne som til
syvende og sist sitter med risikoen.

3) Finansiering: eierforhold kan virke inn pa
kapitaltilfgrsel og finansieringskostnader.
For eksempel vil aksjeselskaper gjennom
sin spredning av eierskap lettere kunne
finansiere store prosjekter enn enkelt-
mannsforetak. Et annet eksempel er fore-
tak eid av konglomerater der det finnes et
kvasi-marked for risikokapital internt i
selskapet.

Det er ut fra dette likevel vanskelig & angi
noen generelle retningslinjer for hva slags
eierskap som er mest hensiktsmessig. Kompe-
tansefaktoren papeker fgrst og fremst betyd-
ningen av bransjekunnskap og langsiktighet.
Incentivfaktoren antyder at konsentrasjon av
cierskap (innen det enkelte selskap) kan vere
best. Finansieringsfaktoren drar i retning av
mer spredt eierskap. En rekke undersgkelser
viser da ogsé stor spredning i eierskapsstruk-
turer innen enkeltland (Strandskov, Thomsen
& Pedersen, 1994) og mellom land (Prowse,
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1995; Pedersen & Thomsen, 1995), og det er
vanskelig 4 pévise noen klare systematiske
forskjeller i for eksempel gpkonomisk resultat
pa bakgrunn av eierskapsstruktur (Strandskov,
Thomsen & Pedersen, 1994). Dette kan tyde
pa at det ikke finnes noen »optimal« eier-
skapsstruktur generelt sett, men at spgrsmalet
om hensiktsmessighet heller md ses i forhold
til bestemte kontekstuelle faktorer, slik som
bransje, finansinstitusjoners virkemate, og de
spesifikke institusjonelle forhold i ulike land.

I stedet for a se pé strukturelle inndelinger av
eierskapskategorier, foreslar Reve (1994) en
mer motivbasert klassifisering av risikokapi-
tal. Han skiller mellom to hovedkategorier; 1)
kortsiktig versus langsiktig eierskap, og 2)
passiv versus aktiv eierskap. Dette danner
basis for typologien gjengitt i Tabell 3.

Kortsiktig Langsiktig
Passiv eier L. Portefalje 11. Kapital

forvalter plasserer
Aktiv eier III. Finansiell |IV. Industri

restrukturerer | utvikler

Tabell 3. Ulike typer risikokapital (Reve, 1994).

Reve mener ikke at den ene formen ngdven-
digvis er overlegen den andre. Han argumen-
terer for at alle eierformer bgr finnes til en-
hver tid siden de komplementerer og gir kor-
rektiver til hverandre. Aktive, langsiktige
eiere er imidlertid spesielt viktige fordi de
bidrar med savel kapital som industriell kunn-
skap. For at industrielle miljger skal kunne
trives er det vesentlig at tilstrekkelig »indu-
striutvikler«-kapital (kvadrant IV) finnes.

Hvor kommer utenlandsk eierskap inn i bil-
det? For det fgrste er det hensiktsmessig a
skille mellom to hovedtyper av utenlandske
investeringer (Kindleberger & Lindert, 1978);
1) portefgljeinvesteringer som er kapitalplas-
seringer av mer kortsiktig karakter (se kva-

—_—

drant I), og 2) sdkalte direkte utenlandske
investeringer. Sistnevnte er investeringer der
investorselskapet tar sikte pa i skaffe seg (en
viss grad) av beslutningsmyndighet over dis-
posisjonene til det oppkjgpte eller etablerte

sclskapet. Kontrollaspektet blir gjerne opera- |

sjonalisert ved en minimunsgrense (ofte 10%)
for den utenlandske investors andel av aksje-
kapitalen. Direkte investeringer har en mer

langsiktig (og dermed mer forpliktende karak- |

ter) enn portefgljeinvesteringer. @konomisk
teori fremhever at hvorvidt DUI blir foretalt
avhenger av at tre betingelser oppfylles (Dun-
ning, 1988);

1) at det utenlandske selskapet har eierspesi-
fikke fortrinn (for eksempel patenter,
merkenavn, ledelse- og markedsfgrings-
kompetanse) som minst utlikner deres
initiale ulempe vis-a-vis lokale produsen-
ter,

2) at det finnes gevinster ved & overfgre og
utnytte ovennevnte eierspesifikke fortrinn
innen enheter kontrollert av selskapet i
stedet for a sikre seg en inntektstrgm ved
hjelp av lisensieringsavtaler eller liknende
(det vil si internaliseringsfortrinn), jamfgr
litteraturen om transaksjonskostnader
(Williamson, 1985), og

3) at det er regningsvarende a flytte produk-
sjonen til en utenlandsk lokalisering, for
eksempel pa grunn av gunstige faktorfor-
hold, handelshindringer og/eller hgye
transportkostnader. Uten slike lokalise-
ringsspesifikke fortrinn ville de eierspesi-
fikke fortrinn kunne utnyttes ved eksport
fra hjemme-basen.

Det er ogsa vesentlig & trekke inn motivet bak
DUI, med andre ord selve raison d’étre for
investeringen. Tre »tradisjonelle« motiver
foreligger ifglge Dunning (1988):

1) Markedsmotiv, det vil si at datterselskaper
etableres for & komme utenom ulike hin-

|
|

|
|
|
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dringer for avsetningen i et land eller en
region.

2) Ressursmotiv, det vil si at datterselskaper
etableres for & fa gunstig adgang til pro-
duksjonsfaktorer som naturressurser og
arbeidskraft.

3) Effektiviseringsmotiv, det vil si at multi-
nasjonale konsern etablerer enheter ulike
steder i verden i den hensikt & oppna
stgrst mulige skala- og samproduksjons-
fordeler.

Til grunn for alle tre motivene ligger en (for
selskapet) best mulig utnyttelse av sine ek-
sisterende  konkurransefortrinn. Dunning
(1994) har imidlertid nylig inkludert et fjerde
motiv, med utgangspunkt i at DUI ogsa kan
vare motivert ut fra et gnske om a tilegne seg
eller utvikle nye konkurransefortrinn:

4) Strategisk motivert tilegnelse av aktiva,
det vil si at datterselskaper etableres i
dynamiske miljger for 4 fa tilgang til eller
utvikle nye konkurransefortrinn for kon-
sernet (stikkord: agglomereringseffekter),
eller — og muligens mer vanlig — at ek-
sisterende selskaper kjgpes opp for a
skaffe aktiva som i kombinasjon med
konsernets eksisterende aktiva vil kunne
styrke dets konkurranseposisjon ytterligere
(et eksempel kan vere japanske elektro-
nikkonserners oppkjgp av »underhold-
ning«-konserner i USA).

For a knytte direkte utenlandske investeringer
tilbake til den mer generelle diskusjonen om
eierskap, vil slike investeringer typisk kunne
klassifiseres som »industriutviklere« ut fra
Reves typologi (dog kan investeringer ut fra
et motiv om & skaffe strategiske aktiva inne-
bere »slakting« av det oppkjgpe selskapet, og
sdledes hgre mer innen kategorien »finansiell
restrukturerer«). Ut fra Strandskov, Thomsen
og Pedersens diskusjon av elementene i eier-
skap kan det likeledes trekkes frem at DUI
inneb@rer en overfgring av kompetanse og

ressurser (eierspesifikke fortrinn), samt at de
kan vare gunstige med tanke pa finansie-
ringsaspektet (tilgang pa interne og interna-
sjonale kapitalmarkeder). I utgangspunktet er
dette overveiende positive trekk ved uten-
landsk eierskap, i det tilfgrselen av kapital,
kompetanse og ressurser kombinert med de
lokaliseringsmessige (naturgitte og/eller skap-
te) fortrinn landet har, bgr kunne gi en bedre
ressursutnyttelse og saledes gjgre landet mer
konkurransedyktig. De stgrste gevinster kom-
mer nar slike investeringer ikke fortrenger
eller hindrer, men heller komplementerer
aktivitetene til vertslandets egne bedrifter.

Hovedproblemet med eierskap i form av DUI
synes a ligge i incentiv- og kontrollforholdene
knyttet til eierskap. A vere eiet av et multi-
nasjonalt selskap er som Strandskov, Thom-
sen og Pedersen (1994) uttrykker det »et tve-
egget sverd«. Deres poeng er at de enkelte
datterselskaper star i et avhengighetsforhold
til de utenlandske eierne, og inntar i utgangs-
punkt en underordnet posisjon i forhold til de
disposisjoner konsernets hovedkontor foretar.
Aktivitetene til datterselskapene styres ut fra
konsernets — i gkende grad — globale malset-
tinger. I mange tilfeller vil tiltak for & oppna
konsernets mal ogsa vere i overenstemmelse
med en gunstig utvikling for datterselskapet
og samfunnet der det er lokalisert — men ikke
alltid.

Dette gjgr at utviklingsmulighetene til datter-
selskaper eid av multinasjonale selskaper
pavirkes 1 to retninger. P4 den ene siden kan
konserntilhgrigheten vare en styrke for dat-
terselskapet pd grunn av tilgangen til ressur-
ser. P4 den annen side vil datterselskapet ha
begrensede muligheter til 4 ta selvstendige
strategiske beslutninger. Dette kan fgre til at
virksomhetens potensiale ikke blir brukt fullt
ut, for eksempel fordi sentral kontroll av
konsernets FoU-aktiviteter hindrer utvikling
av lokal kompetanse, eller fordi datterselska-
pet md innordne seg territoriale begrensninger
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1 sitt salgsomrade (en nylig dansk undersgkel-
se finner for eksempel at etableringer foretatt
av rene markedsmotiver jevnt over har sva-
kere vekstutvikling enn etableringer som har
til hensikt & dra nytte av lokaliseringsmessige
fortrinn i produksjon og/eller FoU-aktiviteter,
se Pedersen & Valentin, 1995). Den minst
gnskelige situasjonen sett fra vertslandets side
er at det multinasjonale konsernets globale
strategi fgrer til en utflytting av virksomhet —
iszr produksjonsaktivitet — og nedleggelse av
arbeidsplasser, slik det skjedde i Viking-
Askim saken.

5. Endringer i forholdet mellom multi-

nasjonale selskaper og nasjonalstater
Direkte utenlandske investeringer har effekter
for gkonomien i et vertsland pad en rekke
omrader, blant annet handels- og betalings-
balansen, ressursoverfgringer, stimulering
eller hindring av konkurranse, samt ikke
minst suvereniteten og autonomien til de po-
litiske myndigheter i landet. Selv om nettoef-
fektene av DUI synes i de fleste tilfeller 4 ha
vart positive (for en oversikt, se Hood and
Young, 1979) har likevel DUI tradisjonelt
blitt sett pd med en viss skepsis, og gjerne
underlagt restriksjoner av ulike slag. Bildet er
imidlertid drastisk endret siden midten av
1980-arene (Michalet, 1994). En liberalise-
ring av DUI har funnet sted i de fleste land.
I mange land oppmuntres endog til gkt DUI
gjennom ulike incentiver og stimuleringstil-
tak.

En rekke - og tildels sammenvevde - faktorer
stir bak denne utviklingen. Tre er antakelig
spesielt viktige; 1) pkende gkonomisk inte-
grasjon pa regionalt- og verdensniva, 2) pken-
de muligheter (drevet frem av sével etterspgr-
sels- som tilbudsforhold) for a fglge globale
strategier, og 3) at lands komparative fortrinn
i stadig mindre grad er gitt ex ante ved deres
faktorforhold, men i gkende grad mi skapes
— delvis ved aktivitetene til innenlandske

foretak, delvis av myndighetene, men delvis

ogsd av DUI; de defineres med andre ord ex |

post (Dunning, 1993; Michalet, 1994).

Dette har to viktige konsekvenser. For det

forste har multinasjonale selskaper stgrre |

handlingsrom — og motiver — for reallokering
av ressurser pa tvers av langrenser. Direkie

utenlandske investeringer kan derfor i gkende |

utstrekning vare »foot-loose«. For det andre
kan styrkeforholdet mellom vertsland og
multinasjonale selskaper vare pa vei til i
endres fundamentalt. Tidligere var multina-
sjonale selskapers posisjon vis-a-vis myndig-
hetene i vertsland sarlig sterk (avhengig av
antall konkurrenter) fgr DUI faktisk var fore-
tatt, for eksempel i forhandlinger forut for
investeringen. I takt med at produksjonskapa-
sitet ble bygget opp og teknologi ble overfort,
ville imidlertid styrkeforholdet skifte i favgr
av hjemlandet; det som Vernon (1977) kalte
»the obsolescing bargain«. I en dynamisk
situasjon der lokaliseringsmessige fortrinn i
pkende utstrekning ma skapes og hele tiden
vedlikeholdes — blant annet gjennom DUI-
basert aktivitet — minsker myndighetenes
mulighet til & oppna gevinster ved endringer
av rammebetingelser, nasjonaliseringstiltak og
liknende, fordi redusert DUI aktivitet i neste
omgang vil kunne fgre til en svekkelse av
landets konkurransefortrinn.

Selv om styrkeforholdet fremdeles vil kunne
gé i vertslandets favgr i enkelte tilfeller -
seerlig 1 forbindelse med utnyttelse av steds-
avhengige fortrinn, slik som naturressurser, i
den utstrekning disse er s@rlig verdifulle og
unike (Stopford and Strange, 1991) — er situa-
sjonen i 1990-drene at vertslandene forsgker
4 gjore seg mest mulig attraktive for DUI
heller enn at de forsgker & regulere DUI.

6. Endringer i multinasjonale selskapers
struktur og virkemite

Det tradisjonelle synet er at selskaper — ogsa

de multinasjonale — betraktes som hierarkisk

oppbygde strukturer der hovedkontoret for-
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mulerer strategien mens de operative enheter
iverksetter den. Kontroll- og beslutningsmyn-
dighet ligger hos hovedkontoret (Stopford &
Wells, 1972; Baliga & Jaeger, 1984). Videre
antas det ofte at selskaper har en nasjonal
forankring, det vil si at de, selv om de etter-
hvert kan ha omfattende aktivitet utenlands,
blir sett pa som selskaper fra et bestemt land
— »opprinnelseslandet« — hvor hovedkontoret
er lokalisert. For eksempel har Honda og
Volvo vel sa stor produksjon i utlandet som
i deres respektive »oprinnelsesland«. Likevel
regnes selskapene — av de fleste (og inntil
videre) — som henholdvis japansk og svensk.

Slike beskrivelser er imidlertid i stadig min-
dre utstrekning i trdd med virkeligheten, en
utvikling som for gvrig Perlmutter (1969)
tidlig forutsa i sin analyse av hvordan sel-
skaper ville utvikle seg fra a4 vere hjemmeba-
seorienterte (etnosentriske) til etterhvert a ta
et globalt perspektiv pa sin virksomhet (geo-
sentriske). Faktorer som vekst, konglomerat-
dannelse, og det motsetningsfylte forholdet
mellom globalisering og lokal tilpasning, har
medfgrt at mange av dagens multinasjonale
selskaper er enorme og uhyre komplekse
organisasjoner. De beskrives som »heterarki-
er« (Hedlund, 1986), »interorganisatoriske
nettverk« (Ghoshal & Bartlett, 1990), eller
»multi-senter selskaper« (Forsgren, 1990)
heller enn som hierarkier. Selv om slike kom-
plekse organisasjoner kan styres, vil styring
baseres pd felles normer og intensiv infor-
masjonsutveksling pa tvers av enheter heller
enn gjennom et tradisjonelt autoritetsforhold
(Hedlund & Rolander, 1990; Lorange &
Probst, 1990).

Samtidig har den gradvise reduksjon av per-
septuelle barrierer mot internasjonal ekspan-
sjon, den svekkede betydningen av »hjem-
me«-baserte bedriftsspesifikke fortrinn, samt
i en del tilfeller fusjoner pa tvers av landeg-
renser medfgrt at spgrsmélet om »opprinnel-
sesland« blir stadig mindre relevant; ikke bare

blir en gkende del av produksjonsaktivitetene
lokalisert utenlands, men ogsa divisjonsho-
vedkontorer flyttes ut (Forsgren, Holm &
Johanson, 1995) og viktige funksjoner som
FoU flyttes ut (Ghoshal & Bartlett, 1990)
eller desentraliseres (Hakanson, 1990).

De utviklingstrekk som her er papekt gjelder
naturligvis langt fra alle selskaper. I for ek-
sempel Norge er de aller fleste industrisel-
skaper — 1 internasjonalt malestokk — sma
eller mellomstore selskaper med en sterk
forankring i og avhengighet av sitt hjemlige
industrimiljg. Poenget er likevel at i den ut-
strekning disse opererer i ikke-skjermede
bransjer der globaliseringstendenser gjgr seg
gjeldende, vil disse realitetene ogsa innhente
dem. Spgrsmalet er da om de slds ut, kjgpes
opp, inngir ulike former for forpliktende
samarbeid med andre, eller om de greier seg
pa verdensmarkedet pd egen hind. Noen vil
nok kunne gjgre det, men det er langt fra
sikkert at de ngdvendigvis gjgr det gjennom
a opprettholde den norske hjemmebasen.

7. Noen avsluttende kommentarer
Utenlandsk eierskap er et hett debatt-tema i
Norge savel som i andre land. Mange ser med
skepsis pa at utenlandsk kapital blir for domi-
nerende i landets nzringsliv, antakelig fordi
en foler at en dermed mister vesentlig kon-
troll over de produktive ressurser i landet. Det
er lett a »glemme« at utenlandsk kapital,
teknologi, kompetanse, og pagangsmot har
gitt mange positive bidrag til landets utvik-
ling.

Det siste ti-aret har vert preget av gkonomisk
integrasjon, rask teknologisk utvikling, og
globalisering av konkurransen innen stadig
flere bransjer. I jakten pa de ngdvendige
skala- og samproduksjonsgkonomier som er
ngdvendige for & overleve i konkurransen, har
multinasjonale selskaper etterhvert vokst —
ofte gjennom fusjoner over landegrenser — til
store komplekse organisasjoner. Noen kan
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fremdeles identifiseres med sine »opprinnel-
sesland«. Hvorvidt de ogsad vil vare det i
fremtiden avhenger imidlertid av om deres
hjemmebase stgtter tilstrekkelig opp om den
globale konkurransen de star overfor. Andre
er i bokstavlig forstand blitt transnasjonale;
de har ikke lenger noe klar »nasjonalitet«.
Mange av deres enheter rundt omkring 1
verden kan likevel vare velforankret i de
industrielle miljgene i sine respektive verts-
land.

I takt med at kompleksiteten, det teknologiske
innholdet, og ikke minst endringstakten 1
industriell virksomhet gker, ma landskom-
parative fortrinn i stgrre grad skapes fremfor
a kunne tas som gitte. Hovedutfordringen for
et land er fgrst og fremst a gjgre seg tilstrek-
kelig attraktiv for industriell virksomhet, og
4 beholde denne attraktiviteten (Hgdnebg &
Stokland, 1994). Dette kan vare vanskelig for
relativt sma land som Norge. Et pessimistisk
scenario er at en del norske selskaper pa
grunn av manglende utviklingsmuligheter i
det norske industrimiljg velger a flytte viktige
deler av sin virksomhet utenlands, mens DUI
som kommer til Norge i hovedsak blir foretatt
av rene markedshensyn — det vil si for a
betjene det norske og/eller tilgrensende mar-
keder — og ikke som et viktig element i multi-
nasjonale selskapers globale strategi. Skulle
det skje vil norsk industri raskt utarmes.

Kapital er i gkende grad mobil over lande-
grenser. Samtidig er utenlandske investeringer
av vesentlig betydning for land. Dette gjelder
serlig direkte utenlandske investeringer. De
representerer — i utgangspunktet — langsiktige
eierengasjement som ikke kun involverer rene
kapitaloverfgringer, men ogsé overfgringer av
teknologi og kompetanse. Dette er pa sin side
viktig for & videreutvikle landets industrielle
konkurranseevne. Diskusjonen om eierskap er
utvilsomt viktig, men i en slik situasjon synes
spgrsmalet om eierskapets »nasjonalitet« & ha
mindre interesse.

Note

*) Artikkelen er basert pi forfatterens prgvefore-
lesning for dr.oecon. graden ved Norges Han-
delshgyskole, Bergen, den 6. oktober 1995
Forfatteren takker Geir Gripsrud, Arne Ny-

gaard, Torben Pedersen, Bent Petersen, An

Stonehill og Steen Thomsen for nyttige innspil |

og kommentarer.
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