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Den 1 december 2023 tradde en ny lag om ett svenskt sy-
stem for granskning av utlandska direktinvesteringar
(’FDI-lagen”) ikraft (SFS 2023:560). Den nya FDI-lagen
gor det mojligt att granska utlandska direktinvesteringar
som kan leda till sékerhetsrisker och, om det ar nédvandigt,
begrénsa eller forbjuda sédana investeringar. Inspektionen
for Strategiska Produkter (ISP”) dr ansvarig gransknings-
myndighet. Lagen géller saval svenska som utldndska in-
vesterare - aven om lagens rubrik tyder pa att det maste
finnas ett utlandskt element.

Anmélan enligt regelverket ska goras innan en transaktion
eller investering genomfoérs och i praktiken kommer god-
k&nnande enligt lagen att hanteras som ett villkor for inve-
steringens genomforande (likt man villkorar investeringar
av Konkurrensverkets och/eller Finansinspektionens god-
k&nnande).

Aven om FDI-lagen &r omfattande vad galler anmalnings-
plikt, ser vi framfor oss att det bara ar ett fatal fall som
kommer betraktas som problematiska ur FDI-lagens vin-
kel. For den stora majoriteten av transaktioner blir det alltsa
framst fraga om ytterligare en arbetsstrom att hantera.

LAGENS OMFATTNING

For att FDI-lagen ska vara tillamplig sa kravs bade att (i)
malbolaget agnar sig at en sa kallad skyddsvard verksam-
het och (ii) det &r en investering som omfattas av reglerna.

Skyddsvard verksamhet - vilka typer av verksamheter
omfattas?

Syftet med lagen ar att hindra utlandska direktinvesteringar
i svensk skyddsvard verksamhet som kan inverka skadligt
pa Sveriges sakerhet eller p& allman ordning eller allman
sékerhet i Sverige. Vad som utgor skyddsvard verksamhet
delas upp i féljande kategorier:

Samhallsviktig verksamhet. Vad som utgor samhéllsviktig
verksamhet framgar av Myndigheten fér samhéllsskydd
och beredskaps ("MSB”) foreskrift MSBFS 2023:4. Dessa
foreskrifter &r generellt mycket omfattande och inkluderar
en rad olika typer av verksamheter. Det finns dock en ge-
nerell regel om att verksamheten maste ha antingen (i)
minst fem anstéllda eller (ii) ha en genomsnittlig arlig om-
sattning om fem miljoner kronor (baserat pé de tre senaste
aren) eller om verksamheten haft en kortare verksamhetstid
an tre ar, en arlig omsattning om fem miljoner under fore-
gaende rakenskapsar. Foreskrifterna kring samhéllsviktiga
verksamheter ar baserade pa foljande kategorier och inom
varje kategori finns mer detaljerade regleringar:

Utvinning av mineral m.m.

Tillverkning

Forsorjning av el, gas, varme, kyla och drivmedel
Vattenforsorjning, avloppsrening, avfallshantering
och sanering

e  Bygg, installation och underhéll

Handel

Transport och magasinering

Hotell- och restaurangomradet
Informations- och kommunikationsomradet
Finans- och forsakringsomradet
Fastighetsforvaltning

Vetenskap och teknik

Uthyrning, fastighetsservice, resetjanster och andra
stodtjanster

Utbildning

e  Vard och omsorg

Sakerhetskanslig verksamhet definieras enligt Sakerhets-
skyddslagen (2018:585), dvs .det &r verksamhet som &r av
betydelse for Sveriges sakerhet eller som omfattas av ett
for Sverige forpliktande internationellt tagande om séker-
hetsskydd.

Kritiska ravaror och andra metaller och mineral. Enligt
denna punkt omfattas prospektering, utvinning, anrikning
eller forsaljning av de &mnen som listas i Férordning om
granskning av utldndska direktinvesteringar (SES
2023:624), Bilaga 1.

Behandling i stor omfattning av kénsliga person- eller lo-
kaliseringsuppgifter. Med kénsliga personuppgifter menas
sadana uppgifter som avses i artikel 9.1 i dataskyddsfor-
ordningen och med lokaliseringsuppgifter menas uppgifter
som behandlas i ett allmant mobilt elektroniskt kommuni-
kationsnat och som anger den geografiska positionen for
en slutanvéndare, eller uppgifter i ett allmént fast elektro-
niskt kommunikationsndt om nétanslutningspunktens fy-
siska adress.

Krigsmateriel. Skyddsvérd verksamhet omfattar tillverk-
ning eller utveckling av, forskning om eller tillhandahal-
lande av krigsmateriel enligt lagen (1992:1300) om krigs-
materiel eller tillhandahallande av tekniskt stod avseende
sadan krigsmateriel.

Produkter med dubbla anvandningsomraden omfattar till-
verkning eller utveckling av, forskning om eller tillhanda-
hallande av produkter med dubbla anvindningsomraden
eller tillhandahallande av tekniskt bistand for sadana pro-
dukter (vilka definieras enligt EU:s férordning om produk-
ter med dubbla anvandningsomraden).

Framvéxande teknologier och annan strategiskt skydds-
vérd teknologi. Enligt denna punkt omfattas forskning om,
eller tillhandahallande av, produkter eller teknik inom
framvéxande teknologier eller annan strategiskt skydds-
vard teknologi eller verksamhet med forméga att tillverka
eller utveckla sddana produkter eller utveckla sadan teknik.
Vilka teknologier som omfattas framgar av Férordning om
granskning av utldndska direktinvesteringar (SES
2023:624), Bilaga 2.


https://www.riksdagen.se/sv/dokument-och-lagar/dokument/svensk-forfattningssamling/lag-2023560-om-granskning-av-utlandska_sfs-2023-560/
https://www.msb.se/contentassets/7030a51452e54230b8951399ed787af2/msbfs-2023-4-pdf.pdf
https://www.riksdagen.se/sv/dokument-och-lagar/dokument/svensk-forfattningssamling/sakerhetsskyddslag-2018585_sfs-2018-585/#K1
https://svenskforfattningssamling.se/sites/default/files/sfs/2023-11/SFS2023-624.pdf
https://svenskforfattningssamling.se/sites/default/files/sfs/2023-11/SFS2023-624.pdf
https://www.imy.se/verksamhet/dataskydd/det-har-galler-enligt-gdpr/introduktion-till-gdpr/dataskyddsforordningen-i-fulltext/#A9
https://www.imy.se/verksamhet/dataskydd/det-har-galler-enligt-gdpr/introduktion-till-gdpr/dataskyddsforordningen-i-fulltext/#A9
https://www.riksdagen.se/sv/dokument-och-lagar/dokument/svensk-forfattningssamling/lag-19921300-om-krigsmateriel_sfs-1992-1300/
https://eur-lex.europa.eu/SV/legal-content/summary/dual-use-export-controls.html
https://eur-lex.europa.eu/SV/legal-content/summary/dual-use-export-controls.html
https://svenskforfattningssamling.se/sites/default/files/sfs/2023-11/SFS2023-624.pdf
https://svenskforfattningssamling.se/sites/default/files/sfs/2023-11/SFS2023-624.pdf
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Vilka typer av investeringar triggar anmalan?

FDI-lagen galler investeringar i aktiebolag, europabolag,
handelsbolag, ekonomisk forening, stiftelse, enkelt bolag
eller enskild naringsverksamhet. Fokus nedan ar pé aktie-
bolag. Investeringar omfattar sdval vanliga forvarv som
andra former av investeringar, t.ex. en venture capital-in-
vestering. Anmalningsskyldighet intrader bland annat om:

(a) investeraren direkt eller indirekt kommer att forfoga
over roster motsvarande eller dverskridande nagot av
gransvérden 10, 20, 30, 50, 65 eller 90 % (anmélan
ska goras varje gang man Gverstiger en sadan grans,
oavsett om man fatt godkant p& en lagre
andel), eller

(o) investeraren pd annat satt far ett direkt eller indirekt
inflytande i ledningen av malbolaget (exempelvis ge-
nom  styrelserepresentation  eller  omfattande
vetokataloger).

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

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.

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

Alla investerare ska anmala — oavsett nationalitet

Om man konstaterat att en transaktion behver anmélas s
ligger anmalningsskyldigheten pa investeraren. Detta gél-
ler dven investerare etablerade i Sverige och i EU. Moti-
veringen bakom att inkludera &ven inhemska och EU-ba-
serade investerare ar att forhindra kringgaende av gransk-
ningssystemet, dvs. att en utldndsk investerare genomfor
en investering i ett svenskt foretag via ett annat svenskt fo-
retag som ytterst dgs av fysiska eller juridiska personer fran
ett tredjeland. Det presumeras dock att d&ven om investe-
ringar av investerare etablerade i Sverige och EU (utan ut-
landskt dgande) kan behdva anmaélas, kommer ISP ldmna
dessa  utan  Aatgard  och inte inleda en
granskning. Investeringen kommer fortfarande behdva
villkoras av godk&nnandet.

Det kan noteras att EU-domstolen tidigare i &r avkunnat en
dom enligt vilken det ansags kunna bryta mot den EU-rétts-
liga principen om etableringsfrihet att under vissa omstan-
digheter forbjuda ett forvarv dar investeraren har sitt séte i
ett EU-land och den ultimata dgaren &r hemmahdrande i ett

land utanfér EU. Malet i EU-domstolen har véackt stor de-
batt och det aterstar att se om detta leder till nagra juste-
ringar i regelverket eller tillampningen.

ISP kan initiera granskning pa eget initiativ

Aven om en investering inte faller inom ramen foér FDI-
lagen sa kommer ISP att kunna inleda granskning pa eget
initiativ, om det finns anledning att anta att en investering
utgdr en sékerhetsrisk for Sverige. Syftet med detta &r att
forhindra kringgdende av granskningssystemet, t.ex.
genom att flera investerare med riskfyllda kopplingar till
tredjeland genomfor varsin investering i ett svenskt
foretag som sett var for sig inte aktualiserar anmalnings-
skyldighet.

Overlapp med Sakerhetsskyddslagen

Ett bolag som bedriver verksamhet som omfattas av
Sékerhetsskyddslagen kommer per automatik omfattas
aven av FDI-lagen. Enligt Sékerhetsskyddslagen kravs att
saljaren genomfor samrad med den aktuella tillsynsmyn-
digheten vid Overlatelse av sadan verksamhet. Eftersom
Séakerhetsskyddslagen och FDI-lagen har olika syften och
skyddsomraden kommer lagarna att tillampas parallellt.

{\ ‘4’
ANMALAN

Skyldigheten att anméla en investering till ISP ligger pa in-
vesteraren. Malbolaget har dock en upplysningsskyldighet
kring om lagen &r tillamplig och dven en skyldighet att pa
ISP:s begdran tillhandahélla information som behovs for
anmadlan.

ISP har 25 arbetsdagar pa sig fran det att en komplett an-
maélan inkommit att besluta om att antingen lamna anmaélan
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, godkanna investeringen med vill-
kor, eller forbjuda investeringen. ISP:s beslut i denna del
kan overklagas till regeringen.

Investeringen far inte genomforas innan ISP meddelat sitt
beslut, d&ven om det forvéntas att anmélan kommer I&mnas
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utan atgard. Vid det fall investeringen genomférs innan be-
slut meddelats kan en sanktionsavgift utddmas (se
nedan), men investeringen beddms inte per automatik vara
ogiltig.

Anmalan gors baserat pa en blankett fran ISP och man ska
lamna information om malbolagets verksamhet samt om
investeraren (inklusive &gare). Det kan noteras att ISP
kommer att skicka vidare alla anmélningar till Sakerhets-
polisen och Forsvarsmakten for information. Om ISP tar en
anmalan vidare for granskning kommer man dven samrada
med EU-kommissionen och andra medlemslander inom ra-
men for EU:s samarbetsmekanism
(Forordning (EU) 2019/452) (”EU-férordningen™). I det
laget ska ISP é&ven samverka i sin prévning med
Forsvarsmakten, Forsvarets materielverk, Kommerskolle-
gium, Myndigheten for samhéllsskydd och beredskap och
Sékerhetspolisen.

Det &r inte mojligt att gora en frivillig anmalan till ISP. En-
ligt forarbetena ska detta kunna till viss del avhjalpas ge-
nom gdllande forvaltningsrattsliga principer, enligt vilka
ISP har en allmén serviceskyldighet.

ISPS BESLUT

ISP ska i sin prévning beakta malbolagets art och omfatt-
ning samt omstandigheter kring investeraren. VVad galler
investeraren ska man sarskilt beakta foljande:

(@) om investeraren direkt eller indirekt, helt eller
delvis, kontrolleras av en stat utanfér Europeiska
unionen genom &garstruktur, betydande finansiering
eller pa annat sétt,

(o) om investeraren eller nagon i dennes agarstruktur ti-
digare har varit delaktig i verksamhet som inverkat
skadligt eller kunnat inverka skadligt pa Sveriges sa-
kerhet eller pa allman ordning eller allman sakerhet i
Sverige eller i en annan medlemsstat inom Europe-
iska unionen, och

(c) om det finns andra omsténdigheter kring investeraren
som innebdr att investeringen kan inverka
skadligt p& Sveriges sakerhet eller pa allmén ordning
eller allman sékerhet i Sverige.

Om ISP under sin forsta provning efter anmélan finner att
man inte har skal att inleda fordjupad granskning sa kom-
mer de att fatta beslut om att anmalan ska lamnas utan at-
gérd.

Om ISP inleder en granskning sa leder en sadan granskning
till att transaktionen (i) godkanns, (ii) godkénns med vill-
kor, eller (iii) forbjuds. De tva senare besluten kraver att
ISP funnit att det rér sig om en utlandsk direktinvestering
samt att villkor eller forbud &r nddvéndigt med
héansyn till Sveriges sékerhet eller inverkan pa allmén ord-
ning eller allmén sdkerhet i Sverige.

Lagen har medvetet getts en mycket bred omfattning vad
galler tillamplighet och anmélningsskyldighet. Daremot ar
det i slutandan endast investeringar fran en investerare ut-
anfor EU som kan inverka skadligt pa Sveriges sakerhet
eller pa allmén ordning eller allman sikerhet i Sverige som
kan forbjudas eller godkannas med villkor och detta be-
déms kunna rora sig om ett fatal transaktioner.

KONSEKVENSER VID OVERTRA-
DELSER

ISP far ratt att besluta att ta ut en sanktionsavgift av en in-
vesterare (upp till 100 miljoner kronor), tex. om
investeraren genomfor en investering utan anmalan trots att
investeringen omfattats av lagen. Sanktionsavgift kan &ven
utdomas till maélbolaget for det fall bolaget har
lamnat oriktiga uppgifter vid fullgérandet av sin uppgifts-
skyldighet eller inte har fullgjort sin uppgiftsskyldighet
(dvs. skyldighet att pa begaran av ISP tillhandahalla de
uppgifter eller handlingar som myndigheten behéver for
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
fa sadan kannedom &r den som féljer av EU-forordningen,
som etablerar en samarbetsmekanism under vilken alla
medlemsstater ska underratta EU-kommissionen samt 6v-
riga medlemsstater om utlandska direktinvesteringar pa de-
ras territorium som ar foremal for granskning. Detta inne-
bér att i det fall en investering berdr flera jurisdiktioner och
anmals i en medlemsstat, kommer dven 6vriga medlems-
stater bli varse investeringen och ges mojlighet att lamna
synpunkter. I  Sverige har ISP utsetts som
ansvarig kontaktpunkt under denna EU-férordning. | det
fall en anmalan av en investering gors i en annan medlems-
stat kommer darfor detta komma till ISP:s kdnnedom. Ge-
nom samma kanal under EU-férordningen kommer ISP
aven kunna motta synpunkter frdn 6vriga medlemsstater
vad 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 — béade traditionella foretagsforvarv och
venture capital-investeringar. Aven om det i slutdndan inte
vantas vara manga transaktioner som kommer att stoppas
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eller férses med villkor finns det andra aspekter som beho-
ver beaktas. Nagra exempel foljer nedan:

e Inledande screening: Varje transaktion behéver ana-
lyseras ur ett FDI-perspektiv (utéver FDI-lagen kan
forstés andra landers motsvarande lagstiftning vara
tillamplig). Som siljare kommer man aven vilja fa en
forstaelse kring en eventuell kopare for att
forsta eventuella transaktionsrisker.

e  Transaktionsplanering: Om FDI-lagen ar tillamplig
behdver transaktionsprocessen ta hdjd for denna
tidsatgang, saval for att ge utrymme att forbereda an-
malan som att invénta ISP:s beslut.

e Villkor i aktiedverlatelseavtal eller investeringsavtal:
Om FDI-lagen ar tillamplig behdver transaktionen
villkoras av ett godkénnande enligt FDI-lagen. Par-
terna behdver &ven allokera risken for att
transaktionen inte godkénns eller om den forses med
villkor.

e  Aktiedgaravtal, incitamentsprogram etc.: Eftersom
FDI-lagen galler d&ven om man redan &r dgare i
bolaget men &kar sin &garandel dver vissa granser
kommer manga aktieagaravtal behova ta hojd for
FDI-lagen.

FRAMATBLICK

Nu &r lagstiftningen pa plats och ISP gér sina forsta prov-
ningar av anmalningar. Eftersom lagen &r helt ny sa kom-
mer det finnas tillampningsfragor som far sitt svar forst ef-
ter en anmélan och ISP har sjalva kommunicerat att de an-
ser att man i oklara fall hellre ska anmala &n inte. Det kom-
mer med all sannolikhet vara s att det s3 smaningom kom-
mer finnas anledning att se Over
lagstiftningen for att komma till ratta med eventuella barn-
sjukdomar.



