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MAGISTRITOO

Magistritod uurib, kuidas investeeringud hargmaiste ettevitete péritolu- ehk
doonorriigist mojutavad nende sihtriike. Teema on oluline, sest enamasti on
akadeemiline  kirjandus  keskendunud  kaubandusele ja  rahvusvahelistele
investeerimislepetele ning vilismaiste otseinvesteeringute (VOI) mdju on vidhem
uuritud. Magistritod meetod on mitmemuutujaline vahimruutude regressioon, Kus
muutujateks Fraser Institute’i ja Heritage Foundationi majandusvabaduse indeksid,
Fraser Institute’i kollektiivldbirddkimiste indeks, Gini indeks, Freedom House’i indeks,
rahvamajanduse kogutulu ning VOI vood. Tugev seos leiti Freedom House’i indeksi ja
Gini indeksi muutumise vahel; VOI sissevoogude kasv ei mojuta majandusvabaduse
indeksite tousu; erinevus angloameerika ja kontinentaalse kapitalismi mudeli vahel
esineb Gini indeksi puhul, kuid mitte ametiiihingute muutuja puhul. Pea koik
regressioonanaliilisid néitasid statistiliselt olulisi tulemusi, kuid seletasid vihe muutujate
varieeruvusest. Seega peaks teemat edasi uurima, mudelit tuleks tdiustada voi valimit

laiendada, et tipsemalt ennustada seoseid muutujate vahel ning VOI moju sihtriigile.

Marksonad: hargmaised ettevotted, vélismaised otseinvesteeringud, angloameerika ja

kontinentaalne kapitalismi mudel
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LUHIKOKKUVOTE

Magistritod uurib, kuidas hargmaised ettevotted mdjutavad rahvusvahelist poliitikat,
analiiiisides vilismaiste otseinvesteeringute moju sihtriigile vastavalt sellele, kas

doonorriik kuulub angloameerika voi kontinentaalsesse kapitalismi mudelisse.

Teoreetiline osa seletab koigepealt pohilised mdisted, selgitab vélismaiste
otseinvesteeringute liike ja erinevust teistest investeeringute viisidest ning tutvustab
rilkide jaotamist kapitalismi mudelitesse. Teine peatiikk koondab varem avaldatud
uurimused ning tutvustab magistritod olulisust hargmaiste ettevotete tegevuse moju
poliitilise mootme analiilisimisel. Seejérel defineerib t60 indikaatorid, uuritava
ajavahemiku ning valimi. Analiiiisitavad muutujad on Fraser Institute’i ja Heritage
Foundationi majandusvabaduse indeksite, Gini indeksi ja Fraser Institute’i
kollektiivldbirddkimiste allindeksi muutumine aastatel 2001-2012, millest on
kittesaadavad kahepoolsete investeeringute andmed Ameerika Uhendriikidest ja
Saksamaalt ehk angloameerika ja kontinentaalsest kapitalismi siisteemist. Kolmas osa
nditab regressioonanaliiiisi tulemusi ja jareldab, et vilismaised otseinvesteeringud tiksi
ei suuda seletada muutusi majandusvabaduse indeksites ja sotsiaalse heaolu niitajates

ega erinevusi ettevitete paritolus iihest voi teisest kapitalismi mudelist.
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SISSEJUHATUS

1980ndate keskpaigast on suurem osa arengumaid, hiljem ka siirderiike, muutunud
jarjest avatumaks vilismaistele otseinvesteeringutele (VOI), oodates kasu sihtriigile.
Teise maailmsdja jirel hakati hargmaistelt ettevotetelt saadavat abi jérjest enam ndgema
kui voimalust meelitada oma riiki kapitali, mis edendaks arenguvoimalusi ja
tookeskkonda, ligipddsu tehnoloogiale ja oskustele ning vilisturgudele (UNCTAD
2009, 1). Selle tulemusena hakati varasemaid piiravaid eeskirju ja institutsioone
asendama uutega, mis tOmbaks ligi vilismaiseid otseinvesteeringuid. Samamoodi on
kasvanud kaubandus- ja investeerimislepete sdlmimine ning akadeemilise kirjanduse
hulk nende kohta. 2000ndate aastate algusest on VOI sissevood aina kasvanud
(UNCTAD 2011, 3), joudes 2006. aastaks enam kui kolme triljoni USA dollarini,

tiletades vilismaised portfelliinvesteeringud ning ametliku arenguabi mitmekordselt.

Kéesolev magistritod vididab, et nendest arengutest tekkinud joujooned on jaganud
maailma eri kapitalismi mudelitest riikide vahel ning ettevotte paritolu teatud mudeli
riigist mojutab investeeringute sihtriiki tiitarettevotete kaudu poliitikat endaga
sarnasemaks muutma. Erinevalt palju uuritud kaubandus- ja investeerimislepetest voi
tiitarettevotete kditumisest, vaatab magistrito6 turuvéliste, sotsiaalsete ja poliitiliste
indikaatorite muutumist. Magistrito6 olulisus ja aktuaalsus seisnebki uues vaatenurgas,
kus vaadeldakse vilismaiste otseinvesteeringute doonorriigi moju Sihtriigile sdltuvalt

kapitalismi mudelist.

Hargmaised ettevotted defineeritakse kui teatud kodumaalt périt rahvusvahelised
firmad, millel on tiitarettevotteid vdhemalt iihes teises rahvamajanduses (Gilpin 2001,
278). Vaieldakse, kas hargmaisel ettevottel on iildse péritolu, millest 1&htuvalt saaks
tema kaitumist ennustada. Mitmed autorid (Dunning ja Lundan 2008, Ohmae 1990,
Strange 1992) usuvad, et kaubanduse ja investeeringute kasvu ning ileilmastumise
tagajarjel on ettevotted pigem iseseisvad kodumaast. Teised (Pauly ja Reich 1997,
Doremus et al 1999, Hymer 1976, Dicken 2007) vastavad, et vaatamata piiride
hagustumisele rahvusvahelises majanduses on ettevotetel iseloomulikud jooned, tavad,

reeglid jm, mis nditavad nende kuulumist kodumaa majandussiisteemi. Ei saa siiski



tildistada, et koik iihest riigist périt ettevotted kdituvad samamoodi, kuid magistritoo

lahtub nende kuulumisest kapitalismi mudelitesse ning viimaste tunnustest.

Hargmaised ettevdtted viivad arengu ja kasvu kindlustamiseks endale tiitarettevotteid ja
teisi investeeringuid vélisriikidesse. Vilismaisteks otseinvesteeringuteks nimetatakse
investeeringuid, mis tehakse véljapoole kohalikku majandussiisteemi ning mis loovad
eelduse pikemaajaliseks seoseks, mille eesmérk on omada kontrolli vdi avaldada mdju
vélismaise ettevotte juhtimise voi korralduse tile vdhemalt 10%lise osalusega. VOI ei
tdhenda ainult esmast, {ihekordset investeeringut, vaid ka koiki jirgnevaid
kapitalitehinguid doonorriigi ettevotte ja sihtriigi tiitarettevotte vahel (IMF 2003).
Téhendab, vilismaistel otseinvesteeringutel on alati ka doonor- ehk péritoluriik ja
sihtriik. Magistritoo tutvustab ldhemalt VOI liike ehk vertikaalseid ja horisontaalseid
voi vastavalt uusi varasid ja uusi turgusid otsivaid investeeringuid ning seletab VOI

erinemist ametlikust arenguabist ja portfelliinvesteeringutest.

Kasvades piisivalt kiiremini kogu maailma sisemajanduse koguproduktist ja
rahvusvahelisest kaubandusest, on VOI muutunud méédravaks otsustajaks
rahvusmajandustele ning on paljudele riikidele ekspordist olulisem miiligikanal
vélismaistele klientidele (Cohen 2007, 254). Erineva ajaloolise tausta ja kogemuste ning
majandusliku arengu ja ideoloogiate tottu suhtuvad osa ritke vilismaistesse
otseinvesteeringutesse kahtluse ja usaldamatusega, teised on kogu majanduskasvu

strateegia selle imber iiles ehitanud (Cohen 2007, 257).

Saavutamaks VOI-pdhist majanduskasvu, peab sihtriik olema vdimeline nii VOI
sissevoogusid ligi tombama kui sellest tulenevatest kdrvalmdjudest kasu 16ikama
(Dunning ja Lundan 2008, 318). Magistritodsse kaasatud kapitalismi mudelid erinevad
ldhenemise poolest kasumi saamisse ning todtajate heaolusse. Angloameerika
liberaalne laissez-faire suund, mida esindavad Ameerika Uhendriigid, peab olulisimaks
osanike tulu. Kontinentaalne kapitalismi mudel, mida esindab magistrito6s Saksamaa,
asetab rohkem rohku ettevotete sotsiaalsele ja iithiskondlikule vastutusele ning
huvirihmade ehk laiema grupi, keda ettevotte tegevus ja edukus mojutavad, tulule.
USA valitsus sekkub turu toimimisse harva, vorreldes saksa slisteemiga kuulub véhe
tootajaid ametiiihingutesse ja sissetulekute ebavordsus on korge. Magistritdo analiiiisib

sellest ldahtuvalt Fraser Institute’i kollektiivldbirddkimiste indeksi ja sissetulekute



ebavordsust modtva Gini indeksi ning kahe majandusvabaduse indeksi — Fraser
Institute’i ja Heritage Foundationi — muutumist koos vilismaiste otseinvesteeringute
sissevoogude muutumisega. Magistritoé hiipoteesid eeldavad, et majandusvabaduse
indeks touseb igasuguse VOI sisse voo puhul, kuid kollektiivlabirddkimiste ja Gini
indeksid kaituvad erinevalt vastavalt VOI paritolust angloameerika voi kontinentaalsest

kapitalismi mudelis.

Igal indeksil on erinev koostamise metodoloogia, t60s seletatakse neid esmalt tapsemalt.
Seejarel tutvustatakse analiilisi meetodit — mtimemuutujaline vahimruutde regressioon,
kus soltuvad muutujad on doonorriikide moju jalgivad indikaatorid ehk
majandusvabaduse indeksid, Gini indeks ning kollektiivldbirddkimiste allindeks.
Soltumatud muutujad on vélismaiste otseinvesteeringute summad péritolu kaupa ning
kontrollmuutujad Freedom House’i indeks ja rahvamajanduse kogutulu suurus ehk riigi

joukuse moddik.

Pea kdigi muutujate ja isegi vilismaiste otseinvesteeringute voogude kohta on keeruline
tapseid ja usaldusvéirseid andmeid saada. Naiteks on {isna lihtne leida, kui palju
konkreetsesse riiki konkreetsetel aastatel VOId sisse voolas, aga viga keeruline leida,
millised summad tulid millisest doonorriigist. Lisaks ei klapi sisse- ja viljavood tihti
omavahel eri riikides kasutatud eri metoodika tottu. Magistritoé andmestiku
kogumiseks uuriti ka OECD, Eurostati ja ILO andmebaase aga kdige jarjepidavamalt on
andmed kéttesaadavad Maailmapanga ja UNCTADi iga-aastastest raportitest ja
andmebaasidest. Ka Gini indeksi ja rahvamajanduse kogutulu andmed on vdetud
Maailmapanga andmebaasist. Heritage Foundationi, Fraser Institute’i ja Freedom
House’i indeksite andmed koos indeksi koostamise metoodikaga olid lihtsasti

kittesaadavad iga organisatsiooni kodulehel.

Valimi ehk uuritavate investeeringute sihtriikide kogumi moodustavad Maailmapanga
andmetel rahvamajanduse kogutulu per capita jdrgi madalamasse keskmisse
sissetulekute gruppi kuuluvad 27 riiki. Kaasati riigid, mille kohta olid olemas ka
UNCTADI andmed kahepoolsete VOI voogude kohta, ehk kui palju milline riik neisse

investeeris. Viimased andmed olid kéttesaadavad viahestelt riikidelt, kdige taiuslikumad
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olid VOI viljavoogude summad Ameerika Uhendriikidest ja Saksamaalt aastatel 2001—

2012 ning sellest tuleneb ka magistrit66 analiiiisivahemik nendel aastatel.

Kuna ettevotted ise voivad olla né rohkem voi viahem hargmaised, investeeringute kohta
pole andmed tépsed ja vdivad riigiti erineda ning majandusvabaduse koondindeksid
hélmavad peale uuritavate indikaatorite veel palju muutujaid, ei Saa magistritoos

koostatud mudel seletada kogu néhtust, ja teemat tuleks edaspidi kindlasti veel uurida.

Kéesolev t60 koosneb kolmest osast. Esimeses antakse iilevaade pohimdistetest,
hargmaiste ettevotete ja vilismaiste otseinvesteeringute tekke- ja ajaloost ning
tapsustatakse moisted. Teine peatiikk vaatab kodigepealt pdgusalt varasemaid uurimusi
vilismaiste otseinvesteeringute seostest tooturu, kaubanduse ja rahvusvahelise digusega
ning tutvustab seejérel indikaatoreid ja meetodit kédesoleva magistrit6é uurimiskiisimuse
toestamisel. Kolmas osa esitab tulemused ja jareldused ning vdimalused teema

edasiseks uurimiseks.
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1. TEOREETILINE TAUST

Hargmaiste ettevotete (HME) kasvav tdhtsus on siigavalt muutnud maailma majanduse
iileschitust ja  toimimist. Kuna nad kontrollivad suurt osa maailma
investeerimiskapitalist, tehnoloogiast ja ligipddsust turgudele, on HMEd muutunud
olulisteks tegutsejateks mitte ainult rahvusvahelises majanduses, vaid ka
rahvusvahelises poliitikas (Gilpin 2001, 290).

Nii riikide kui ettevotete vaheliste suhete laienemine iilemaailmsele tasemele on
tekitanud siisteemi, mida voib kutsuda rahvusvaheliseks voi lilemaailmseks poliitikaks.
Nende kahe moiste erinevus seisneb selles, keda peetakse peamiseks tegutsejaks.
Gilpini realistliku teooria jdrgi on tegutsejaks rahvusriigid, sealjuures kiill tunnustades
HMEde, mittetulundusiihingute ja rahvusvaheliste organisatsioonide rolli (2001, 16).
Talle vaidleb vastu Strange (1992), viites, et senine akadeemiline kirjandus on liigselt
keskendunud riikide vahelisele korrale ja territoriaalvaidlustele, ja selmet uurida riigi
kaitumise moju teisele riigile, peaks keskenduma iihiskondlike rithmade, pdlvkondade,
soorollide erinevustele ning arvestama ka ettevotete tegutsemissektoriga. Kéesolev
magistritdo liidab motteid mdlemast ldhenemisest, sest eeldab, et HMEde strateegiad
sihtriikide valikuks mdjutavad rahvusvahelise poliitika arengut, kuid peab peamiseks

otsustajaks siiski riike, sest ettevotted soltuvad paritoluriigi majanduse mudelist.

Uleilmastunud ettevdtete vdimuses on otsustada kaubanduse ja todstuse paigutamise,
tehnoloogia leviku ja seega mitmete riikide majandusliku, poliitilise ja sotsiaalse heaolu
iile (Gilpin 2001, 290). Dreyhaupt (2006, 223) viitab samuti Gilpinile, seletamaks
HMEde ja sellega koos vélismaiste otseinvesteeringute kasvu Teise maailmasoja jargsel
perioodil. Pidades  rahvusriiki peamiseks  tegutsejaks  rahvusvahelistes
majanduskiisimustes, ja rahvuslikke majandussiisteeme ettevotete juhtivaks jouks, on
need seotud Ameerika Uhendriikide tdusuga domineerivaks poliitiliseks ja

majanduslikuks jouks maailmas, vO0i vdhemasti lddne mojusfadris. ,,Hargmaised
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ettevotted ei saaks eksisteerida neid soosiva rahvusvahelise poliitilise korra ja
dominantse jouta, kelle majanduslikud ja julgeolekuhuvid pooldavad avatud ja
liberaalset rahvusvahelist majandust® (Gilpin 2001, 288). Teised riigid jargisid USA
majanduslikke, poliitilisi ka julgeolekuhuvisid, mis sundis liitlastele peale reziimi, mis
oli olemuselt kaldu hegemoni poole (Dreyhaupt 2006). Koos uudse olukorraga tekkis ka
akadeemilist kirjandust (Hymer 1976, Vernon 1971), mis analiilisis HMEde ja nende
leviku m&ju. 1970ndatest aastatest muutus kogu maailma majanduse olukord pdhjalikult
— toimusid Deng Xiaopingi majandusreformid, neoliberalismi laine Ladina-Ameerikas,
Noukogude liidu lagunemisest tekkinud muutused ja avanemine. 1970-80ndatel olid
sihtriigid, eriti kommunismi- ja arengumaad, tihti VOI vastased, kuid 1990ndate
majanduse iileilmastumise algusega muututi investeeringutele jirjest vastuvatlikumaks.
Voib-olla seepérast, et rahvusvahelised lepped ja soodustused ndudsid seda, voib-olla
seepdrast, et riigid hakkasid tdepoolest uskuma vabaturumajanduse voimesse parandada
nende elujirge (Calvano 2008). 1990ndateks oli riike, kuhu HMEd saaksid areneda,
palju juurde tulnud (Rodriguez, et al. 2006). Ulemaailmsete vilismaiste

otseinvesteeringute maht kasvas plahvatuslikult.

1.1.Vilismaised otseinvesteeringud

Vilismaised otseinvesteeringud (VOI) kui erakapitali lilkumine, mis loob emafirmale
vihemalt 10-protsendilise osaluse ettevottes, mis asub véljaspool tema kodumaad,
tekkis olemuselt juba mitusada aastat tagasi. VOI tasemed tdusid joudsalt Teise

maailmasdja jirel Ameerika Uhendriikide juhtimisel ning peamiselt arenenud maade

vahel (Biglaiser ja Staats 2010, 509).

Sealt edasi on VOI jitkanud tousuteel ning levinud arengumaadesse, Ida-Euroopasse ja
Aasiasse, ning ka viahimarenenud riikidesse. Alates 1980-ndatest on kogu maailma VOI
sissevood kasvanud u 50 miljardilt 3,5 triljonini (Maailmapank, World DataBank World

Development Indicators 2016).
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Joonis 1. VOI sissevood, kogu maailm, mld USD, kohandatud tinapievaste valuutakurssidega. Allikas:
(UNCTAD Interactive Database of FDI Statistics 2015)

VOIks kohalikku

majandussiisteemi ning mis loob eelduse pikemaajaliseks secoseks, mille eesmérk on

nimetatakse seega investeeringut, mis tehakse véljapoole

teataval mddral omada kontrolli vdi avaldada mdju vélismaise ettevotte juhtimise voi
Nii IMF kui OECD soovitavad 10%
madratlemiseks (Dunning ja Lundan 2008).

korralduse iile. piiri pikaajalise huvi

VOI erineb portfelli- ehk kaudsetest investeeringutest kahes olulises aspektis: esiteks,
VOI ei hdlma otseselt omandit, sest otseseks investeeringuks vajalik 10-protsendiline
osalus ei anna otsustavat kontrolli ettevotte iile; teiseks, kaudne investeering tdhendab
ainult finantskapitali paigutamist, VOI aga nii finantskapitali, tootmise, juhtimis- ja
muude teadmiste, tehnoloogia, véirtuste ja kultuurinormide {iilekannet (Dunning ja
Lundan 2008, 7). VOI ei tdhenda ainult esmast, ithekordset investeeringut, vaid ka koiki
jargnevaid Kkapitalitehinguid doonorriigi ettevotte ja sihtriigi tiitarettevotte vahel (IMF
2003). Hymer oli iiks esimesi, kes rohutas nende erinevust doktoritods (1976), mis
analiiiisis Ameerika Uhendriikide otse- ja portfelliinvesteeringuid alates aastast 1914
ning leidis, et VOI on pidevalt kasvanud ning kaudseid investeeringuid jdanud

vihemaks.
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Oluline on teha vahet VOI-I ja ametlikul arenguabil. Arenguabi tdhendab
investeeringuid arengumaadesse, mis kuuluvad OECD Arenguabi komitee avaldatud
ametlikku nimekirja. Arenguabi annavad mitmepoolsed agentuurid ja institutsioonid, sh
riiklikud ja kohalikud valitsused ning tehingute peamiseks eesmérgiks on arengumaades

majandusliku arengu ja heaolu edendamine (Maailmapank 2016).
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Joonis 2. Arenguabi sissevood, kogu maailm, mld USD, kohandatud 2012. aasta valuutakurssidega.
Allikas: (Maailmapank 2016)

Alates 1980ndate keskpaigast on VOI jatnud ka ametliku arenguabi kaugele seljataha —
arenguabi tasemed on kiill tdusnud ligi kahekordseks (vt Joonis 2), kuid vorreldes VOI

tousuga lile kolme triljoni, jadnud iisna stabiilseks (Joonis 3).
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Joonis 3. VOI ja ametliku arenguabi sissevood, kogu maailm, mld USD. Arenguabi kohandatud 2012.
aasta ja VOI tédnapéevaste valuutakurssidega Allikas: (Maailmapank 2016)
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VOI liikumise mdotmine on monevorra keeruline, sest teavet selle kohta koguvad nii
ettevotted ise, doonor- ja sihtriikide valitsused kui rahvusvahelised organisatsioonid
nagu UNCTAD, Maailmapank, IMF, ILO, OECD, Eurostat (Dunning ja Lundan 2008,
10), ning igaiiks neist erinevalt. Ettevotte tasemel on iildistavat teavet leida koige
keerulisem, sest selleks on vaja ldbi tootada igaiihe aastaaruanded. Riigiti on statistika
vahel vdga histi kéttesaadav ning vahel pigem ebausaldusvddrne, olenevalt riigi
valitsuse huvidest sellist infot koguda ja jagada. Dunning ja Lundan (2008, 12)
hindavad, et USA, UK ja Saksamaa kogutud andmed katavad 85-95% neil tegutsevatest
ettevotetest, kuid hoiatavad arengumaade esitatud samade andmete tolgendamise eest.
Rahvusvaheliste organisatsioonide raportid ja andmebaasid on parim allikas VOlIst
iilevaate saamiseks ja vordlemiseks, kuid tildistuse tase teeb jélle raskeks konkreetsete
seoste leidmise kahepoolsete VOI liikumiste vahel ning taas peab arvestama riikide
esitatud andmete erinevusi. VOI sisse- ja viljavoolu statistilised andmed ei klapi alati
omavahel, sest rahvusvahelised organisatsioonid koostavad raportid riikidelt saadud
andmete pohjal, kuid neid koostatakse eri metodoloogiaid kasutades. Niiteks lisavad
osa riike véljavoolu statistikale reinvesteeritud tulud, teised mitte. Riigiti erinevad ka
ettevotete hindamise ja raamatupidamise praktika (UNCTAD 2015). Dunning ja
Lundan toovad vilja (2008, 12), et aastatel 20002002 UNCTADile edastatud andmetes
erinesid {ilemaailmse VOI sisse- ja viljavood 239 miljardi USD vdrra, ehk tervelt 10%
kogu selle perioodi VOI viljavoolu summast. Lisaks mdoddetakse nii VOI rahalisi
voogusid kui osakuid. VOI osakute kohta kogutakse teavet enamasti ebaregulaarselt
kiisimustike voi valimi pohjal, voogude andmed saadakse maksebilansi statistikast
(Dunning ja Lundan 2008, 10). Lipsey (2002) ei soovita nendel pdhjustel
akadeemilistes to6des voogude ja osakute uurimisele eelistada nt tootmise voi t66jou
moddikuid, kuid nendib, et need on ainsad laialt kittesaadavad tildistatavad andmed.
Siinses magistritoos on labivalt kasutatud VOI voogude statistikat, sest osakute hulgad
akumuleeruvad aastate loikes; sest uuritakse mitte majanduslikke, vaid poliitilisi
mdjusid; ja andmed voogude kohta on Maailmapanga andmebaasis paljudelt riikidelt

mitmete aastate kohta valdavalt olemas.

Kuigi investeeringute sihtriigiks on tdnapdevaks véga paljud nii industrialiseeritud kui
arengumaad, voib HMEde tehnoloogia ning teadus- ja arendustegevus jdada
keskendunuks tihele voi monele koduturule (Blomstrom ja Kokko 1996, 3). VOI saab
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seoses sihtriigiga jagada kaheks: horisontaalne ja vertikaalne, voi vastavalt uusi turge ja
uusi varasid otsivad investeeringud (Cohen 2007, 66). Horisontaalseks nimetatakse
VOI, kui sihtriigis luuakse lisandvairtust temale endale, nt kui eksport ettevotte
péritolumaalt, nn originaaltehasest, on kallis, avatakse uus tehas, mis toodab peamiselt
sihtriigi tarbijatele. Vertikaalse VOI puhul viiakse lisandvdartus sihtriigist vélja —
kodumaale tagasi voi muudele turgudele. Sihtriigis hakatakse tootma peamiselt
tootmiskulude alandamiseks; juhtimine, oskust6od ning teadus- ja arendustegevus
jaavad peakorterisse. Levinuim vertikaalse VOI variant on tootmisprotsessi jagamine
16ikudeks, millest erinevad osad valmistatakse kahes vOi enamas tiitarettevottes, mis
asuvad kahes vOi enamas erinevas sihtriigis. Vertikaalne VOI on alates 1980ndatest
kiirelt tdusnud todstuskaupade jarjest suureneva keerukuse tottu, mis nduab nimetatud
tootmisprotsessi jagamist lihtsamateks 1dikudeks (Cohen 2007, 77). Juba Hymer (1976)
kirjutas, kuidas ettevotte laienedes jadb juhtiv tuumik kodumaale ja nn perifeerias
kasutatakse soodsat toojoudu &ra. Biithe ja Milner (2008) leidsid, et VOI
arengumaadesse on enamasti vertikaalne, osa rahvusvahelisest tootmisahelast, mis ei
jata lisandvéirtust sihtriiki. Suurem osa VOIst on siiski horisontaalne, eelkdige
sellepérast, et isegi pdrast VOI mahtude suurenemist ja levikut, toimub enamus
investeeringutest suurtest rikastest riikidest teistesse suurtesse rikastesse riikidesse
(Scheve ja Slaughter 2003).

Muudatused voivad toimuda horisontaalse ja vertikaalse silisteemi sees, nt
investeeringute liigutamine iihelt koduturult teisele voi laienemine uude, veelgi
soodsamasse, riiki. Kui VOI hakkas 1990ndatel liikuma ka lda-Euroopasse, olid sellel
tagajarjed Louna-Euroopa tooturul, sest Ida-Euroopas oli odavam t66j0ud, suuremad
ekspordimahud aga vdhem teadus- ja arendustegevust, st Ida-Euroopat oli lihtsam
ekspluateerida (Braconier ja Ekholm 2002). Gilpin (2001, 293) juhib tdhelepanu, et
kuigi suuremad majandused jitkavad iiksteisesse investeerimist, keskendutakse ka

naabermaadele, luues iilemaailmse korval regionaalseid tootmis- ja hankevdrgustikke.

Arengumaade jt vdiksemate majanduste juures peab peale VOI mahtude analiiiisima ka
lisandvéartust. Tdhendab, vaatama peab investeeringu sisu — kui ettevotte loob sihtriiki

nt suure tehase, mille ehituskulud on vaga korged, on VOI rahalised sissevood sel aastal
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vaga korged. Hiljem vGib aga juhtuda, et kuna tehas on automatiseeritud, ei ole seal

toolisi vaja ning sihtriigi majandus piisivamat kasu ei saa (Dunning ja Lundan 2008).

Samamoodi seotud 1970ndate VOI tdhtsuse tdusuga on kaubanduse ja VOI suhe.
Vilismaiseid otseinvesteeringuid tuleb kindlasti eristada kaubandusest, kuna need on
enam kui lihtsalt kapitali litkumine sihtriiki, kaasates lisavddrtuste {ilekannet
(Blomstrom ja Kokko 1996, 2). Peamine kiisimus on siiski, kumb tuleb enne — kas
kaubanduslepete sGlmimine toob kaasa ka VOI tdusu, voi laienevad HMEd uude
sihtriiki enne ning kaubavahetus jargneb. Julius (1991): nii nagu 1950-60ndatel tdusis
plahvatuslikult kaubanduslepete arv, tousid 1980- 90ndatel VOI vood. VOlle tuleb
seega sama suurt tdhtsust omistada ega saa viita, et kaubandussuhted peavad
ilmtingimata eelnema. Hymer (1976, 81) aga viidab, et vahel saab ettevotte
rahvusvaheline laienemine toimuda ainult siis kui eksisteerib potentsiaaline voi tegelik

kaubavahetus sihtriigiga, mis voimaldab kontakte ettevotete vahel enne laienemist.

Kauaaegne debatt on ka, kas VOI ja kaubandus tdiendavad voi asendavad iiksteist. See
on poliitika kujundajatele oluline, sest kui need on asendatavad, tdhendaks kaubanduse
piirangute leevendamine VOI vihenemist (Biithe ja Milner 2008, 758). Biithe ja Milneri
uurimuse tulemusena leidsid nad pisiva statistiliselt tdhendusrikka ja positiivse
koefitsiendi kaubanduse ja VOI vahel, mis niitab, et need tdiendavad iiksteist, vihemalt

arengumaades.

Kindlasti aga on kaubandus selgemalt reguleeritud. Maailma Investeerimisraport
(UNCTAD 2013) nendib, et tinu WTOle on juhtimisvorgustik ja kontroll kaubanduse
iile olemas, VOId aga juhivad iile 3200 erineva rahvusvahelise investeerimisleppe.
Pingutusi vélismaiste otseinvesteeringute iilemaailmselt {ihtseks reguleerimiseks vaatab

peatiikk 1.3.

1.2. Uleilmastumine ja hargmaised ettevotted

Hargmaiseks ettevotteks (HME) nimetatakse firmat, mis omab voi kontrollib osalust
lisandvéartusega tegevuses enam kui tihes riigis (Dunning ja Lundan 2008, 3-5). Gilpin
(2001, 278) defineerib HME nii: teatud rahvusest ettevote, millel on osaliselt voi

taielikult tiitarettevotteid vahemalt {ihes teises rahvamajanduses.
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Modlemad nendivad, et selline definitsioon pole tiiuslik, sest ettevote voib olla né vahem voi
rohkem hargmaine. Dunning ja Lundan (2008, 3) toovad vélja tingimused, mille poolest

HMEd voivad erineda, sealhulgas:

- tiitarettevotete arv ja suurus

- riikide arv, kus ettevote omab voi kontrollib osalust lisandvéartusega tegevuses,
nt kaevandused, istandused, tehased, miiiigipaigad, pangad, kontorid, hotellid

- titarettevOtete tlemaailmsete varade, tulude, kasumi voi toohoive o0sakaal
emaettevottest

- juhtkonna v6i omandi rahvusvahelisuse tase

- ,vaartuslikumate* tegevuste, nt teadus-ja arendustegevuse rahvusvahelisuse tase

Selliseid tingumusi arvestades avaldab UNCTAD alates 1995. aastast iga-aastases
Maailma Investeerimisraportis (World Investment Report, WIR) juhtivate HMEde
rahvusvahelisuse indeksi (transnationality index, TNI). Kaasatud on ettevotted, mis ei
tegutse finantssektoris ning mille suurim voi vdhemalt 10-protsendiline osanik on riik.
Indeks koostatakse kolme niitaja pohjal (vt Tabel 3), arvestades kui suur osa ettevotte

varadest, tuludest ja t66joust asuvad véljaspool kodumajandust.
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Ettevote Kodumaa Varad (mln USD) TNI
Vilismaised Kokku

Volkswagen Group Saksamaa 176 656 446 555 50
Eni SpA Itaalia 141 021 190 125 70
Enel SpA Itaalia 140 396 226 006 67
EDF SA Prantsusmaa 130 161 353 574 49
GDF Suez Prantsusmaa 121 402 219759 40
Deutsche Telekom Saksamaa 120 350 162 671 62
CITIC Group Hiina 97 739 703 666 17
Statoil ASA Norra 78 185 144 741 30
Airbus Group NV Prantsusmaa 77614 128 474 72
General Motors Co USA 70074 166 344 42

KESKMINE 49,9

Tabel 1. Maailma suurimad HMEd vilisvarade jargi 2013. aasta seisuga, min USD. Allikas: UNCTAD
2015

UNCTADi andmetest selgub, et maailma suurimate hargmaiste ettevotete
rahvusvahelisuse indeks jaab alla 50%, mis tdhendab, et napilt {ile poole nende varadest,
tulust ja tootajatest jiivad kodumaale. Uhtlasi on niiha, et suurem osa suurimate
vélisvaradega HMEdest kuuluvad angloameerika voi kontinentaalsesse siisteemi.
Saksamaa ja Itaalia on ndited kontinentaalsest ning USA angloameerika kapitalismi
mudelist, ning Prantsusmaa néitab samuti jarjest enam angloameerika mudelile omaseid
maérke. Tabelis on ainult iiks Aasia ettevotte ning selle TNI on mirgatavalt madalam

teistest.

Rahvusvaheline Ametitihingute Konfoéderatsioon aga viib igal aastal ligi 15s riigis 1dbi
1000 osalejaga kiisitluse suurettevotete kohta. Tulemused néitavad, et HMEsid peetakse
riigivalitsuste ~ jarel  teiseks kdige mdjuvOimsamaks  otsustajaks  riiklike
majanduskiisimuste lahendamisel. 29% vastajatest nimetasid suurettevotteid isegi koige

mdjukamaks otsustajaks, valitsusest iilemuslikuks (ITUC 2012).
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Rahvusvaheliste (transnational) ettevotete ajalugu on tisna pikk — juba Hollandi lda-
India Kompaniid, mis asutati aastal 1602, voib selleks pidada. Tollased HMEd olid
selgelt mojuvoimsamad kui tdnapédevased, sest juhtisid terveid laevastikke, armeesid,
territooriume ja vélispoliitikat (Gilpin 2001, 279). Kuigi tdnapdeval on HMEde
mojuvdim piiratum, vaieldakse nende haarde ja finantsilise voimekuse efekti iile kodu-

ja sihtriigile, sest nende ajalugu on tdis seoseid globaalsete téhtsiindmustega.

Esimene suur vilisinvesteeringute laine toimus Euroopa koloniaalvéimude, eriti
Suurbritannia, m&jul. Enne I Maailmasdda keskendusid briti HMEd kaubandusele (nt
Briti Ida-India Kompanii) ja tarbekaupade tootmisele ning hdlmasid sellega ligi
kolmandiku kogu maailma VOlIst. Péarast 1918. aastat hakkasid juba esile tousma
Ameerika firmad, mis tegelesid maavarade kaecvandamise voi toidutootmisega, nt Ford,
General Motors, Coca-Cola ja Heinz. Kolmas VOI tdusulaine, mis viis praeguse
plahvatusliku kasvuni, algas kapitalimahukate korgtehnoloogiliste ettevotete tekkega
(Doremus, et al. 1999, 79). Uhtlasi hakkasid ettevdtted algselt hoogsalt laienema, et
moodustada iihtne blokk esialgu sotsiaalsete ja poliitiliste joudude vastu, mis iildse
viisid Teise maailmasdjani, hiljem tihinedes voitluses kommunismi vastu ja viies piiri
,rahvusvahelisuse ja ,lilemaailmsuse* vahel vdaga ohukeseks (Doremus, et al. 1999,
11). Ettevotete tleilmastumisega kujunesid ka joujooned riikide vahel, kes soosisid
vilisinvestoreid ja kes piirasid VOId. Esimeste hulka kuulusid 1930ndatel Ameerika
Uhendriigid ja Uhendkuningriik, teised olid Jaapan, Saksamaa, Itaalia (Doremus, et al.
1999, 79); tihendab, need lahenemised olid seotud muudatustega riigikorras ning neid
voib pidada aluseks kapitalismi mudelite kujunemisele, millest radgib ldhemalt peatiikk
1.5. Esmalt aga tutvustab jdrgnev peatiikk rahvusvaheliste organisatsioonide meetmeid
VOI reguleerimiseks, sest nagu tsiteerib 2014. aasta raport (ITUC 2014)
Rahvusvahelise Ametitihingute Konfoderatsiooni peasekretdri Sharan Burrow: ,,Suurt
ari ja suurt rahandust peab taltsutama, muidu riskivad demokraatlikult valitud valitsused

majanduslike ja sotsiaalsete otsuste kdpiknukkudeks muutumisega.*

1.3. Uhtse VOI regulatsiooni loomine
Hargmaiste ettevotete tegevuse ja VOI reguleerimiseks on solmitud mitmeid riiklikke,

kahepoolseid, regionaalseid ja rahvusvahelisi leppeid, kuid iildise kdikehdlmava
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regulatsioonini pole joutud. Kuigi Uruguay voor liikus iihtse leppe sOlmimise suunas, et
joutud siiski VOI rahvusvahelise raamistiku loomiseni (Gilpin 2001, 300). Dreyhaupt
(2006, 4) teeb iilevaate, et ka 2000. aasta paiku ei olnud reeglite vélja t6otamine veel
onnestunud. Libikukkumisteks peab ta URO Juhiseid Rahvusvahelistele Ettevotetele,
mida tritati luua 1970ndatel-80ndatel ja ka OECD Mitmepoolset Investeerimislepet
1990ndate 15pus. Onnestunumaks saab pidada regionaalsed leppeid, nagu NAFTA,
MERCOSURI, ASEANI ja Andide rithma vabakaubandus- ja raamlepped. Julius (1991,
30) usub, et VOI reguleerimine on oluline nii majanduse arengule kui maksebilansile.
Esimene jadb Maailmapanga ja teine IMFi haldusalasse, ja sellest voivadki probleemid
tekkida. VOI ei kuulu konkreetselt iihegi organisatsiooni vastutusse ja seepérast ei ole
lihtne iihtsed reeglite raamistikku luua. Gilpin (2001, 301) lisab siia, et kuna VOI
puudutab otseselt riiklikke majandussiisteeme, kardetakse selle mdju rahvuslikele
vairtustele ja majanduslikule iseseisvusele. Seetdttu on riigid, eriti vdhemarenenud
maad, vastumeelsed alluma rahvusvahelise organi reeglitele ning kardavad Ameerika
Uhendriikide ja teiste industrialiseeritud riikide hiigelkorporatsioonide kontrolli alla

sattumist.

Ténaseks on mirkimisvairseteks rahvusvahelisteks organisatsioonideks VOI
reguleerimises OECD ja UNCTAD juhistega HMEdele ja raamistikega
rahvusvahelistele investeerimislepetele. UNCTAD (UNCTAD Investment Policy HUB
2016) on votnud arvukate investeerimislepete siistematiseerimiseks kaheharulise
lahenemise: olemasolevate moderniseerimine ja uute loomine nii riiklikul, kahe- ja
mitmepoolsel, regionaalsel kui rahvusvahelisel tasemel. Sealjuures peab silmas pidama
koigi osapoolte huve — rakendada rahvusvahelisi investeerimissuhteid jatkusuutliku
arengu tagamisel. UNCTAD on investeerimislepete reformi eest seisnud alates 2010.
aastast, kinnitas oma kdesolevat mandaati juulis 2015 Addis Abeba arengukonverentsil
ning jatkab eeloleval suvel Nairobis Maailma Investeerimisfoorumil. Téhendab,
rahvusvaheliste investeerimislepete ja VOI regulatsioon on ddrmiselt paevakajaline ning
samas, alles arenev, teema. UNCTADI Investeerimispoliitika Ulevaatusprogrammi
(Investment Policy Review Programme) eesmérk on parandada VOI poliitika
raamistikku arenevates sihtriikides ning katab seega laia ulatuse vilisinvestoritele olulisi
teemasid: viliskaubanduse regulatsioon, maksustamine, (mittekodanike) to6hoive,

maaomand, konkurentsipoliitika, Gigusriigi ja omandidiguse jargimine, intellektuaalse
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omandi kaitse, ettevOtete juhtimise ja raamatupidamise tavad jm (UNCTAD 2009).
Samamoodi katab OECD Investeerimispoliitika Raamistik (Policy Framework for
Investment) kiimme olulist teemat investeerimise lihtsustamiseks: investeerimispoliitika,
edendamine ja lihtsustamine, kaubanduspoliitika, konkurentsipoliitika, maksustamine,
ettevotete juhtimise tavad, vastutustundliku ettevotluse poliitika, personali arendamise
poliitika ning taristu, finantssektori ja avaliku halduse strateegia. Investeerimispoliitika
Raamistik loodi aastal 2006 ning parandati oluliselt aastal 2015, votmaks arvesse
muutusi paljudes iilalmainitud valdkondades. Uus raamistik rhutab enam véikeste ja
keskmise suurusega ettevotete rolli iilemaailmsetes vairtusahelates, lisatud on soolise
vordoiguslikkuse ja keskkonnasobraliku kasvu kiisimusi. Samuti on muutunud
lahenemine rahvusvahelistele investeerimislepetele ja muudetud on ka OECD Juhiseid
Hargmaistele Ettevotetele (Guidelines for Multinational Enterprises) (OECD 2016).
Kui UNCTADiI Investeerimispoliitika ~ Ulevaatusprogramm  ja OECD
Investeerimispoliitika Raamistik aitavad investeerimispoliitikat {ile vaadata ja
parandada riikidel, siis mainitud juhised annavad soovitused vastutustundlikuks
tegevuseks HMEdele. Juhised pole siduvad, kuid pakuvad iilemaailmselt {ihtse konteksti
seadustele ja standarditele, mida ettevotted peaksid jargima, suurendamaks panust
majandusse, keskkonda ja tihiskonda. Suur osa juhiseid jargivaid riike on suurimad VOI
doonorid ning kodumaaks maailma suurimatele HMEdele, kokku 42 riiki (OECD
2011). Sealjuures on UNCTAD:I programmi kasutanud 40 ja OECD raamistikku 25 riiki
(OECD 2016, UNCTAD 2016), kuid organisatsioonid kinnitavad eesmaérki teha
igakiilgset omavahelist koostodd {iihtse raamistiku loomiseks. Mdlemad toovad
konkreetsete poliitiliste teemade kdrval vélja ka vajaduse VOI aruandluse ja statistika
kogumise parandamiseks. Uhtse iilemaailmse investeerimislepete ja VOI seadusandluse
loomiseni paistab siiski veel aega minevat. Cohen (2007, 261) usub, et iihtset
regulatsiooni polegi voimalik saavutada ning see pole ehk isegi vajalik. Nii OECD kui
URO juhised pdhinevad vabatahtlikkusel, pole siduvad ega oma seega jdudu
hargmaiseid ettevotteid taltsutada. Kuid kuna 2015. aasta ehk viimati ilmunud
UNCTADi Maailma Investeerimisraport, pealkirjaga Reforming International
Investment Governance, keskendub kohalikele, kahe- ja mitmepoolsetele ja
rahvusvahelistele pingutustele vilismaiseid otseinvesteeringuid reguleerida (UNCTAD

2015), voib selles vallas oodata peatseid arenguid.
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1.4.Hargmaise ettevotte kiitumine sihtriigis

Mitmed autorid on uurinud, kuidas hargmaiste ettevotete laienemine mojutab neid
eneseid — kas iileilmastumine muudab neid riigitilesteks, paritoluriigi majandusest
eraldunuks (Ohmae 1990; Strange 1992); voi kaituvad nad sihtriigis kodumaa
majanduse mudelile vastavalt (Hymer 1976; Gilpin 2001). Paljude HMEde péritoluriigi
saab lihtsasti méératleda, nt Ford on USA ettevdte, Volvo rootsi, Siemens Ssaksa,
Samsung korea ettevote (Dunning ja Lundan 2008, 6). Kuid koigil neil on aktsiad
mitmel borsil iile maailma, eri rahvustest juhatuse lilkmed ning jérjest enam
lisandvéairtust luuakse véljaspool kodumaad. Dunning ja Lundan jireldavad, et
ettevotete rahvusvahelistumise tagajirjel vdheneb nende rahvuse tdhtsus ning HME

kasv on jérjest vihem seotud paritoluriigi majandusega.

Ohmae (1990) viidab, et HMEd on saanud voimsateks riigiiilesteks tegutsejateks.
Varem tootsid HMEd sihtriikides kodumaal arendatud tooteid, viies lisandvéartuse
vilja, kuid iileilmastumise tdusuga toimub ka tootearendus jirjest enam paritoluriigist
iseseisvalt ning vastutus on usaldatud kohalikele v0i regionaalsetele juhtidele.
Ténapdeva  ilemaailmne  ettevdte on  1960-70ndate  postkolonialistlikust
ekspluateerimisest edasi arenenud, koiki koduturgusid peetakse vordselt oluliseks ja
koik tiitarettevotted jagavad iihiseid viidrtusi, mis ei sdltu péritolumaa dogmadest
(Ohmae 1990, 89). Fakt, et ettevote on vélismaine, pole oluline; voi siis tuleb seda
pidada eeliseks, mitte probleemiks (Ohmae 1990, 195). Samuti usub Strange (1992, 13),
et ettevotte huvisid ei saa ennustada selle jargi, kuhu nad on registreeritud vai kus asub
nende peakorter vaatamata sellele, et poliitilistes ja majanduslikes otsustes tehakse

vahel erisusi ,,meie* ja ,,teiste ettevotetele.

Vastupidise seisukoha pooldajad (Doremus, et al. 1999) viidavad kindlalt, et vaatamata
tileilmastumisele kiituvad ettevotted vastavalt pdritolumaa majandusmudelile, sest
rahvuslik ajalugu, kodumaised institutsioonid ja ideoloogiad on juhtivates HMEdes
kujundanud pikaajalised ja piisivad juhtimisstruktuurid ja finantseerimissiisteemid.
Kuigi HMEd peaksid olema iileilmastunud 16imumise kuulutajad, pole tdendeid, et
Saksamaalt, Jaapanist ja Ameerika Uhendriikidest périt ettevdtted oleksid

tegutsemismudelites 1dhenenud voi majandusmudelite piire hdgustanud (Pauly ja Reich
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1997). HMEd erinevad jatkuvalt sisemise juhtimise, pikaajalise finantseerimise, vélis-
ja firmadevahelise investeerimise ning teadus- ja arendustegevuse asukoha suhtes.
Samuti peavad ettevotted majanduslike kriisidega silmitsi seistes lootma riikidele, kelle
voimuses on otsustada abipaketid, riigistamine, abirahad, protektsionism ja seega
tilemvaim tikskoik kui hargmaistunud ettevotte tile. Doremus et al. rGhutavad (1999, 11)
ka soOnakasutuse muutuse kaudu ettevotete seotust kodumaaga: algselt kasutati
,ulemaailmne* ettevote, hiljem ,,rahvusvaheline® ja tdnapdeval levinuim ,,hargmaine,*
on sonade ,,rahvus* ja ,,maa‘“ sissetoomise tottu taas seotud rahvusriikidega. Ettevottele
ei anna rahvust ilmtingimata peakorteri asukoht vdi suuremate aktsiondride aadress,
vaid kohanemisvdime, mis tuleneb ajaloolise kogemuse institutsioonilise ja
ideoloogilisest parandist (Pauly ja Reich 1997). Hymer (1976, 29) toob vilja kolm
pShjust, miks ettevdttetel on rahvus: 1) juriidiline rahvus, 2) rahvus, sest suurem osa
aktsiondre asuvad lihes riigis, ja 3) ettevotte juhtkonnal on rahvus, ja juba seepirast ka
ettevottel endal. Rahvus on iilima tdhtsusega (Hymer 1976, 30), sest sellest soltub
ettevotte kditumine, mis peab alluma kontrollile ja maksustamisele kodumaal, ja kasumi
16puks konverteerima kodumaa valuutasse. Seega on né lihtsam opereerida kodumaal,
kuna vilisinvesteeringud on riskantsed ja kasumiptiiidlik ettevote piiab neid
minimeerida, jaades truuks kodumaale. Peter Dicken vdidab (2007, 125), et ka TNI
indeksi andmed liikkkavad ,,hiiperglobalismi® viited timber. Kui ettevotted muutuksid
jarjest viahem seotuks kodumaaga, asuks enamus nende varadest, miiligist ja t66joust
véljaspool péritolumaad ning TNI indeks oleks korge. Ometi on maailma kiimne
suurima riigiosalusega finantsalavilise HME keskmine TNI 2012. ja 2013. aasta kohta
(vt Tabel 1) vastavalt 49% ja 49,9% (UNCTAD 2014, UNCTAD 2015), mis nditab

suurema osa hargmaiste ettevotete tugevat seotust kodumaaga.

On ka vahepealseid ja mitmetahulisi 1dhenemisi, kus ettevdtteid ei jaotata selgelt
tileilmastunuks ja kodumaad jargivaks. Carr (2005) leidis, et rahvuslikud
institutsionaalsed ja kultuurilised tegurid loovad siigavaid erinevusi ning saksa
perefirmad ja jaapani ettevotted erinevad vaatamata kapitaliturgude iileilmastumisele ja
konkurentsi kasvule angloameerika ettevotetest. Samas kalduvad saksa borsiettevotted
jarjest enam angloameerika mudeli tunnuste poole. Colonomos ja Santiso (2005)
uurisid, kuidas lisaks majanduslikele normidele vdtavad prantsuse ettevotted

angloameerika siisteemist iile sotsiaalse vastutuse standardeid ning loovad seega
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kahekihilse siisteemi, kus angloameerika siisteem tdiendab kontinentaalset teatud

valdkondades.

Kokkuvotteks, kuna kéesolev t66 eeldab, et HMEd kéituvad vastavalt péaritolumaa

majandusmudelile ka iileilmastumise kasvades, tuleneb sellest esimene hiipotees:

H1 : hargmaised ettevotted mojutavad
vélismaiste otseinvesteeringute kaudu sihtriike

Hiipoteesi tdestust majandusvabaduse indeksi kasvu kaudu késitleb t66 teine peatiikk.

Jargnevalt vaatame aga kapitalismi mudeleid ja nende erinevustest tulenevaid tunnuseid.

1.5. Kapitalismi mudelid

Gilpin (2001, 149) viidab, et rahvuslikud majandused erinevad iiksteisest peamiselt
kolmel viisil: riigi majandustegevuse peamine eesmark, riigi roll majanduses, ja
ettevotlussektori struktuur. Sellest ldhtuvalt toob ta vilja kolm rahvusliku majanduse
stisteemi — ameerikalik turule suunatud kapitalism, jaapani ,,arengukapitalism,” ja saksa
,,sotsiaalturu® kapitalism. USA on votnud liberaalse laissez-faire suuna, kus valitsus
sekkub turu toimimisse viga harva, vorreldes saksa ja jaapani siisteemiga on
vélisinvesteeringud suured ja firmasisene kaubandus madalam. Saksamaa asetab
rohkem rohku ettevotete sotsiaalsele ja iihiskondlikule vastutusele ning Jaapan peab
olulisimaks sdilitada tugev kohalik todstus ja eluaegne teenistus iihe ettevotte juures

(Gilpin 2001, 298).

Hall ja Soskice (2001) 16id mudeli, kus peamiseks tegutsejaks rahvusvahelises poliitikas
peetakse, mitte riiki, vaid ettevotet, ja HMEd on loonud selgete tunnustega strateegiad
ja struktuurid 10ikamaks kasu kodumaa majandussiisteemi institutsionaalsest
toimimisest. Kapitalistlikud majandussiisteemid jaotatakse kaheks: liberaalne ja
koordineeritud turumajandus. Liberaalsed turumajandused on nende kohaselt Ameerika
Uhendriigid ja Uhendkuningriik ning koordineeritud siisteemi jirgi kiituvad suurem osa
Skandinaavia riikidest, Saksamaa ja ka Jaapan. Viimaseid iseloomustab erialaoskuste
arendamine ja oskustdodliste hindamine, pikaajalisem teenistus, palkade vordsustamine,

korgem kuuluvus ametiiihingutesse ja suurem koostdd ettevotete vahel. Liberaalse
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turumajandusega riikides véirtustatakse tldharidust, t66joud on liikuvam, palgaldhe

suurem, ametiiihinguid vahem, ja ettevotete vahel valitseb konkurents.

Ukskdik, kuidas siisteeme jaotada vdi nimetada, selgelt saab neid eristada selle jirgi,
kas olulisemaks peetakse osanike (shareholder) voi huviriihmade (stakeholder) huvisid.
Aktsiondrid voi osanikud omandavad osaluse ettevottes, et teenida selle pealt tulu ning
10puks ettevotet ennast omada. Huviriihmaks voib lisaks osanikele nimetada laiemat
gruppi isikuid, keda ettevotte tegevus, edu voi labikukkumised mdjutavad, sh to6tajad,
kliendid, dripartnerid, volausaldajad, kohalikud omavalitsused, keskvalitsused,
tthiskond, keskkond (Cohen 2007, 31). Angloameerika mudel eelistab osanike,
kontinentaalne mudel huviriihmade huvisid. ,,Aktsiaturu“ e angloameerika kapitalism
sisaldab iiksteist tugevdavaid institutsionaalseid elemente, mis annavad eelise
aktsiondrile: info vaba litkumine ja raamatupidamisreeglid, iihe juhtorganiga juhatused,
vaenulikud tUlevotmised, seaduslik kaitse vdhemusaktsiondridele, suured boonused
juhtidele. Saksa e ,,heaolukapitalismis® ei pea juhid olulisimaks mitte aktsiahinda, vaid
teiste huvirihmade — too6tajate, pankade ja teiste kattuvate huvidega ettevotete —
vajadusi. Siin ei liigu teave vabalt ettevotete vahel, kuid kahe juhtorganiga juhatuse,
ndukogu vOi tootajate esindajate kaudu on juhtide tegevus kontrollitud (Buck ja
Shahrim 2005, 43).

Magistritod vordleb mdjusid sihtriigile kahes hargmaiste ettevotete paritolusiisteemis —
angloameerika ja kontinentaalses, tdhendab, kasutades Gilpini terminoloogiat ja

teooriat. Ulevaate nende erinevustest annab jérgnev tabel:
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Tunnus/Kapitalismi mudel Angloameerika Kontinentaalne
riigi sekkumine ei harva
huvid osanik huvirithm
juhatus iiks organ kaheastmeline
infovahetus vaba privilegeeritud
firmasisene kaubandus madal korgem
sissetulekute ebavordsus korge madalam
toosuhte iseloom muutlik pikaajalisem
kuuluvus ametiithingutesse madal korgem
mudelit jirgiv riik Ameerika Uhendriigid Saksamaa

Tabel 2. Anglosaksi ja kontinentaalse kapitalismi mudeli erinevusi. Autori koostatud.

Boddewyni jargi (1988, 342) saab hargmaiste ettevotete mdjud sihtriigile jagada
majanduslikeks, kultuurilisteks ja poliitilisteks. Majanduslikud vdivad olla niiteks
rahalised panused poliitilistele tegutsejatele, kultuurilised mdjutajad loovad staatust voi
austust ning poliitilisteks nimetatakse neid, mis tekitavad muutusi véimus. Magistritoo

keskendub neist poliitilistele néitajatele ning vaatleb sellega seotud indikaatoreid.

Lahtudes mudelite jaotusest angloameerika ja kontinentaalseks, tuleneb t66 teine

hiipotees:

H2: erinevat kapitalistlikku mudelit jargivad hargmaised ettevotted
mdjutavad vilismaiste otseinvesteeringute sihtriike erinevalt

Kéesolev magistritdod otsib erinevusi angloameerika ja kontinentaalse kapitalismi
mudeli ettevotete vahel. Jaapan jddb korvale, sest VOI vood Jaapanis on ajalooliselt
véikesed ning sealne kapitalismi mudel keskendub peamiselt sotsiaalsele heaolule, mida
ei saa lihtsalt iile kanda kolmandatesse riikidesse. Samas on Blomstrom, Kohan ja
Lipsey (2000) teinud pohjaliku uurimuse Jaapani VOI ja majanduse olukorrast ja

tulevikust ning nad ennustavad, lisaks viikesete VOI voogude nentimisele, et Jaapani
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siisteem kaotab 21. sajandi jooksul oma eripirad — eluaegne teenistus muutub
rahvastiku vananedes jérjest suuremaks probleemiks; todturg muutub paindlikumaks,
tootajate voolavus ja to6tuse méidrad tdusevad ning drikeskkond muutub konkurentsi
soosivaks (Blomstrom, Kohan ja Lipsey 2000, 7). Jargneb iilevaade Kirjandusest teemal
vélismaiste otseinvesteeringute mojud sihtriigile ning angloameerika ja kontinentaalse

mudeli mdjude empiiriline analiiiis.
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2. HARGMAISTE ETTEVOTETE MOJU EMPIIRILINE
ANALUUS

Magistritdd teine peatiikk tutvustab koigepealt varasemaid uurimusi vélismaiste
otseinvesteeringute doonor- ja sihtriikide seostest, nendib nende majandusele

keskendunud iseloomu ja lisab seejérel empiirilise analiitisiga poliitilise mootme.

Kuna vilismaiste otseinvesteeringute maht aina kasvab ja jarjest enam sihtriike soovib
sellest osa saada, tdhendab, enda riiki meelitada, peavad VOI sissevoogudel olema
teatavad eelised. Tahendab, sihtriikidele on kasulik meelitada védlismaised investoreid
oma riiki ning selle saavutamiseks peavad olema teatud tegevused. Uuritud on, miks
ettevotted valivad laienemiseks iihe voi teise riigi ning VOI ligitdombamiseks peavad
sihtriigid arvestama nende pohjustega. Saavutamaks VOI-pohist majanduskasvu, peab
sihtriik olema voimeline nii VOI sissevoolu ligi tombama kui sellest tulenevatest

korvalmdjudest kasu 16ikama (Dunning ja Lundan 2008, 318).

Investeeringute kasvu poole piitidlev riik voib arendada omandidigusega seotud
seadusandlust, edendada {ildist ettevotluskeskkonda, vdidelda korruptsiooniga, sdlmida
kahepoolseid voi rahvusvahelisi investeerimisleppeid ja teisi investeerimiskeskkonda

parandavaid tegureid, mida hargmaised ettevotted peavad sihtriigi valikul oluliseks.

Eeldusel, et vilisinvestorid otsivad eelkdige selgete ja lihtsalt rakendatavate reeglitega
keskkonda, mis védhendab poliitilist riski, on rahvusvaheliste investeerimislepete
eesmargiks piisiva ja investeeringuid soosiva korra loomine sihtriigis. Kui doonorriigil
on kahtlusi sihtriigi sisekorra kohta, asendavad rahvusvahelised lepped institutsionaalset
korda, paigutades omandidiguse kaitse ja vaidluste lahendamise viljapoole siseriiklikku
stisteemi (UNCTAD 20009, 17).

Suurem osa varasemaid uuringuid VOI ja HME seostest ongi keskendunud
majanduslikele ettevotluskeskkonnaga seotud néitajatele, kus uurimisobjektiks on
peamiselt ettevotted ise, voi rahvusvahelistele investeerimislepetele. Néiteks Rodriguez,
et al (2006) leiavad, et VOId tuleks uurida ettevotte kaupa, vai veel kitsamalt —

ettevotete ja tiitarettevotete seoseid.
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Magistritod aga vaatab laiemat makromajanduslikku pilti, ja riigikeskset ldhenemist ehk

kuidas VOI vood doonorriikide kaupa mojutavad sihtriikide otsuseid.

2.1. Vilismaiste otseinvesteeringute mojud sihtriigile

Hargmaiste ettevdtete tegevuse ja VOI tagajirgi on uuritud iisna palju. Uldistavate
jéareldusteni joudmise teeb keeruliseks fakt, et vdga palju oleneb seejuures tipsest
uurimisobjektist — ajavahemikust, riigi-, to0stus- ja ettevOttepShistest erinevustest.
Naiteks annavad vdga erinevaid tulemusi VOI tagajargede uurimine prantsuse
turismiettevotte Kanadas hotelli ostmisel ja Indoneesia investeeringul Uhendkuningriigi
kalakonservitehasesse (Dunning ja Lundan 2008, 295). Kiill voib 6elda, et suur osa
uuringutest on keskendunud hargmaistele ettevdtetele endale ja nende kiitumisele

sihtriigi valikul ning vihem on uuritud mdjusid sihtriigile.

Téitmata teatud otsustavaid tingimusi ei saa véikesed riigid iilemaailmses majanduses
edu saavutada ning riskivad vilismaiste ettevitete valitsemise alla jadmisega, hoiatab
Gilpin (2001, 304). Hargmaiste ettevitete asukohavaliku olulisteks mojutajateks on
arikeskkonna  stabiilsus ja  ennustatavus, dri- ja lepingudiguse tugevus,
kaubanduspiirangud, intellektuaalse omandi regulatsioon ja palju muud (UNCTAD
2015, 177). Oluline on omada ausat ja asjatundlikku valitsust, investeerida haridusse
koigis astmetes, austada rahvusvahelisi omandidiguse seadusi, julgustada ettevdtlust,
toetada mitmekiilgset rahvuslikku arendus- ja teadustegevuse programmi ning jargida
moistlikku makromajanduslikku korda (Gilpin 2001, 304). Gilpin viitab kiill
arengumaadele, ent teised autorid on sama mdtet arendanud muudele potentsiaalsetele
VOl sihtriikidele. (Bognanno, Keane ja Yang 2005) analiitisisid USA HMEde kéitumist
21s riigis aastatel 1982-1991 ja leidsid, et palgatase ja toostuskeskkond on olulised
médravad faktorid HME sihtriigi valikul. Nad ei leidnud seost, et kaubandustariifide
soodustused oleks suurendanud HMEde kolimist iihte vai teise sihtriiki. Kdige olulisem
tegur investeeringute suunamisel uude kohta oli sihtriigi turu suurus. Dunning ja
Lundan (2008, 325) vdidavad samuti, et peamiseks pdhjuseks valida teatud sihtriik on
sealse turu suurus ehk sisemajanduse koguprodukti (SKP) suurus. Cohen (2007, 156)
usub, et parima iilevaate sihtriigi valimise poOhjustest annab ettevOtete juhtide

anoniiiimne kiisitlemine, kuid moonab, et kahjuks on tehtud vaid harvasid pingutusi
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selles vallas teabe kogumiseks ja avalikuks jagamiseks. Biglaiser ja Staats (2010, 508)
uurisid, kuidas ettevotete tegevjuhid teevad otsuseid, kuhu laieneda; ja leidsid, et

peamiselt vietakse arvesse omandidiguse kaitset, digusriigi ja kohtusiisteemi toimimist.

Ometi leidub erandeid. Cohen (2007, 156) arutleb, kuidas Hiina suudab tinu
plahvatuslikult kasvavale turule ja odavale t66joule peita nii monedki puudused. Hiina
on saanud nii erakordselt ligitombavaks ja kasvavaks turuks odavale tootmisele, et
vélismaised ettevotted tormavad sinna investeerima vaatamata ebasoodsatele
tingimustele, peamiselt digusriigi puudumisele. Viimane oleks pea iikskdik millises

muus riigis mdeldamatu.

Maailma Investeerimisraport (UNCTAD 2015, 177) toob vilja hoopis teistsuguse
peamise pohjuse vilismaiste otseinvesteeringute suunamiseks teatud sihtriikidesse:
maksud. Raportis nenditakse, et hargmaised ettevotted teevad otsuseid majanduslikke
tegureid, nagu turu suurus ja kasvupotentsiaal, ligipdds maa- vOi muudele
strateegilistele varadele ning ja tootmiskulud, arvesse vottes. Kuid sihtriigi
maksusiisteem on vahel neist olulisemgi otsustav faktor, millest annavad tunnistust
hulgalised investeeringud 1dbi eriotstarbeliste ettevotete ja maksuparadiiside.
Vertikaalsed ehk investeeringud, mis loodavad kasutada sihtriigi varasid, on tihti algselt
véiga kapitalimahukad ning {ildiselt pikaajalised, seega on maksude suurus selgelt
oluline otsustamist mgjutav tegur. Horisontaalsed ehk uut turgu otsivad investeeringud
on esmapilgul vihem mojutatud sihtriigi maksusiisteemist, kuid maksud voivad
mojutada ettevotte edasist kditumist, tdhendab, otsust hakata tootma kohapeal voi
importida. Sihtriigid saavad vastavalt potentsiaalsete doonorriikide otsustele oma

maksustisteemi reguleerida.

Seega on maksud ja teised rahanduslikud mdjutegurid saanud sihtriikidele oluliseks
poliitiliseks vahendiks, millega investeeringuid ligi meelitada (UNCTAD 2015, 176) ja
mitmed autorid on uurinud, kuidas doonorriik saab suunata sihtriiki edendama

omandidiguste kaitset, digusriigi ja kohtusiisteemi toimimist.

2009. aasta Maailma Investeerimisraportis (UNCTAD 2009) tegi UNCTAD iilevaate

rahvusvaheliste  ja  kahepoolsete  investeerimislepete  mojust  vélismaistele
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otseinvesteeringutele. Paljud riigid eeldavad, et investeerimisleppe sdlmimise jérel
hakkab VOI iseenesest sisse voolama (UNCTAD 2009, 36). Kuid pole olemas {iihest
pOhjuslikku seost lepete ja investeeringute sissevoo vahel. See arvamus ei ldhe kokku
magistritods varem vilja toodud uurimustega kaubanduse ja VOI seostest — esimene ei
mojuta alati teise kasvu. Biithe ja Milner (2008, 743) uurisid rahvusvaheliste
investeerimislepete  moju arengumaadele ning nentisid, et kaubandus- ja
investeerimislepetega iihinetakse, sest neil on peale majanduslike mdjude ka poliitilised
mdjud. VOI vood kasvavad selleparast, et leppele alla kirjutamisega lubab sihtriik
tihtlasi edendada vaba turu toimimist ning védhendada piiranguid vélismaistele
investeeringutele. VOI voogusid ehk hargmaise ettevotte sihtriigi valikut mojutavad
peale konkreetsete investeerimislepete teised tegurid, nt majanduslik atraktiivsus, turu
suurus, t66jouturg ja loodusvarad (UNCTAD 2009, 36).

Kéesolev magistritod ei uuri aga, miks investor valib asukohamaa ega ldhemalt
kaubanduse ja VOI suhet, vaid kuidas doonorriik mojutab sihtriigi majandust parast
investeeringut. Vaatame jargnevalt moningaid varasemaid uuringuid sihtriigi kditumise

ja mdjutamise vallas.

Blumenritt (2003, 213) uuris, kuidas hargmaised ettevotted kasutavad strateegiaid
sobitumaks sihtriigi poliitilisse keskkonda ja leidis seose sihtriigi majandusvabaduse ja
HMEde tegevuse vahel. Kui sihtriigi valitsus avaldab majandusele survet ja
majandusvabaduse tase riigis langeb, muutuvad sealsed HMEde tiitarettevotted
tundlikumaks valitsuse tegevuse suhtes ning vdivad piitida valitsust mdjutada tingimusi
taas endale soodsamaks muutma. Tdhendab, hargmaised ettevotted eelistavad suurema
majandusvabadusega sihtriike ning selle alanemisel voivad tegutseda né riigiiileselt,

mojutades siseriiklikke otsuseid.

Mitu autorit on leidnud, et hargmaised ettevotted loovad sihtriigi todlistele eeliseid.
Blomstrom ja Kokko (1996) uurisid tehnoloogia iilekannet ja levikut hargmaistest
ettevotetest sihtriikidesse, HMEde moju sihtriikide kaubandusele, konkurentsivdimele
ja toostuse struktuurile — need tostavad tootlikkust ja kasvatavad eksporti. Moju olemus
ja suurus oleneb aga konkreetsest ettevotte ja sihtriigi vahelisest diinaamikast — millist

kasu HME loodab uuelt turult saada ning milline on sihtriigi poliitiline keskkond.
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»~HMEd maksavad korgemat palka, loovad rohkem to6kohti kui kodumaised firmad ja
neis on korgemad toostandardid; ning majandus vdidab HMEde kaudu kapitali ja
tehnoloogiat* (Gilpin 2001, 303). Lipsey (2002) arutleb, miks vilismaised ettevotted
maksavad peaaegu alati kdrgemat palka kui kodumaised: need kuuluvad enamasti
korgemapalgalisse majandussektorisse, palkavad paremini kvalifitseeritud ja haritud
tootajaid ning on ise suuremad ja kapitalimahukamad kohalikest ettevotetest samal
erialal. Lipsey lisab, et HMEde tiitarettevitete korgem palk tdstab enamasti palgataset
ka kohalikes sama tO0stusharu ettevotetes ja peale selle tekitab korvalmoju
tootlikkusele, sest seegi on HMEdes tavaliselt kdrgem kohalikust tasemest (2002, 1).
Korvalmoju aga oleneb sihtriigi keskkonnast ja poliitikast, mis kas lubab mojutada
siseriiklikke protsesse v0i mitte. Selgem on vélismaiste otseinvesteeringute positiivne
mdju ekspordile, muutes tihti tooraine eksportija toodangu eksportijaks ehk lisades
vaartust sihtriigi majandusse. Hargmaised ettevotted ei looda enam ekspluateerida
kohalikke varasid ega teha sihtriikide valitsustega leppeid, mis viivad suurema osa
kasust kodumaale tagasi. HMEd otsivad pigem uusi sihtturgusid ja to6tajaid, tuues
kaasa lisavaartust. Fakt, et ettevote on vilismaine, on eelis, mitte puudus ja tdhendab, et
sihtriigi valitsus ei pea talle pakkuma maksuvabastusi vOi toetusi teadus- ja

arengutegevuseks (Ohmae 1990, 195).

Nendele autoritele vaidleb vastu Boddewyn, viites, et ,valitsused on sihtmargiks
poliitilistele tegevustele, mille eesmargiks on luua ettevotte-spetsiifilisi eeliseid ja
kaasata valitsuse otsustajaid” (1988, 344). Sellest tulenevalt loob ta mdiste ,,poliitiline
turg,” mis tdhendab nimetatud eeliste tekitamist ja kasutamist hargmaiste ettevotete
poolt. Peamised majandusmudelid teadvustavad, et osa ettevotteid murravad
turumajanduse reegleid ning mojutavad omakasu nimel sihtriikide valitsusi, kuid sellist
tegevust peetakse harvaesinevaks ning tavapirasest korvale kalduvaks (Boddewyn
1988, 355). Ennustatakse, et HME voib sihtriigi poliitikat mdjutama hakata juhul kui
sealne majandus pole vaba. Boddewyn viitab siinkohal Freedom House indeksi loojale
Gastil’ile, kes 1988. aastal hoiatas, et ,,peab meeles pidama, et suurem osa maailma
rahvastikust elab mittekapitalistlikes ja ebademokraatlikes siisteemides,” (Boddewyn

1988, 355) mis tihendab, et seda teemat tuleks kindlasti veel uurida.
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Gilpin toob vilja (2001, 299) probleemi, et hargmaiste ettevitete juhatused ja
juhtpositsioonid ka tiitarettevotetes on tavaliselt tdidetud doonorriigi kodanikega, mis
jatab otsustavad valikud sihtriigis vilismaalaste teha. Dunning ja Lundani (2008) ning
Bae, Chen ja Lawleri uurimused seda ei kinnita. Bae, Chen ja Lawler (1998, 653)
tsiteerivad Tung’i, kes leidis, et teatud Lihis-Ida maades on Ameerika Uhendriikidest
périt hargmaiste ettevotete kohalikes esindustes 96% madalama astme juhtidest sihtriigi
kodanikud, Euroopast périt ettevitetes 95% ja Jaapanist périt ettevotetes 82%.
Keskastme juhtide puhul olid nditajad vastavalt 81%, 75% ja 59%. Nii kesk- kui
madalama astme juhtide juures tuleb vélja muster: jaapani ettevotted usaldavad sihtriigi
kodanikke juhtpositsioonidele kdige védhem, kontinentaalse kapitalismi mudeliga
euroopa ettevotted natuke rohkem ja kdige vabamalt annavad otsustavamaid positsioone
angloameerika kapitalistlikku mudelit jargivad ettevotted. See annab pdhjust arvata, et
samasugune seos vOib olla ka muude tookeskkonna nditajate vahel erinevatest

doonorriikidest périt ettevotetes.

Aastatel 2002 kuni 2008, so aastate 1999 kuni 2005 kohta, avaldas UNCTAD Maailma
Investeerimisraportis lisaks ettevotete rahvusvahelisuse indeksile (TNI) igal aastal ka
sihtriikide TNI. See oli mitmes mottes sarnane ettevotete TNIga, sest modtis kolme
aspekti: VOI sissevood osakaaluna SKPst, tiitarettevotete lisandvaartust osakaaluna
SKPst, ja toohdive tiitarettevotetes osakaaluna kogu toohdivest, mis kokku ennustasid
HME tiitarettevdtete olulisust ja moju sihtriigi majandusele (Dunning ja Lundan 2008,
34):

Varad Tootajad Tulud
vélisvarade osakaal | vilistoohoive vélismiiligi osakaal kogu
HME A e
kogu varadest osakaal kogu t66hodivest miitigist
. toohdive tiitarettevotetes tiitarettevotete
I VOl sissevood . s
sihtriik osakaaluna kogu lisandvéartust osakaaluna
osakaaluna SKPst vy
to0hdives SKPst

Tabel 3. Hargmaiste ettevdtete ja sihtriikide TNI vordlus. Allikas: UNCTAD 2015 ja (Dunning ja
Lundan 2008)
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Pohjendust, miks sihtriikide rahvusvahelisuse indeksi avaldamine 10petati, ei ole
Maailma Investeerimisraportitest leida, kuid kui selle kohta oleks andmeid pikemal

ajavahemikul, oleks indeksit saanud kasutada magistritoé empiirilises analiiiisis.

Kokkuvdtteks, varasemad uurimused vilismaiste otseinvesteeringute mojust sihtriigile
kasitlevad kaubandust ja rahvusvahelisi investeerimisleppeid, aga ei kisitle turuvéliseid
tegutsejaid ega muutusi, jargnev peatiikk toob vélja magistritod panuse mojude
uurimisse poliitilisest vaatenurgast. Peamine o0sa magistritdé uudsusest seisneb aga
selles, et vaadeldakse paritolumaa kapitalismi mudeli moju, mille kohta varasemad

uurimused puuduvad.

2.2.Indikaatorid ja muutujad

Magistritoos analiilisitavate muutujate tousu voi languse kaudu saab vaadelda sihtriigi
kalduvust kapitalismi mudeli poole, kuid suur osa neist keskendub majanduslikele voi
oiguslikele aspektidele (vt Tabel 2). Kéesoleva uurimuse eesmirk on vaadelda
muutujaid, mis mdjutavad valitsust voi iihiskonda sihtriigis. Boddewyn’i jargi (1988,
343) nimetatakse poliitilisteks tegutsejaid turuvélises keskkonnas, sealhulgas riik
(valitsus), tihiskond (avalik arvamus ja haritlaskond) ja erahuvidega organisatsioonid
(survegrupid); ning ettevotete suhtlemist nende turuviliste tegutsejatega (lobism,

avalikud ja valitsuse suhted, liidud teiste ettevotetega, altkdemaks, hagemine jne).

Peatiikis 2.1 nimetatud tingimusi, millele sihtriik peaks vastama, et ligi tdmmata
rohkem vilismaiseid otseinvesteeringuid saab moota teatud indikaatoritega. Nende
pdhjal omakorda saab ennustada, kas VOI sihtriik muutub investeeringute tagajirjel
pigem angloameerika voi kontinentaalse kapitalismi mudeli sarnaseks. Magistritoosse
on kaasatud indikaatorid, mis néitavad poliitilisi protsesse, mis aitavad mddta kuulumist
kapitalismi mudelitesse, ning mille kohta on {ihtlasi jirjepidevalt avalikustatud

andmeid:
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Muutuja Indikaator Moodik

majanduslike piirangute ) Heritage Foundation ja Fraser
) majandusvabadus ) ) i
puudumine Institute koondindeksid

Fraser Institute

) ametiiihingutesse kuulumine | kollektiivlabiradkimiste
sotsiaalne heaolu

allindeks
sissetulekute ebavordsus Gini indeks
Oigusriigi toimimine, poliitiline vabadus ja Freedom House’i indeks
korruptsiooni puudumine demokraatia
sihtturu suurus majanduskasv rahvamajanduse kogutulu

Tabel 4. Magistritoos analiiiisitavad muutujad. Autori koostatud.

Heritage Foundationi majandusvabaduse indeks (Index of Economic Freedom) mdodab
riikide vabaduse taset kiimne komponendi kaudu: korruptsioon valitsuses, piirangud
rahvusvahelisele kaubandusele, tulumaksuméir, valitsuse kulud, digusriigi toimimine,
lepingute joustamine, regulatsioonikoormus, piirangud pangandusele, to6regulatsioon ja
musta turu tegevus. Igaiihele neist antakse vordne kaal 0-st 100-ni ning keskmine annab
iga riigi majandusvabaduse skoori (The Heritage Foundation 2014, 471). Mida kdrgem
on riigi punktisumma, seda vabam on selle majandus, tdhendab, magistritod VOI
doonorriikides on skoor kdrge. 2012. aastal oli Saksamaa indeks 71.0 ja Ameerika
Uhendriikidel 76.3 (The Heritage Foundation 2015). Hiipotees mdjust vilismaiste

otseinvesteeringute sihtriikidele on jargmine:

VOI sissevoogude kasv — Heritage Foundationi majandusvabaduse indeksi tous

Fraser Institute on Kanada mdttekoda, mis kogub ja uurib andmeid valitsuste ja
ettevotete kohta, sealhulgas avaldab igal aastal Maailma Majandusvabaduse (Economic
Freedom of the World) raporti ja indeksi. Indeks koondab 42 muutujat, mis on jagatud
viide kategooriasse: valitsuse suurus, Oiguslik iilesehitus ja omandidiguse Kkaitse,
usaldusvédrne rahandussiisteem, vabadus rahvusvaheliseks kaubanduseks ja &ri- ning

tooregulatsioon (Gwartney, Lawson ja Hall 2015).
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Magistritoé vaatleb nendest koondindeksit ning viimasesse kategooriasse kuuluvat
kollektiivlabirddkimiste muutujat. Korgeima Fraser Institute’t majandusvabaduse
indeksiga riik on mitu aastat jarjest olnud Hong Kong, mille indeks jddb alates 1995.
aastast 8,92 ja 9,17 vahele ning madalaimal kohal asub viimastel aastatel Zimbabwe,
mille indeks jaab alla 3. USA asus 2012. aasta raporti kohaselt 17. kohal skooriga 7,73
ja Saksamaa 30. kohal 7,5-punktise indeksiga. Magistritod hiipoteesi tdestamiseks
eeldatakse, et vélismaiste otseinvesteeringute suurenemine tdstab majandusvabaduse

indeksit, sest uuritavatel VOI doonorriikidel on see viaga korge.

VOI sissevoogude kasv — Fraser Institute’i majandusvabaduse indeksi tdus

Kollektiivldbirdakimiste allindeks pohineb Maailma Majandusfoorumi (World
Economic Forum) Ulemaailmse Konkurentsiraporti (Global Competitiveness Report)
kiisimusel ,,Kas teie kodumaal méérab palkasid kollektiivse ldbirddakimise protsess (=1)
vOi iga iseseisev ettevote (=7),” mille vastused on iimber arvutatud Fraser Institute’i
indeksis kasutatavale 1-10 skaalale (Gwartney, Lawson ja Hall 2015). Saksamaa on iiks
véikseima indeksi véirtusega ehk suuresti kollektiivldbirddkimisi eelistav riik (2013.
aasta indeks 4,02). USA asub ldbi aastate skaala teises otsas ehk jdtab otsustamise
pigem igale individuaalsele firmale (2013. aasta indeks 7,73). Indeksi vaértused lahevad
seega kokku kapitalismi mudelite eeldusega, et USA on individualistlik ja Saksamaa
pigem sotsiaalse heaolu eest seisev ning hiipoteesi tdoestamiseks vaatles t66 indeksi

muutumist;

VOI sissevood angloameerika siisteemist — Fraser Institute’i kollektiivldbirddkimiste

allindeksi tdus

VOI sissevood kontinentaalsest stisteemist — Fraser Institute’i kollektiivldbiradkimiste

allindeksi langus

Gini indeks mdodab, kui palju kaldub isikute voi leibkondade sissetulek (vahel ka
tarbimiskulud) riigis korvale tdiuslikult vordsest joonest. Gini indeksi vaértus 0

tadhendab téielikku vordsust ja indeks 100 tédielikku ebavordsust (Maailmapank, World
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DataBank World Development Indicators 2016). Magistritod hiipoteesi testimiseks
lahtuti indeksi ja seega sissetulekute ebavorduse tdusust angloameerika

individualistlikus silisteemis ja langusest kontinentaalses sotsiaalse heaolu siisteemis:
VOI sissevood angloameerika siisteemist — Gini indeksi tous

VOI sissevood kontinentaalsest siisteemist — Gini indeksi langus

Rahvamajanduse kogutulu (KRT) ja Freedom House’i indeks on kontrollmuutujad
vilismaiste  otseinvesteeringute  juurde,  kontrollimaks  seost  vélismaiste

otseinvesteeringute ja sdltuvate muutujate vahel.

Rahvamajanduse kogutulu andmed on vdetud Maailmapanga andmebaasist
(Maailmapank, World DataBank World Development Indicators 2016) aastate 2001
2012 kohta. Vordluse mottes voib mainida, et analiilisitavate doonorriikide, USA ja
Saksamaa, KRT per capita on ligi 10 korda korgem koigi analiiisitavate sihtriikide

omadest.

Freedom House’i poliitilise vabaduse indeks on tuntuim iga-aastane uuring, mis
koondab maailma riikide poliitiliste ja tsiviilvabaduste indeksid ning hindab need selle
jargi vabadeks (indeks 1-2,5), osaliselt vabadeks (indeks 3-5) voi mittevabadeks
(indeks 5,5-7) (Freedom House 2016). Freedom House’i andmed on kéittesaadavad
aastate 1973-2016 kohta. Nii USA kui Saksamaa 2012. aasta indeks on 1, mis tdhendab
suurimat voimalikku tulemust ,,vaba“ (Freedom House 2016). Kuna kdik muutujad
kédituvad selliselt, et mida suurem on selle véirtus, seda rohkem USA sarnane ehk
angloameerika kapitalismi mudelisse kuuluv, poorati ka Freedom House’i indeksi

vairtused analiitsis imber, ehk lahutati maksimaalsest vaartusest.

K&iki muutujaid saab seega vaadata nii, et mida suurem véirtus, seda tdendolisemalt
mojutab sihtriiki angloameerika mudel ning mida viiksem, seda usutavamalt on ka

sihtriik kontinentaalse kapitalismi sarnane.

Soltumatu muutuja ehk vilismaiste otseinvesteeringute muutuja pohineb VOI voogude

andmetel UNCTADiI raportites kahepoolsetest investeeringutest (UNCTAD 2013).
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Muutuja nimetus on ,,USA/Saksamaa VOI viljavood,* tdhendab, doonorriigile on need
véljavood ning sihtriikides arvestatakse seega sissevoogudena. Nagu magistritoos varem
arutletud, ei ole VOI voogude andmed histi kittesaadavad ega alati usaldusvaérsed
(Biithe ja Milner 2008, 748), erinevuste tottu eri riikides terminite defineerimisel,
raporteerimise tingimustes, ja puuduvate andmete tottu. Biithe ja Milner (2008) peavad
koige usaldusvddrsemaks UNCTADI raporteid, sest isegi ndrgemate nduetega riigid
edastavad enamasti vihemalt UROle teatud usaldusvéirsuse tasemega andmed.
Maailmapanga (Maailmapank, World DataBank World Development Indicators 2016)
andmebaasis on ndha kogu VOI sissevood sihtriikidesse, kuid pole vdimalik teada saada
nende péritolu ritkide kaupa. Andmebaas véga paljude aastate kohta on ka OECD-I,
kuid ainult oma liikmesriikide kohta, tdhendab, sealt ei saa magistrito6 sihtriikide
sissevoogude infot. Ainuke teabeallikas kahepoolsetest investeeringutest koigis
maailma riikides on UNCTAD. Magistritoé andmete kogumisel vaadati koigepealt
Maailmapanga (World DataBank World Development Indicators 2016) andmete jargi,
kust on périt sihtriikide VOI sissevood ning koostati nende kohta sagedustabel (vt Lisa
1). Enim investeerisid valitud sihtriikidesse USA, UK, Prantsusmaa, Saksamaa, Itaalia
ja Hispaania. Kaks esimest neist kuuluvad angloameerika kapitalismi mudelisse ning
neli lilejddnut kontinentaalsesse. Seega oleks magistrit6o analiilis voinud kaasata koigi
nende kuue riigi VOI andmed, kuid UNCTADI andmebaasis (Bilateral FDI Statistics
2013) olid koigi sihtriikide kohta kéttesaadavad ainult USA ja Saksamaa andmed.

Andmed koguti ja korrastati programmi MS Excel abil*.

2.3. Meetod

Vilismaiste otseinvesteeringute doonorriigi mdju sihtriigile on uuritud enamasti
majanduslikke tegureid silmas pidades ning tihti vordluses kaubandusega. Kéesolev t66

vaatleb pigem poliitilisi protsesse, jalgides muutusi valitud indikaatorites.

Analiitisiks kasutatud meetod on mitmemuutujaline vahimruutude regressioon paketi

SPSS abil. Soltuvad muutujad sealjuures on doonorriikide moju jélgivad indikaatorid —

! Kogu analiiiisitavate indikaatorite andmebaasi pole magistritddle lisatud. Soovi korral saab seda kiisida
autorilt e-posti aadressil annika.laimets@gmail.com
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majandusvabaduse indeksid, sissetulekute ebavordsus ehk Gini indeks ning

tookeskkonna moju modtev ehk kollektiivldbirddkimiste indeks.

Soltumatud muutujad on vélismaiste otseinvesteeringute summad péritolu kaupa ning

kontrollmuutujad Freedom House’i indeks ja KRT suurus ehk riigi joukuse moddik.

Magistritod hiipoteesid eeldavad, et majandusvabaduse indeks tduseb igasuguse VOI
sisse voo puhul, kuid kollektiivldbirddkimiste ja Gini indeksid kdituvad erinevalt

vastavalt VOI péritolust angloameerika voi kontinentaalsest kapitalismi mudelis.

2.4. Valim

Kéesolevas uurimuses ei ole olulised investeeringud OECD-siseselt, iihelt joukalt riigilt
teisele joukale riigile, mis kiill moodustavad enam kui 70% kogu vilismaiste
otseinvesteeringute voogudest, kuid mis ei mdjuta siinse hiipoteesi jargi sihtriike, sest
nii doonor- kui sihtriik kuuluvad samasse kapitalistlikku siisteemi ning on piisavalt
tugeva Oigusliku ja majandusliku korraga, et ise reegleid seada, selmet

investeerimiskeskkonda kujundada investorite jérgi.

Mitmed autorid (Blomstrom ja Kokko 1996; Biithe ja Milner 2008; Lieten 1999) on
uurinud arengumaid ja véhimarenenud maid, kuid ka neid magistrito6 analiiiisi ei kaasa.
Esimene pdhjus selleks on investeerimis- ja muude andmete halb kittesaadavus ja
ebausaldusvéidrsus. Teiseks ei vasta olemasolevate andmete kohaselt nende riikide
majanduskeskkond enamasti eelpool vilja toodud investeerimist soosivatele
tingimustele. Lisaks moodustab arengumaade VOI sissevoogude summa véga viikese

osa maailma voogudest ega annaks seega iilevaadet uuritavast teemast.

Uurimusse on kaasatud teatud tingimustele vastavad Maailmapanga jaotuse jargi
madalama keskmise sissetulekuga riigid. Maailmapank jagab riigid rahvamajanduse
kogutulu jargi korge, keskmise ja madala sissetulekuga riikideks ning keskmise

sissetulekuga riigid omakorda kdrgemasse ja madalamasse kategooriasse:
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Korge ~ Korgem Madalam
OECD Korge keskmine keskmine Madal
. > 12 736,
S'esrsi;“'ﬁ‘a( OECD >12736 | 4126—12735 | 1046—4 125 <1045
per cap liikmed

Tabel 5 Maailmapanga riikide jaotus KRT per capita jirgi, 2005. aasta konstante USD. Allikas:
(Maailmapank 2016)

Maailmapank soovitab riikide jaotamisel joukuse jargi SKP (GDP) asemel kasutada
KRT (GNI) e rahvamajanduse kogutulu (gross national income), sest see on ldhemalt
seotud mittemajanduslike nditajatega ning kasutab valuutakursside konverteerimiseks
meetodit, mis tagab vidiksemad kdikumised aastate 16ikes (Maailmapank, Why use GNI

per capita to classify economies into income groupings? 2016).

Kuna rahvamajanduse kogutulu arvutamisel on kasutatud 2005. aasta USA dollarit, ning
selle aasta kohta oli suure osa riikide kohta KRT andmed olemas, koosneb valim 2005.
aasta seisuga madalama keskmise sissetulekuga (1046—4125 USD per capita) riikidest ,
millest osa on vilja jdetud andmete puudumisel voi muudel pdhjustel. 2005. aasta

seisuga kuulusid Maailmapanga jaotuse jirgi madalama keskmise sissetulekuga riikide
hulka:

Albaania, Alzeeria, Angola, Armeenia, Aserbaidzaan, Belize, Bhutan, Bosnia ja
Hertsegoviina, Bulgaaria, Cabo Verde, Colombia, Dominikaani Vabariik, Ecuador,
Egiptus, El Salvador, Fidzi, Georgia, Guatemala, Guyana, Hiina, Honduras, Indoneesia,
Iraan, Iraak, Jamaika, Jordan, Jordani ladnekallas ja Gaza, Kasahstan, Kiribati, Kongo
Vabariik, Kuuba, Makedoonia, Maldiivid, Maroko, Marshalli saared, Mikroneesia,
Montenegro, Namiibia, Nicaragua, Paraguay, Peruu, Filipiinid, Samoa, Serbia, Sri
Lanka, Suriname, Svaasimaa, Siiliria, Tai, Tonga, Tuneesia, Tuvalu, Tiirkmenistan,

Ukraina, Vanuatu, Valgevene.

Kuid suure osa nimetatud riikide kohta ei ole jarjepidevalt avaldatud usaldusvaarseid
andmeid ei vilismaiste otseinvesteeringute ega magistritods analiiiisitavate soltuvate

muutujate kohta, seega jéid 1oplikku valimisse 27 riiki:
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Albaania, Alzeeria, Armeenia, Aserbaidzaan, Colombia, Dominikaani Vabariik,
Ecuador, Egiptus, El Salvador, Georgia, Guatemala, Honduras, Indoneesia, Jordan,
Kasahstan, Makedoonia, Maroko, Namiibia, Nicaragua, Paraguay, Peruu, Filipiinid,

Serbia, Tai, Tuneesia, Ukraina, Valgevene; tabelis jarjestatud rahvamajanduse kogutulu

jargi:
Riik KRT per capita 2005
Nicaragua 11472
Eqgiptus 1193,3
Indoneesia 1202,0
Paraguay 1270,0
Honduras 1339,9
Aserbaidzaan 1382,2
Filipiinid 1506,9
Georgia 15449
Armeenia 1693,7
Ukraina 1807,8
Maroko 1907,0
Guatemala 2027,3
Jordan 2388,7
Peruu 2531,0
Tai 27455
Albaania 2763,3
El Salvador 2791,8
Ecuador 2889,8
AlZeeria 2964,2
Makedoonia 3010,2
Tuneesia 3054,7
Valgevene 3132,1
Colombia 3264,4
Kasahstan 3417,0
Dominikaani vabariik 3474,9
Serbia 3484,7
Namiibia 3526,8

Tabel 6. Magistritoos analiiiisitavate riikide rahvamajanduse kogutulu per capita 2005. aastal, 2005.
aasta konstantne USD. Allikas: (Maailmapank, World DataBank World Development Indicators 2016).

Uheks valimi esinduslikkust mdjutavaks teguriks on fakt, et nende riikide vilismaiste
otseinvesteeringute sissevood osakaaluna sisemajanduse kogutoodangust moodustavad

kogu maailma VOI voogudest ainult natuke iile 4%. Kui lisada analiiiisi ka korgema
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keskmise sisstulekuga (4 126—12 735 USD per capita) riigid, tduseb nende osakaal ligi
30% peale, aga siis kasvab kaasatud riikide arv hiippeliselt. Ule 70% vilismaisetest
otseinvesteeringutest teevadki joukad korge sissetulekuga OECDsse kuuluvad riigid
omavabhel, ja neid on umbes 30, st iilejadnud 30% uurimiseks peab vaatama 170 riiki,

mis jai kdesoleva magistritoo ulatusest vélja.

Empiirilise analiiiisi 1abiviimist tutvustab ja tulemusi uurib jargnev peatiikk.
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3. VALISMAISTE OTSEINVESTEERINGUTE DOONORRIIKIDE
POLIITILISED MOJUD SIHTRIIKIDELE

Selgitamaks, kuidas angloameerika voi kontinentaalsest mudelist soltuvad sihtriigi
poliitilised ehk turuvilised nditajad, analiilisitakse jargnevalt magistrito6 teises peatiikis
vélja toodud muutujaid. Regressioonimudel koostati Field’i (2009) ja Toodingu (2014)
materjalide pohjal. Regressioonanaliiiis viidi 14bi Enter meetodil ehk koik muutujad
sisestati korraga, sest andmete iseloom ei eelda astmelise voi hierarhilise meetodi
kasutamist. Empiirilise analiiisi tulemused néditavad, et ainuiiksi vélismaiste
otseinvesteeringute summade suurust uurides ei saa teha jdreldusi nende mdjust
sihtriigile. Regressioonanaliiiisi kirjeldustase jaab keskmiselt 6% juurde, kdige paremini
ehk 30,5-protsendilise kindlusega seletavad Gini indeksi muutumist VOI vood koos
kontrollmuutujatega. Samas on tulemused statistiliselt olulised, kuna pea kdigi sdltuvate
muutujate puhul on p<0,05. Jargnev peatiikk vaatab tulemusi tdpsemalt muutujate

kaupa.

3.1. Tulemused
Enne tulemuste juurde liikumist peab kindlaks tegema, kas uuritavad andmed vastavad

lineaarse vihimruutude regressioonanaliiiisi ldbiviimise eeldustele

Esmalt, muutujad peavad olema mdddetavad kvantitatiivsel skaalal ning tulemuste
tolgendamise lihtsustamiseks liikkuma ka samas suunas. Tédhendab, muutujatel peavad
olema arvulised véirtused ning tihe suurenemine peaks kaasa tooma ka teise
suurenemise, nditeks investeeringute kasv tooma kaasa majandusvabaduse tdusu.
Magistritoos analiiiisitavad muutujad vastavad sellele eeldusele, sest investeeringute
summad ja indeksite vidrtused on kvantitatiivsed ning eeldatavalt kasvavad kui
doonorriik on angloameerika ning on madalamad kui doonorriik périneb

kontinentaalsest stisteemist.

Teiseks, kuna analiiiisitavaid riike on 27 ning igast riigist on andmed 12 aasta kohta, on

uuritavate juhtumite arv muutujatel, millel pole puuduvaid véartusi, 324, ja sellest
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piisab iildistavate jarelduste tegemiseks. Jargnev tabel niitab juhtumite arvu iga muutuja

kohta:

I
Kehtiv Puuduy
Heritage Foundationi koondindeks Ny 7
Fraser Institute'i koondindeks 2494 an
Kollelktiviabirddkimiste allindeks 2849 35
Gini indeks 200 124
Saksamaa VOl valjavood 2001-2012 324 1]
LISANOI valjavood 2001-2012 324 0
KET 324 0
Freedom House'i indeks 324 ]

Tabel 7. Juhtumite arv muutujate 13ikes. Allikas: autori arvutused Maailmapanga, UNCTADI, Heritage
Foundationi, Fraser Institute’i ja Freedom House’i andmete pdhjal.

Kiill aga ei vasta muutujad magistritod analiiiisis enamasti lineaarsuse ega
homoskedastika eeldustele, muutujate védirtused hajuvusdiagrammil asuvad

regressioonijoonest lisna kaugel ning hajuvad eri piirkondades eri kujuga.

Lineaarsuse ja homoskedastika eelduse paremini téditmiseks voiks andmed
transformeerida, kuid see ei pruugi siiski alati soovitud tulemust anda. Seega lahtub
magistritoé Fieldist (2009, 251), arvestades, et kui eeldused pole tdidetud, ei saa
regressioonanaliiiisi tulemusi laiendada uurimuse valimist kaugemale, kuid see ei

tahenda, et tulemused poleks olulised.

Prognoosijadgid ja -vead on koigi muutujate puhul normaalselt jaotunud, jaides
toendosusdiagrammil (P-P plot) ennustatud joonele viga ldhedale ning moodustades
histogrammil enamasti ilusa kovera. Erandlikke véartusi nimetatud jooniste jérgi ei
esine. Muutujate vahel ei esine multikollineaarsust, varieeruvusindeks on koigil 1

timber ning tolerantsus >0,1.
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3.1.1. Majandusvabadus
Majandusvabaduse indeksite uurimise eesmdrk magistritods oli vaadata, kas
vélismaistel otseinvesteeringutel on tildse moju sihtriigile. Kuna nii Fraser Institute’i kui
Heritage Foundationi indeksid koondavad mitmeid niitajaid, sealhulgas turuvélistest
tegutsejatest, voib neid kasutada poliitiliste mdjude analiiiisis, kuid on ootuspérane, et
uuritavad muutujad ei suuda &ra seletada kogu indeksi varieerumist. Kirjeldustase jai

majandusvabaduse indeksite puhul keskmiselt 8% juurde.

Magistritod eeldab, et vilismaiste otseinvesteeringute summade kasv sihtriiki tdstab
selle majandusvabaduse indeksit. Hiipoteesi testimiseks viidi 1dbi regressioonanaliiiis.

Vaatame esmalt tulemusi Fraser Institute’i majandusvabaduse koondindeksi kohta.

Keskmine Standardhalve M
Fraser Institute' 6,7102 62260 284
koondindeks
LISAWOI viljavood 2,342 57487 294
Saksamaa VOl valjavood 738 3 9966 294
KRT 2,4850 82804 294
Freedom House' indeks 3,344 11887 294

Tabel 8. Kirjeldav statistika Fraser Institute’i majandusvabaduse indeksi kohta, sdltumatud muutujad
USA ja Saksamaa VOI viljavood. Allikas: autori arvutused Maailmapanga, UNCTADI, Fraser Institute’i
ja Freedom House’i andmete pdhjal.

Koige olulisema kaaluga on mudelis Freedom House’i indeks (f=0,194; p=0,001),
markimisvaarselt olulised on ka Saksamaa vilismaiste otseinvesteeringute vood (p=-
0,151; p=0,009); vihem USA vilismaiste otseinvesteeringute vood ($=-0,059; p=0,307)
ja rahvamajanduse kogutulu (p=-0,066; p=0,254). VOI voogude ja KRT
standardiseeritud korrelatsioonikordajad on negatiivsed, tdhendab, nende tdus langetab

Fraser Institute’i koondindeksit.
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Standardiseerimata Standardiseeritud
koefitsiendid koefitsiendid

Mudel B Standardviga Eeta Sig.

1 (Konstant) 6,513 136 Rilo]y
Saksamaa VOl valjavood -023 009 -1561 009
USANOI valjavood -, 006 006 -,059 307
KRT -,044 039 - 066 254
Freedom House'i indeks A0 030 184 oo

Tabel 9. Regressioonikordajad ja statistiline olulisus, soltuv muutuja Fraser Institute’i
majandusvabaduse indeks, soltumatud muutujad Saksamaa ja USA VOI viljavood. B -
regressioonikordaja, Beta — standardiseeritud regressioonikordaja, Sig. — statistiline olulisus. Allikas:
autori arvutused Maailmapanga, UNCTADI, Fraser Institute’i ja Freedom House’i andmete pdhjal.

Vilismaistel otseinvesteeringutel on mdju Fraser Institute’i majandusvabaduse
indeksile, dispersioonianaliitisi  tulemused F(4,289)=4,939; p=0,001 niitavad
statistiliselt ~ olulist mdju. Mudeli kirjeldustase  (R?=0,064) seletab  6,4%

majandusvabaduse indeksi muutumisest.

Heritage Foundationi muutujal on kdige vihem puuduvaid viirtusi sdltuvate muutujate
seas, mis tdhendab, et selle analiiiisi tulemused on monevorra esinduslikumad Fraser

Institute’i majandusvabaduse indeksi analiiiisist. Tulemused on aga {isna sarnased.

Keskmine Standardhalve M
Heritage Foundationi 58,2946 631657 N7
koondindeks
LSANWOIvaljavood 2,240 56638 chin
Saksamaa VOl valjavood 687 38452 N7
KRT 245915 94547 chin
Freedom House'iindeks 3184 1,2807 N7

Tabel 10. Kirjeldav statistika Heritage Foundationi majandusvabaduse indeksi kohta, sdltumatud
muutujad USA ja Saksamaa VOI viljavood. Allikas: autori arvutused Maailmapanga, UNCTAD:],
Heritage Foundationi ja Freedom House’i andmete pdhjal.

Ka siin on koige olulisema kaaluga Freedom House’i indeks (f=0,268; p<0,001),
Saksamaa vilismaiste otseinvesteeringute vood ($=-0,106; p=0,053) avaldavad enam
mdju kui USA vilismaiste otseinvesteeringute vood (p=0,062; p=0,254) ja
rahvamajanduse  kogutulu  (B=0,067; p=0,219). Saksamaa VOI voogude
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korrelatsioonikordaja on negatiivne, tihendab, selle tous langetab Heritage Foundationi
majandusvabaduse indeksit.

Standardiseerimata Standardiseeritud
koefitsiendid koefitsiendid

Mudel B Standardviga Eeta Sig.

1 (Konstant) 53933 1,278 Rilo]y
Saksamaa VOl valjavood - 174 Nulz]n] =106 053
USANOI valjavood 069 61 62 254
KRT 445 361 67 2148
Freedom House'iindeks 1,320 268 268 .ooan

Tabel 11. Regressioonikordajad ja statistiline olulisus, sdltuv muutuja Heritage Foundationi
majandusvabaduse indeks, sOltumatud muutujad Saksamaa ja USA VOI viljavood. B -
regressioonikordaja, Beta — standardiseeritud regressioonikordaja, Sig. — statistiline olulisus. Allikas:
autori arvutused Maailmapanga, UNCTADI, Heritage Foundationi ja Freedom House’i andmete pohjal.

Vilismaistel otseinvesteeringutel on mdju Heritage Foundationi majandusvabaduse
indeksile, dispersioonianaliitisi  tulemused F(4,312)=7,481; p<0,001 néditavad
statistiliselt  olulist mdju. Mudeli kirjeldustase  (R?=0,088) seletab  8,8%

majandusvabaduse indeksi muutumisest.

Magistritod hiipoteesi, et nii angloameerika kui kontinentaalsest siisteemist parit
vilismaiste otseinvesteeringute korral majandusvabaduse indeksid tdusevad, ei saa
lugeda tdestatuks. Standardiseeritud korrelatsioonikordajad Fraser Institute’i muutujal
on negatiivsed, st VOI kasvu korral majandusvabaduse indeks hoopis langeb. Heritage
Foundationi muutujal majandusvabaduse indeks tduseb ainult USA VOI voogude
korral, Saksamaa VOI korral siiski langeb. Soltumatutel muutujatel peale Saksamaa

VOI voogude on aga mdlemale indeksile sarnase suurusega mojud:
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Fraser Institute’i Heritage Foundationi
koondindeks koondindeks
Beta Sig. Beta Sig.

Saksamaa VOl viiljavood 0,151 0,009 0106 0,053
USA VOl viljavood 0,059 0,307 0,062 0,254
KRT 0,066 0,254 0,067 0,219
Freedom House’i indeks 0,194 0,001 0,268 0,000
Tabel 12. Soltumatute muutujate mdju Fraser Institute’i ja Heritage Foundationi koondindeksitele. Beta
— standardiseeritud regressioonikordaja, Sig. — statistiline olulisus. Allikas: autori arvutused

Maailmapanga, UNCTADI, Fraser Institute’i, Heritage Foundationi ja Freedom House’i andmete pdhjal.

3.1.2. Kollektiivlabiraikimised
Angloameerika kapitalismi mudel eeldab, et tootajate ametiiihingutesse kuulumise maar
on madal ning Fraser Institute’i kollektiivldbirddkimiste indeks nendes riikides on
korge, tdhendab, pigem koondunud ettevotete haldusalasse keskse siisteemi asemel.
VOI angloameerika siisteemist ehk magistritod analiiiisis Ameerika Uhendriikidest
peaks seega aja jooksul sihtriigis Kkollektiivlabirddkimiste allindeksit tdstma.
Kontinentaalne kapitalismi mudel seevastu eeldab, et tdotajate ametiiihingutesse
kuulumise méér on korge ning Fraser Institute’i kollektiivlabirddkimiste indeks nendes
ritkides on madal, tdhendab, pigem koondunud kesksesse siisteemi iga eraldi ettevotte
asemel. VOI kontinentaalsest siisteemist ehk antud juhul Saksamaalt peaks seega aastate

16ikes sihtriigis kollektiivldbiradkimiste indeksit langetama.

Keskmine Standardhalve M
Fraser Institute' 6,7401 98283 289
kollektividbirdakimiste allindeks
KRT 24898 93414 2849
Freedom House' indeks 3,351 11926 2849
Saksamaa VOl valjavood 748 40303 2849
LISA YOI valjavood 2,383 5,78949 2849

Tabel 13. Kirjeldav statistika Fraser Institute’i kollektiivlbiraskimiste allindeksi kohta, sdltumatud
muutujad USA ja Saksamaa VOI viljavood. Allikas: autori arvutused Maailmapanga, UNCTADI, Fraser
Institute’i ja Freedom House’i andmete pdhjal.
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Regressioonanaliitisi  tulemused  nditasid, et  suurimat mdju  avaldab
kollektiivldbirddkimiste indeksile rahvamajanduse kogutulu (=0,070; p=0,241), natuke
vihem VOI vood Saksamaalt (f=0,036; p=0,550. Freedom House’i indeks (f=0,019;
p=0,755) ning VOI vood Ameerika Uhendriikidest (f=-0,014; p=0,816) on selle
muutuja puhul kdige véiksema olulisusega; soltumatud muutujad ei ole statistiliselt

olulised kollektiivlabirddkimiste indeksi muutumise ennustajad.

Standardiseerimata Standardiseeritud
koefitsiendid koefitsiendid

Mudel B Standardviga Eeta Sig.

1 (Konstant) 6,502 222 000
KRT 074 63 70 241
Freedom House'i indeks 014 050 0149 755
Saksamaa VOl valjavood 009 015 036 550
USANYOIvaljavood -,002 010 -014 816

Tabel 14. Regressioonikordajad ja statistiline olulisus, soltuv muutuja Fraser Institute’i
kollektiivlabirdadkimiste allindeks, soltumatud muutujad USA ja Saksamaa VOI viljavood. B —
regressioonikordaja, Beta — standardiseeritud regressioonikordaja, Sig. — statistiline olulisus. Allikas:
autori arvutused Maailmapanga, UNCTAD:I, Fraser Institute’i ja Freedom House’i andmete pdhjal.

Mudeli iildine kirjeldustase jaab viga madalaks (R?=0,007) ning dispersioonianaliiiis
nditab muutujate vdhest moju kollektiivlabirddkimiste allindeksile F(4,284)=0,490;
p=0,743.

Kokkuvotteks, regressioonanaliiiis Fraser Institute’i kollektiivlabirddkimiste allindeksi
kohta ei andnud statistiliselt olulisi tulemusi. Véilismaiste otseinvesteeringute vood
USAst hoopis langetavad ja vood Saksamaalt tostavad sdltumatu muutuja véaértust.
Seega ei leidnud hiipotees kinnitust ning mudel ei seleta iildiselt hésti Fraser Institute’i

kollektiivlabirddkimiste allindeksi varieeruvust.

3.1.3. Sissetulekute ebavordsus
Regressioon sissetulekute ebavordsust modtva Gini  indeksi ja  vilismaiste
otseinvesteeringute vahel ei pruugi anda tugevat tulemust, sest Maailmapank ei soovita

Gini indeksi vairtusi eri riikides, ega isegi vadrtuse muutumist aasta l1dikes iihes riigis,
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omavahel vdrrelda indeksi koostamise metodoloogia tottu. Andmed pohinevad
leibkondade uuringutel, mida koguvad riiklikud agentuurid ja Maailmapanga osakonnad
ning nende metoodika erineb maiéral, mis ei vodimalda selgelt vorrelda indeksi
muutumist (Maailmapank, World DataBank World Development Indicators 2016).
Lisaks on Gini indeksi kohta andmebaasis kdige rohkem puuduvaid véértusi. Tahendab,
peab arvestama, et regressioonanaliilisi tulemusi Gini indeksi kohta ei saa kindlasti

tildistada magistrito6 valimist kaugemale.

Vilismaised otseinvesteeringud angloameerika siisteemist tdstavad magistritoo
hiipoteesi jérgi sissetulekute ebavordsust sihtriikides, sest USA Gini indeks on kdrge
ning VOI kontinentaalsest siisteemist langetab magistrit66 hiipoteesi jérgi sissetulekute

ebavordsust sihtriikides, sest Saksamaa Gini indeks on madal.

Keskmine Standardhilve M
Giniindeks 41 761 10,9033 200
KRT 2,8820 9759149 200
Freedom House'iindeks 3,388 1,2486 200
USAWVOIvaljavood 2,023 5,0883 200
Saksamaa VOl valjavood J73 4 7397 200

Tabel 15. Kirjeldav statistika Gini indeksi kohta, sdltumatud muutujad USA ja Saksamaa VOI
véljavood. Allikas: autori arvutused Maailmapanga, UNCTADI ja Freedom House’i andmete pShjal.

Regressioonanaliiiisi tulemused nditasid, et suurimat moju avaldab Gini indeksile
Freedom House’i indeks (B=0,535; p<0,001); ja VOI vood Saksamaalt ($=-0,170;
p=0,005) on statistiliselt olulised Gini indeksi muutuse ennustajad. Rahvamajanduse
kogutulu (B= -0,044; p=0,464), ja VOI vood Ameerika Uhendriikidest (B= 0,022;
p=0,717) avaldavad mdju palju vihem.
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Standardiseerimata Standardiseeritud
koefitsiendid koefitsiendid

Mudel B Standardviga Eeta Sig.

1 (Konstant) 27,404 2,581 000
Saksamaa VOl valjavood -39 138 - 170 00s
KRT - 4584 673 -,044 64
Freedom House'i indeks 4674 523 535 000
USAYOI valjavood 047 130 022 17

Tabel 16. Regressioonikordajad ja statistiline olulisus, sdltuv muutuja Gini indeks, sdltumatud
muutujad USA ja Saksamaa VOI viljavood. B — regressioonikordaja, Beta — standardiseeritud
regressioonikordaja, Sig. — statistiline olulisus. Allikas: autori arvutused Maailmapanga, UNCTADiI ja
Freedom House’i andmete pohjal.

Mudeli iildine kirjeldustase on hea (R®=0,305) ning dispersioonianaliiiis niitab

muutujate tugevat mdju Gini indeksile F(4,195)=21,422; p<0,001.

Kuna standardiseeritud korrelatsioonikordaja on vélismaiste otseinvesteeringute puhul
Saksamaalt negatiivne ning USAst positiivne, leiab selle sdltuva muutuja korral tdestust
hiipotees, et VOI vood kontinentaalsest siisteemist langetavad ning angloameerika
stisteemist tostavad Gini indeksi vddrtust. Mudel on statistiliselt oluline ning hea
kirjeldustasemega, kuid suurimat moju avaldab Gini indeksile hoopis Freedom House’i
indeks, mitte VOI vood. Lisaks ei saa Gini indeksile hiipoteesi tdestamisel tugevalt
toetuda paljude puuduvate védartuste ning hoiatuse tottu seda aastate 1dikes mitte

analtusida.

3.2. Jiareldused ja arutelu

Vilismaiste otseinvesteeringute mdju analiiiisi kokkuvotteks saab Gelda, et tulemused

liikkavad molemad magistritdo hiipoteesid timber.

Vilismaiste  otseinvesteeringute ~ voogude tdusu  korral  Fraser Institute’i
majandusvabaduse indeks hoopis langeb. Heritage Foundationi majandusvabaduse
indeks touseb ainult USA VOI voogude korral, Saksamaa VOI korral siiski langeb.

Magistritdo esimene hiipotees ootas vastupidist tulemust.
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Vilismaiste otseinvesteeringute vood USAst hoopis langetavad ja vood Saksamaalt
tostavad Fraser Institute’i kollektiivlabirddkimiste allindeksi véaartust. Tdestust leidis
hiipotees, et VOI vood kontinentaalsest siisteemist langetavad ning angloameerika
siisteemist tostavad Gini indeksi vaidrtust. Kuid regressioonanaliiiisi tulemusi Gini
indeksiga ei saa tugevateks lugeda paljude puuduvate viirtuste tSttu. Seega ei kehti

kokkuvdttes ka magistritdo teine hiipotees.

Kill aga peaks teemat edasi uurima, sest majandusvabaduse indeksite mudeli
kirjeldustase on keskmiselt 8% ja nii Fraser Institute’i kui Heritage Foundationi muutuja
korral on tulemused statistiliselt olulised. Regressioonanaliilis Fraser Institute’i
kollektiivlabiradkimiste allindeksi kohta ei andnud statistiliselt olulisi tulemusi ning
mudel ei seleta iildiselt histi Fraser Institute’i kollektiivldbiradkimiste allindeksi
varieeruvust. Kuid Gini indeksi muutumise mudel on statistiliselt oluline ning ka hea
kirjeldustasemega. Seega on kindlasti voimalik mudelit tdiustada voi valimit laiendada

mudeli iildistusvdime parandamiseks.
Vaatame jirgnevalt veel huvitavaid leide analiilisitulemustest.

Esiteks, tugevat mdju avaldab muutujatele vilismaiste otseinvesteeringute voogude
suuruse korval hoopis Freedom House’i indeks. Selle statistiline olulisus oli pea koikide

sOltuvate muutujate korral viga suur.

Teiseks, vilismaiste otseinvesteeringute mojud molemale majandusvabaduse indeksile
on sarnase suurusega, kuigi mdju suund erineb nii Fraser Institute’i ja Heritage
Foundationi indeksite vahel kui Heritage Foundationi indeksi siseselt. Tdhendab, kuigi
kahe indeksi koostamise metoodika ja vaartused on erinevad, olid regressioonanaliiiisi

tulemused sarnased.

Fraser Institute’i ja Heritage Foundationi indeksite langus VOI voogude tdusu korral
voib tdhendada, et investeeringutel pole moju sihtriikide majandusvabadusele, kuid
arvestades indeksite koosnemist paljudest nditajatest ning regressioonimudeli madalat

kirjeldustaset, on voimalik, et mudeli parandamine muudaks selle tulemusi.

Viimaseks, on tdhelepanuvdidrne, et analiiiisitava ajavahemiku keskele jddb VOI

voogude plahvatusliku tdusu laine (vt Joonis 1). Aastasse 2006 jadbki punkt, kus kogu
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maailma investeeringute vood iiletasid kolme triljoni piiri. Magistrito0 ei uurinud
tapsemalt, millest tekkis selline kasv — kas VOI sisenemisest paljudesse uutesse
riikidesse voi joukate riikide omavaheliste investeeringute tdusust. Kuna analiitisitud
periood oli selles mdttes unikaalne, voiks tildistatavamate andmete saamiseks tulevastes

analiiiisides uuritavat ajavahemikku pikendada.

Peale vaadeldud indikaatorite saab edaspidistes uurimustes poliitiliste muutuste
vaatlemiseks teatud muutujatega kvantitatiivselt moota ka sihtriigi maksukoormust,
kaubanduspiiranguid, hariduse kvaliteeti ja kéttesaadavust; lisaks uurida &ri-,
lepingudiguse ja intellektuaalse omandi kaitse juhtumeid ning teadus- ja

arendustegevuse toimimist.

Edaspidi voiks uurida ka samu muutujaid rohkemates riikides, kindlasti saaks tugevama
tulemuse kaasates koik 170 riiki, mis moodustavad 30% kogu maailma VOI voogude
liikumisest. Arvatavasti jadb siiski keeruliseks koigi nende kohta andmete kogumine
ning magistritéd mudeliga sama tépset analiiiisi ei saaks ldbi viia just kahepoolsete

investeerimisandmete puudumise tottu.
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KOKKUVOTE

Magistritod uuris, kuidas hargmaised ettevotted, mis kuuluvad angloameerika ja
kontinentaalse kapitalismi mudeli riikidesse, mojutavad vélismaiste otseinvesteeringute

kaudu sihtriikide majandusvabadust ja sotsiaalseid muutujaid.

Vilismaised otseinvesteeringud kui erakapitali litkumine, mis loob emafirmale
vihemalt 10%-lise osaluse ettevottes viljaspool kodumaad, on pika ajalooga, alates 20.
sajandi algusest labinud mitu tousulainet ning kasvanud iilioluliseks néahtuseks

rahvusvahelise kaubanduse korval.

Varasemad uurimused hargmaiste ettevotete teemal on keskendunud hargmaistele
ettevotetele endale ja nende kditumisele sihtriigi valikul voi késitlenud seoseid VOI ja
kaubanduse ning rahvusvaheliste investeerimislepete vahel. Senine akadeemiline
kirjandus keskendubki peamiselt ettevotete kditumisele, majanduslikele ja diguslikele
aspektidele. Magistritoo lisab neile olulise modtmena turuvilised, sotsiaalsed ja
poliitilised néditajad vélismaiste otseinvesteeringute moju analiitisi kaudu soltuvalt

doonorriigi kapitalismi mudelist.

Magistritoé votab kokku uurimused pohjustest, miks hargmaised ettevotted valivad
laienemiseks lihe voOi teise sihtriigi ning poolt- ja vastuviited hargmaiste ettevotete
péritolu madramisele sdltuvalt nende peakorteri asukohast, maksude maksmise riigist,

juhtivate to6tajate rahvusest jm.

Autor ldhtub Gilpini realistlikust teooriast, kus peamisteks tegutsejateks on hargmaiste
ettevotete, mittetulundusiihingute ja rahvusvaheliste organisatsioonide kdorval siiski
rahvusriigid. Sellest tulenevalt kidituvad ka rahvusvahelise haardega ettevotted

tileilmastumise tingimustes ikka kodumaa majandussiisteemile sarnaselt.

Majandussiisteemidena defineeriti t66s kapitalismi mudelid, tipsemalt angloameerika ja
kontinentaalne kapitalism. Need erinevad ja vastanduvad omavahel mitmel viisil,
millest iiks olulisemaid on riigi sekkumine vaba turu toimimisse — angloameerika

kapitalismis juhtub seda harva, kontinentaalses tihemini. Magistritoos olulised
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erinevused on sissetulekute ebavordsus ja kuuluvus ametiiihingutesse, lisaks vaadati

mdlema siisteemi mdju majandusvabadusele.

Nimetatud muutujate liilkumise modtmiseks koguti andmed indikaatorite kohta, mida
analiiiisiti vdhimruutude regressiooni abil. Valim koosnes 27st riigist 12 aasta viltel,
tdhendab, iga muutuja kohta oli analiiiisis 324 vdimalikku juhtumit. Doonorriikidest

esindas angloameerika mudelit USA ning kontinentaalset mudelit Saksamaa.

Kuna majandusvabaduse indeks mdlemas doonorriigis on korge, eeldas magistrit6o, et
vélismaiste otseinvesteeringutega nii angloameerika kui kontinentaalsest kapitalismist
touseb ka sihtriigi majandusvabadus. See hiipotees ei leidnud kinnitust, kuid andis

statistiliselt olulisi tulemusi.

Teine hiipotees eeldas, et olenevalt doonorriigi kapitalismi mudelist mdjutavad
investeeringud eri majandusstisteemist sihtriike erinevalt kuna sissetulekute ebavordsus
on korgem angloameerika ja kuulumine kesksetesse ametiiihingutesse kdrgem
kontinentaalses kapitalismis. Sissetulekute ebavordust nditav muutuja andis kill
statistiliselt head tulemused, kuid on ise liialt piiratud tulemuste tildistamiseks valimist
kaugemale. Ametiiihingutesse kuulumist vordlev kollektiivldbirddkimiste muutuja ei
andnud statistiliselt olulisi tulemusi. Seega liikkkas andmeanaliilis mdlemad magistritoo

hiipoteesid timber.

Kuigi loodud mudel néitas statistiliselt olulist seost muutujate vahel, seletab see viikest

osa kogu soltuvate muutujate variatsioonist ning teemat voiks tulevikus edasi uurida.
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SUMMARY

Influence of Multinational Companies on International Politics: Effect of Model of

Capitalism of Donor Country on Host Country

Annika Laimets

The primary purpose of this thesis is to research whether multinational companies
influence international politics by causing changes in host countries of foreign direct
investment (FDI). The second hypothesis assumes that the model of capitalism the
donor country follows is relevant to social and economic policy development in the host

country.

The thesis examined how multinational enterprises (MNESs) belonging to either the
Anglo-Saxon or Continental model of capitalism influence the economic freedom and

social variables of host countries through foreign direct investment.

FDI as the transfer of private capital that creates for the MNE a share of at least 10% in
a subsidiary outside the home country, has rather a long history. Since the beginning of
the 20th century it has had multiple periods of growth and become an important

phenomenon alongside international trade.

Earlier research about multinational enterprises has been focused on MNEs themselves
and their behaviour in host country selection, or on connections between FDI and trade
or international investment treaties. Previous academic writing on the subject
emphasises the behaviour of the company, its economic and legal aspects. The master’s
thesis adds to this the important dimension of non-market social and political measures
by analysing the influence of foreign direct investment on the host country depending

on the model of capitalism the donor country follows.

The thesis summarises research on the reasons that MNEs choose one or another
country for their subsidiaries, and arguments for and against determining the origin of

MNEs based on the location of their headquarters, nationality of managers, etc.

The author establishes Gilpin’s realist theory as the basis of international politics. It

believes nation states to be the primary actors beside MNEs, NGOs and international
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organisations. Subsequently, international enterprises are believed to behave according
to the economic system of their home country.

The economic system is defined in the thesis as models of capitalism, particularly
Anglo-Saxon and Continental capitalism. They differ and contrast in many ways, a most
important one being whether the state interferes with the functioning of the free market
— in Anglo-Saxon capitalism rarely, in Continental capitalism more often. Considered
important differences in the thesis are income inequality and trade union density, also
the effect of both models on economic freedom of host countries.

To measure changes in said indicators, data was gathered on variables and analysed
using ordinary least squares regression analysis. The sample consisted of 27 countries
across 12 years, making the number of possible cases per variable 324. The Anglo-
Saxon model was represented by the United States and the donor country representing

Continental capitalism was Germany.

Since the indices of economic freedom are high in both donor countries, the assumption
was that the level economic freedom in host countries rises with FDI from either model
of capitalism. This hypothesis was not confirmed, but gave statistically significant

results.

The second hypothesis anticipated a difference in the way FDI from either model of
capitalism influences the host country since income inequality is higher in the Anglo-
Saxon model and trade union density is higher in the Continental model. The variable of
income inequality gave statistically relevant results, but is itself limited to generalise the
results further than the sample. The collective bargaining variable that compares the
functioning of trade unions, did not yield statistically significant results. Therefore, the

data analysis disproved both thesis hypotheses.

Although the model created showed statistically significant relationships between the
variables, it explains only a small part of the whole variation of the indicators and the

topic should be further investigated.
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