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Den 13 september 2023 antog riksdagen lagforslaget om
ett svenskt system for granskning av utlandska direkt-
investeringar ("FDI-lagen”). Den nya FDI-lagen gor det
mojligt att granska utlandska direktinvesteringar som kan
leda till sdkerhetsrisker och, om det & nddvandigt,
begrénsa eller forbjuda sédana investeringar. Inspektionen
for Strategiska Produkter (”1SP”) véntas utses till ansvarig
granskningsmyndighet.

Lagen kommer att trada ikraft 1 december 2023 och da
gélla for investeringar som genomfors efter detta datum
(aven om avtal ingétts fore den 1 december 2023). Det
kommer inte g& att skicka in anmalningar innan den
1 december 2023. | praktiken kommer godkannande
enligt lagen att hanteras som ett villkor for investeringens
genomférande (likt man idag villkorar investeringar av
Konkurrensverkets och/eller Finansinspektionens god-
k&nnande).

LAGENS OMFATTNING

Vilka typer av verksamheter omfattas?

Syftet med FDI-lagen &r att hindra utlandska direkt-
investeringar i svensk skyddsvérd verksamhet som kan
inverka skadligt pad Sveriges sédkerhet eller pd allman
ordning eller allmén sékerhet i Sverige. Vad som utgor
skyddsvard verksamhet delas upp i féljande kategorier:

e Samhallsviktig verksamhet (Myndigheten for
samhéllsskydd och beredskap, "MSB” vintas ta fram
en forteckning);

o Sakerhetskanslig verksamhet sa som den definieras
enligt Sakerhetsskyddslagen;

e Kritiska ravaror och andra metaller och mineral;

e Behandling i stor omfattning av kénsliga person- eller
lokaliseringsuppgifter;

o Krigsmateriel (enligt lagen om krigsmateriel);

e Produkter med dubbla anvandningsomraden
(definierat enligt EU:s férordning om produkter med
dubbla anvandningsomraden);

e Framvaxande teknologier och annan strategiskt
skyddsvard teknologi (ISP vantas ta fram en
forteckning).

Alla investerare ska anmala — oavsett nationalitet

Anmalningsskyldighet ligger pa investeraren forutsatt att
investeringen innebdr ett visst inflytande i eller forvérv av
skyddsvard verksamhet. Detta géller &ven investerare
etablerade i Sverige och i EU. Motiveringen bakom att
inkludera dven inhemska och EU-baserade investerare &r
att forhindra kringgdende av granskningssystemet, dvs. att
en utlandsk investerare genomfdr en investering i ett
svenskt foretag via ett annat svenskt féretag som ytterst 4gs
av fysiska eller juridiska personer fran ett tredjeland. Det
presumeras dock att &ven om investeringar av

investerare etablerade i Sverige och EU (utan utlandskt
agande) kan behdva anmalas, kommer ISP ldmna dessa
utan atgard och inte inleda en granskning. Investeringen
kommer fortfarande behéva villkoras av godkannandet.

Det kan noteras att EU-domstolen tidigare i ar avkunnat en
dom enligt vilken det ansags kunna bryta mot den
EU-réttsliga principen om etableringsfrihet att under vissa
omstandigheter forbjuda ett forvéarv dér investeraren har
sitt séte i ett EU-land och den ultimata &garen &r hemma-
horande i ett land utanfor EU. Malet i EU-domstolen har
vackt stor debatt och det aterstar att se om detta leder till
nagra justeringar i regelverket eller tillimpningen.

Vilka typer av investeringar triggar anmalan?

FDI-lagen géller investeringar i aktiebolag, europabolag,
handelsbolag, ekonomisk férening, stiftelse, enkelt bolag
eller enskild naringsverksamhet. Fokus nedan &r pa
aktiebolag. Investeringar omfattar saval vanliga forvarv
som andra former av investeringar, t.ex. en venture capital-
investering. Anmalningsskyldighet intrdder bland annat
om:

(@) investeraren direkt eller indirekt kommer att férfoga
over roster motsvarande eller dverskridande nagot av
grénsvérden 10, 20, 30, 50, 65 eller 90 % (anmalan
ska goras varje gang man Gverstiger en sadan grans,
oavsett om man fatt godkant pa en lagre andel), eller

(b) investeraren pa annat satt far ett direkt eller indirekt
inflytande i ledningen av malbolaget (exempelvis
genom styrelserepresentation eller omfattande veto-
kataloger).

FDI-lagen galler bade investeringar i privata och noterade
bolag, samt &ven inkrdmsoverlatelser och sa kallade
”greenfield”-investeringar, dvs. nér investeringen syftar till
att bolaget i framtiden ska bedriva skyddsvérd verksamhet.
Aven investeringar genom en riktad nyemission omfattas
(daremot exkluderas foretradesemissioner).

Vad giller fragan om sammanrakning av aktieinnehav nar
investeraren ar en del i en koncernstruktur, uttrycks att om
investeraren eller nadgon i dennes &garstruktur efter
investeringen direkt eller indirekt skulle komma att
forfoga Gver roster som motsvarar eller Gverskrider nagot
gransvdrde, ska investeraren gora en anmélan till I1SP.

Aven koncerninterna transaktioner omfattas av FDI-lagen,
eftersom det ansetts att ett undantag for sadana transakt-
ioner skulle innebara en risk for kringgdende av
granskningssystemet.

ISP kan initiera granskning péa eget initiativ

Aven om en investering inte faller inom ramen for FDI-
lagen s& kommer ISP att kunna inleda granskning pa eget
initiativ, om det finns anledning att anta att en investering
utgor en sékerhetsrisk for Sverige. Syftet med detta ar att
forhindra kringgaende av granskningssystemet, t.ex genom
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att flera investerare med riskfyllda kopplingar till tredje-
land genomfor varsin investering i ett svenskt féretag som
sett var for sig inte aktualiserar anmalningsskyldighet.

Overlapp med Sékerhetsskyddslagen

Ett bolag som bedriver verksamhet som omfattas av
Sékerhetsskyddslagen kommer per automatik omfattas
aven av FDI-lagen. Enligt Sékerhetsskyddslagen krévs att
saljaren genomfor samrdd med den aktuella tillsyns-
myndigheten vid Overlatelse av sadan verksamhet.
Eftersom Sékerhetsskyddslagen och FDI-lagen har olika
syften och skyddsomraden kommer lagarna att tillimpas
parallellt.

Vad kan ISP besluta om?

Lagen har medvetet getts en mycket bred omfattning vad
galler tillamplighet och anmalningsskyldighet. Daremot ar
det i slutdndan endast investeringar fran en investerare
utanfér EU som kan inverka skadligt pa Sveriges sakerhet
eller p& allmén ordning eller allméan sékerhet i Sverige som
kan forbjudas eller godkénnas med villkor.

ANMALAN

Skyldigheten att anméla en investering till ISP ligger pa
investeraren. Malbolaget har dock en upplysnings-
skyldighet kring om lagen é&r tillamplig och dven en
skyldighet att pa ISP:s begaran tillhandahalla information
som behdvs for anmélan.

ISP har 25 arbetsdagar pa sig fran det att en komplett
anmalan inkommit att besluta om att antingen lamna
anmalan utan atgard eller att inleda en granskning. Om ISP
inleder en granskning ska den slutféras inom tre manader
(eller sex manader om sarskilda skal foreligger), varefter
ISP ska meddela sitt beslut om att antingen godkanna
investeringen, godké&nna investeringen med villkor, eller
forbjuda investeringen. ISP:s beslut i denna del kan dver-
klagas till regeringen.

Investeringen far inte genomféras innan ISP meddelat sitt
beslut, &ven om det forvéntas att anmalan kommer I[&mnas
utan atgard. Vid det fall investeringen genomférs innan
beslut meddelats kan en sanktionsavgift utddémas (se
nedan), men investeringen beddéms inte per automatik vara
ogiltig.

Anmalans utformning och innehdll ska utformas av ISP
och den finns dnnu inte tillgdnglig. Det &r troligt att den
kommer att spegla den information som Sverige behdver
hamta in for att samrada inom ramen for EU:s samarbets-
mekanism (Férordning (EU) 2019/452) (”EU-forord-
ningen”). Troligtvis kommer uppgift om parternas
agarstrukturer (framst investerarens) efterfragas sarskilt,
samt uppgift rérande mélbolagets verksamhet, investering-
ens tidsplan, investeringens storlek, etc.

Det kommer inte vara mojligt att gora en frivillig anmalan
till ISP. Enligt forarbetena ska detta kunna till viss del
avhjdlpas genom géllande forvaltningsrattsliga principer,
enligt vilka ISP har en allman serviceskyldighet.

KONSEKVENSER VID
OVERTRADELSER

ISP far ritt att besluta att ta ut en sanktionsavgift av en
investerare (upp till 100 miljoner kronor), t.ex. om investe-
raren genomfor en investering utan anmadlan trots att
investeringen omfattats av lagen. Sanktionsavgift kan &ven
utdémas till malbolaget for det fall bolaget har lamnat
oriktiga uppgifter vid fullgérandet av sin uppgiftsskyldig-
het eller inte har fullgjort sin uppgiftsskyldighet (dvs.
skyldighet att pa begéran av ISP tillhandahalla de uppgifter
eller handlingar som myndigheten behdver fér sin
granskning).

SAMARBETSSTRUKTUR MED
ANDRA EU-MEDLEMSSTATER

For att ISP ska kunna inleda en granskning pa eget
initiativ forutsatts forstas att investeringen kommer till
myndighetens kdnnedom. En kanal genom vilken ISP kan
f& sddan kannedom ar den som foljer av EU-férordningen,
som etablerar en samarbetsmekanism under vilken alla
medlemsstater ska underrdtta EU-kommissionen samt
dvriga medlemsstater om utlandska direktinvesteringar pa
deras territorium som &r foremal for granskning. Detta
innebér att i det fall en investering beror flera jurisdiktioner
och anméls i en medlemsstat, kommer &ven Ovriga
medlemsstater bli varse investeringen och ges mdjlighet att
lamna synpunkter. | Sverige har ISP utsetts som ansvarig
kontaktpunkt under denna EU-férordning. | det fall en
anmdlan av en investering gors i en annan medlemsstat
kommer darfor detta komma till ISP:s k&nnedom. Genom
samma kanal under EU-férordningen kommer ISP &ven
kunna motta synpunkter fran évriga medlemsstater vad
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géller de investeringar som myndigheten valjer att granska
under FDI-lagen.

HUR PAVERKAR FDI-LAGEN
TRANSAKTIONER OCH
INVESTERINGAR?

FDI-lagen kommer att fa en stor paverkan pa transaktioner
framover — bade traditionella foretags-forvarv och venture
capital-investeringar. Aven om det i slutandan inte vantas
vara manga transaktioner som kommer att stoppas eller
forses med villkor finns det andra aspekter som behdver
beaktas. Nagra exempel foljer nedan:

¢ Inledande screening: Varje transaktion behover
analyseras ur ett FDI-perspektiv (utéver FDI-lagen
kan forstas andra landers motsvarande lagstiftning
vara tillamplig). Som séljare kommer man &ven vilja
fa en forstaelse kring en eventuell kdpare for att forsta
eventuella transaktionsrisker.

e Transaktionsplanering: Om FDI-lagen &r tillamplig
behdver transaktionsprocessen ta héjd for denna
tidsatgang, saval for att ge utrymme att forbereda
anmélan som att invénta ISP:s beslut.

o Villkor i aktieverlatelseavtal eller investeringsavtal:
Om FDI-lagen &r tillamplig behdver transaktionen
villkoras av ett godkénnande enligt FDI-lagen.
Parterna behdver &ven allokera risken for att
transaktionen inte godkénns eller om den forses
med villkor.

e Aktiedgaravtal, incitamentsprogram etc.: Eftersom
FDI-lagen géller &ven om man redan ar dgare i bolaget
men Okar sin dgarandel éver vissa granser kommer
manga aktieagaravtal behéva ta hojd for FDI-lagen.

VAD HANDER HARNAST?

Aven om FDI-lagen nu &r antagen finns det dven fortsatt
en rad saker som ska pa plats innan den 1 december 2023.
Med tanke pa att det &r relativt kort om tid véntar vi oss
tyvarr att det kommer att finnas en del oklarheter under
hosten och att en del information kommer att meddelas
forhallandevis sent. Exempelvis ska MSB ta fram en
forteckning Over vad som ska anses vara samhallsviktig
verksamhet och ISP ska ta fram en forteckning 6ver vad
som anses utgora framvéxande teknologier och annan
strategiskt skyddsvard teknologi. ISP ska dven ta fram
anmaélningsblankett eller anmaélningsinstruktioner kring
anmélan och sitt granskningsforfarande. Férhoppningsvis
ar dessa delar pa plats i god tid sa att alla aktorer har en
mojlighet att forbereda sig.



