Appendix 1 : Variables list  
	Variables  
	Meaning  
	Measure  

	FDI  
	Foreign Direct Investment  
	Logarithm of incoming FDI flows (WDI database), transformed by the formula :  
𝐹𝐷𝐼 = (𝑋 + |min(𝑋) + 1|)  
(In order to make them strictly positive)  

	SIZ  
	Market Size  
	Population (WDI database), transformed by the formula Ln(X+1)  

	OPE  
	Opening up the economy  
	Measured by the ratio I/GDP  

	GDP.H  
	Gross domestic product per inhabitant   
	Gross domestic product per inhabitant transformed by the formula Ln(X+1)  

	NRES  
	Natural Resources  
	Share of natural resources in GDP (WDI database)  

	HC  
	Human Capital  
	Average number of years of study Penn World  
Table  

	INS  
	institution  
	WGI synthetic index s  

	LAW  
	Law enforcement  
	The GCI property rights indicator   

	GDP  
	Gross Domestic Product  
	GDP base of the WDI transformed by the formula Ln(X+1)  

	GRO  
	Rate of growth  
	GDP growth rate (WDI database)  

	STA  
	Inflation rate  
	Inflation rate (WDI database)  

	FVA  
	Foreign Value added in exportation  
	Foreign Value added in exportation of a country  (CNUCED/EORA database)  



Appendix 2 : Sample countries list
	1. South Africa 
	2. Cameroon 
	3. Lesotho 
	4. Uganda 

	5. Algeria 
	6. Ivory Coast 
	7. Malawi 
	8. Senegal 

	9. Benin 
	10. Ethiopia 
	11. Morocco 
	12. Tanzania 

	13. Botswana 
	14. The Gambia 
	15. Mozambique 
	16. Tunisia 

	17. Burkina-faso 
	18. Ghana 
	19. Namibia  
	20. Zambia 

	21. Burundi 
	22. Kenya  
	23. Nigeria 
	24. Zimbabwe 



Appendix 3 : Correlation matrix
	 
	FDI 
	STA
	SIZ
	NRES
	LAW
	OPE
	INS
	HC
	FVA
	Gdp.h
	GRO
	SC

	FDI
	1
	0,07
	0,53
	0,47
	0,1
	-0,02
	0,09
	0,21
	0,63
	0,44
	0,03
	0,37

	STA
	0,07
	1
	0,18
	0,06
	-0,05
	-0,14
	-0,02
	0,06
	-0,05
	-0,13
	0,22
	-0,12

	SIZ
	0,53
	0,18
	1
	0,34
	-0,34
	-0,51
	-0,31
	-0,14
	0,34
	-0,08
	0,2
	0,03

	NRES
	0,47
	0,06
	0,34
	1
	-0,08
	-0,06
	-0,19
	0,29
	0,35
	0,36
	0,01
	0,07

	LAW
	0,1
	-0,05
	-0,34
	-0,08
	1
	0,32
	0,7
	0,37
	0,26
	0,49
	0,06
	0,64

	OPE
	-0,02
	-0,14
	-0,51
	-0,06
	0,32
	1
	0,27
	0,35
	-0,01
	0,41
	-0,02
	0,18

	INS
	0,09
	-0,02
	-0,31
	-0,19
	0,7
	0,27
	1
	0,22
	0,2
	0,42
	0,11
	0,36

	HC
	0,21
	0,06
	-0,14
	0,29
	0,37
	0,35
	0,22
	1
	0,4
	0,68
	-0,12
	0,38

	FVA
	0,63
	-0,05
	0,34
	0,35
	0,26
	-0,01
	0,2
	0,4
	1
	0,61
	-0,16
	0,51

	Gdp.h
	0,44
	-0,13
	-0,08
	0,36
	0,49
	0,41
	0,42
	0,68
	0,61
	1
	-0,15
	0,6

	GRO
	0,03
	0,22
	0,2
	0,01
	0,06
	-0,02
	0,11
	-0,12
	-0,16
	-0,15
	1
	-0,14

	SC
	0,37
	-0,12
	0,03
	0,07
	0,64
	0,18
	0,36
	0,38
	0,51
	0,6
	-0,14
	1



Appendix 4 : Unit root Test 
	Tests
	[bookmark: RANGE!C2]Levin et Lin (2002)
	Im-Pesaran-Shin (2003)

	Variables
	Specification type
	Integration order
	Specification type
	Integration order

	FDI
	lag(2) et trend
	I(0)***
	lag(1) et trend
	I(0)***

	STA
	lag(1) et trend
	I(0)***
	lag(1) et trend
	I(0)***

	SIZ
	lag(1) et trend
	I(0)***
	lag(2) et trend
	I(0)***

	NRES
	lag(1) et trend
	I(0)***
	lag(2) et trend
	I(0)***

	LAW
	lag(1) et trend
	I(0)***
	lag(2) et trend
	I(0)***

	OPE
	lag(1) et trend
	I(0)***
	lag(2) et trend
	I(0)***

	INS
	lag(1) et trend
	I(0)***
	lag(2) et trend
	I(0)***

	HC
	lag(2) et trend
	I(0)***
	lag(2) et trend
	I(0)***

	FVA
	lag(2) et trend
	I(0)***
	lag(2) et trend
	I(0)***

	GDP.h
	lag(1) et trend
	I(0)***
	lag(1) et trend
	I(0)***

	GRO
	lag(2) et trend
	I(0)***
	lag(2) et trend
	I(0)***

	SC
	lag(2) et trend
	I(0)***
	lag(2) et trend
	I(0)***


***(pvalue<0,1%)

