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Juridiska fakultetskansliet Justitiedepartementet

Remiss: Granskning av utlindska direktinvesteringar (SOU 2021:87)
Juridiska fakultetsndmnden vid Stockholms universitet far hdrmed anfora foljande.

Den 1 november 2021 lade Direktinvesteringsutredningen fram sitt slutbetdnkande
Granskning av utldndska direktinvesteringar (SOU 2021:87) i vilket det foreslas en lag
och en forordning om anmélan och granskning av utldndska direktinvesteringar med
dartill kopplade dndringar i annan lagstiftning. Juridiska fakultetsnimnden vid har getts
mojlighet att yttra sig Over forslaget.

Bakgrunden till forslaget om en svensk lag om kontroll av utldndska direktinvesteringar
ar Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/452 av den 19 mars 2019 om
upprittande av en ram for granskning av utlindska direktinvesteringar i unionen.
Forordningen tradde i kraft den 11 april 2019 och tillimpas sedan den 11 oktober 2020.
Den svenska lagen omfattar investeringar som inte faller inom ramen for forordningen.

Enligt betdnkandet ska det svenska systemet for granskning av utlindska
direktinvesteringar omfatta bade sddana investeringar som kan utgora en risk for Sveriges
sdkerhet och sddana som kan vara en risk for allmén ordning eller allmén sikerhet i
Sverige 1 enlighet med EU-rétten, artiklarna 52.1 och 65.1(b) 1 Férdraget om Europeiska
unionens funktionssitt. Avgridnsningen bor anses falla inom den nationella befogenheten.
Det kan dock inte uteslutas att det finns flera direktinvesteringar som omfattar bada
systemen och dven andra legala system for anmélan och kontroll av investeringar och
foretagsforvarv. En investerare kan dirmed behdva anméla investeringen eller forvirvet
till flera olika myndigheter for granskning. Dessutom har Europeiska kommissionen
foreslagit en radsforordning for att reglera utldndska subventioner pa den inre
marknaden.! Om forordningen instiftas kan det dven i relation till den uppsti problem
med att investerare ska anmala sitt forvérv ocksa under den forordningen. En investerare
kan sdledes behdva anmaéla ett forvirv eller en investering under flera lagar vilket kan
skapa problem.

1Se COM(2021) 223 Forslag till Europaparlamentets och radets férordning (EU) om utldndska
subventioner som snedvrider den inre marknaden; Fakta-PM om EU-f6rslag 2020/21:FPM111:
COM(2021) 223. https://www.riksdagen.se/sv/dokument-lagar/dokument/fakta-pm-om-eu-
forslag/forordning-om-snedvridande-utlandska-subventioner H806FPM111
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Fran ett policy-perspektiv bor det vidare framhallas att fakultetsndmnden instimmer i
utredningens bedomning att utlindska direktinvesteringar behdvs och endast ska
forbjudas om det dr nodvéndigt. Sverige ér en liten 6ppen ekonomi som ar beroende av
handel med andra lédnder. Utlindska investeringar som tillfor kapital, kunskap,
kompetenser och nya marknader till svenskt néringsliv har stor betydelse for svensk
sysselsdttning och tillvixt samt for samhéllsklimatet i allménhet. Effekterna av utlindska
investeringar bade i det korta och langa perspektivet dr generellt positiva. Utgdngspunkt
bor dirmed vara att krav pa anmélan och granskning av investeringar enbart ska omfatta
sadana investeringar eller forvarv i vilka det finns en klar risk for att myndigheten ldmnar
ett nekande beslut eller beslut med forbehdll. Det dr dock i realiteten svart att avfatta en
regel om anmilan med en sddan precision.

Forslaget anger dock att for vissa sirskilt utpekade verksamheter? ska samtliga utlindska
direktinvesteringar av viss betydelse anméilas. Mot bakgrund av att forbud endast ska
meddelas nér det dr nddviandigt bor lagen bli mer flexibel &n vad som foreslds. Sadan
flexibilitet finns 1 forslaget i relation till sdkerhetspolitiska dvervidganden men de saknas 1
relation till ekonomiska och afférsstrategiska dverviganden.

Juridiska fakultetsndamnden vill framforallt lyfta fram fyra aspekter som bor hanteras i den
fortsatta beredningen. De tva forsta aspekterna ror anmilningsskyldigheten och de tva
senare aspekterna ror bedomningen och insamling av information.

i.  det bor klargoras att d&ven inkrdmsoverlatelser av hela eller delar av skyddsvird

verksamhet ska omfattas av anmélningsskyldigheten

ii.  vissa investeringar av mindre omfattning bor inte omfattas av anmilningsplikten
samt en speciell styrelseregel bor dvervidgas

iii.  1beddmningen av om forvirvet ska tillatas bor det vdgas in om den utldndska
investerarens forvérv av verksamheten dr en nddvéandighet for att verksamheten
ska fortleva eller utvecklas

iv.  utokade samrads- och uppgiftsskyldighet bor inforas.

Nir det géller (1) maste det i lagen (§ 2 eller 15) eller i forarbetena klart framga att
inkramsdverlatelser omfattas av anmélningsplikten. Direktinvesteringar av utlindska
investerare kan ske genom att det utlindska fOretaget startar ett svenskt aktiebolag som
koper samtliga tillgdngar (och skulder) i ett skyddsvirt foretag, utan att aktier kops.?
Inkrdmsoverlételser av hela verksamheter eller fristiende delar av verksamheter ar vanligt
forekommande i1 Sverige. I andra legala system for notifiering av forvérv framgar tydligt
att kop av tillgdngar kan utldsa notifieringsplikt.* Dessa fall omfattas troligen av § 2 och §
15 punkt 2 och 5 i forslaget till ny lag men det bor klargoras sé att det inte rader osékerhet
om inkrémsoverlételse omfattas av notifieringsplikten.’

2 Det bér papekas att anmalningsskyldigheten framst ar kopplad till verksamheter som definieras i lag.
Enligt utredningen bor dock regeringen eller i vissa fall den myndighet som regeringen bestammer, for att
uppna god precision och hog forutsebarhet, narmare ange vilka verksamheter detta avser i forordning
eller myndighetsforeskrifter. SOU 2021:87, s 270ff.

3 Se resonemang SOU 2021:87, s 276ff.

4 Se § 9 konkurrenslag (2008:579)

5 Utredningen verkar ha fér avsikt att inkramséverlatelser ska omfattas av anmaélningsskyldigheten, SOU
2021:87, s 276ff.
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Vad géller (ii) framfor utredningen att om investeringen inte &r en strategisk investering
utan en portfdljinvestering bor den inte omfattas av anmélningsplikten.®
Portfoljinvesteringar utgor inte ett sddant hot som lagen adresserar eftersom investeraren
inte far inflytande 6ver verksamheten. Notifieringsplikt enligt forslaget uppstar dock
redan vid en investering dér investeraren efter investeringen pa grund av innehav av
aktier, andra andelar eller medlemskap forfogar 6ver mer dn 10 procent eller mer av de
totala antalet roster i foretaget.

En dgarandel om 10 procent i aktiebolag ger vissa aktiebolagsrittsliga privilegier.
Dessutom ger en dgarandel pa 10 procent ofta innehavaren en mojlighet att erhélla
styrelseplats dven i storre eller i listade foretag. Dock &r 10 procent dgarandel en lag andel
som normalt inte triggar en anmélningsskyldighet under konkurrensriatten i OECD-l4nder.
FramfGrallt kommer riskkapitalbolag (private equity) att triffas av notifieringsplikten nar
de genomfor storre portfoljinvesteringar. Riskkapitalbolag med flera olika sjélvstindiga
fonder har ofta en stark kommersiell pragel och ar notoriskt svéara att bedoma var de har
sin hemvist eller ens om de ska anses som en ekonomisk enhet. De kan vara noterade pa
storre borser och kan ha som portfoljstrategi att passivt investera i icke listade foretag
med en dgarandel om 20-30 procent. Juridiska fakultetsndmnden stéller sig frigande om
verkligen dessa investeringar bor omfattas av notifieringsplikten.

Mojligen dr det styrelseplatsen och ritten till insyn som kan ses som problematisk, och
inte att en utlindsk investerare erhéller en dgarandel om 10 procent.” Styrelseplats kan
dock enligt utredningen medfora anmélningsplikt (se § 15 p. 5 i forslaget).® Mojligen kan
detta klargoras samt att gransen for anméalningsskyldigheten baserad pa dgarandel kan
hdjas till t.ex. 25 procent.

I den amerikanska réttsakten Clayton frdn 1914, som bl.a. behandlar forvarvsregler utifran
ett antitrustperspektiv, finns en regel om att representant for en konkurrent inte ska ges
plats i styrelsen. En liknande regel skulle mojligen kunna 6vervégas i de fall som forslaget
behandlar. Regeln skulle séledes kunna utformas sd att utldndska investerare eller
representant for utldindska investerare som omfattas av lagen inte kan utses till styrelsen.

Det bor ocksa finnas en lag troskel dven vad géller strategiska investeringar for att skapa
en viss rattssidkerhet och avlastning for en beslutsfattande myndighet. En utldndsk
investering kan inte anses utgora ett hot mot Sveriges sdkerhet, allmén ordning eller
allmén sékerhet om investeringens totala belopp t.ex. understiger 5 miljoner kronor. Ett
skal till att ha en 14g troskel dr att flera investeringar annars kan omfattas av
anmélningsplikt dér investeringen utgor t.ex. kdp av ett mindre konsult- eller
forskningsforetag som verkar pa en konkurrensutsatt marknad.

Nir det géller (ii1) bor det framhallas att en viktig princip inom marknadsekonomin &r att
det finns en mojlighet for entreprendrer och investerare att gora en sorti eller exit fran en
investering. Om vi har lagregler som forhindrar detta kan det skapa markliga incitament.
Det ér, dven 1 ett globalt perspektiv, vanligt att en verksamhet enbart har en mojlig

5S0U 2021:87, s. 277.
7 Ibid.
850U 2021:87, s. 151, 305 ff.
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kopare. Den verksamhet, teknologi eller tjanst som berdrs kan vara sa specialiserad att
enbart ett eller fa foretag inom ett relevant geografiskt omréde kan utveckla verksamheten
och teknologin. Sker inte en Overlételse nér parterna ar ense ar det troligt att det
skyddsvirda foretagets konkurrenskraft under en 6verskéadlig tid kommer att avta och att
verksamheten till slut kommer att avvecklas. I dessa fall bor det vara mojligt for parterna
att framfora ekonomiska argument som kan tas i beaktning av en beslutsfattande
myndighet. Ddrmed behdvs nagon sorts princip eller regel om avviagning. Myndigheten
ska, nér det 4r motiverat for verksamhetens fortlevnad och utveckling, balansera de
negativa effekterna av en utlandsk direktinvestering mot de positiva effekter som
investeringen medfor for utvecklingen av den relevanta ekonomiska verksamheten.
Pépekas bor att det finns en liknande men sndv generell princip i1 konkurrensrétten (s.k.
failing firm-undantaget) som beaktar vad som anforts ovan fran ett konkurrensrattsligt
perspektiv. Det ar fakultetsnimndens uppfattning att en motsvarande princip - mdjligen
nagot bredare — dven ska gilla hér. De foretag som ingar i de verksamheter som forslaget
omfattar bor ges mojlighet att dverleva och utvecklas. Det ar troligen bra for att minska
just de hot som lagen adresserar.

Utredningen framfor att investerare i Luxemburg och Nederldnderna gor storre
direktinvesteringar i svenska foretag. Att dessa ldnder utgor kéllor till minga
direktinvesteringar kan ha att géra med att fonduppldgg och skattedrivna uppligg ofta
inkluderar foretag med séte i Luxemburg och Nederlinderna men att holdingbolag och
moderbolag kan ha séte i andra ldnder. Det visar med klar tydlighet att skyldigheten i
lagen for notifierande foretag att visa pa bakomliggande dgarstrukturer maste vara
betydande och att foretagets uppgifter maste kunna kontrolleras av den myndighet som
utfor investeringskontrollen. Myndigheten bor séledes (iv) ges rétt att kontakta och, om
mdjligt, fa ut handlingar och uppgifter inte bara fran svenska men ocksé utldndska
myndigheter 1 sin utredningsverksamhet (§§ 22-27 1 forslaget jmf. Artiklar 9 och 13 i
Europaparlamentets och radets forordning (EU) 2019/452 av den 19 mars 2019 om
upprittande av en ram for granskning av utldndska direktinvesteringar i unionen).
Mojligen bor myndigheten dven, om maojligt, ges rétt att kontakta och ge uppdrag till
notarius publicus eller liknande organ i andra ldnder for att utréna och kontrollera
agarstrukturer.

Sammanfattningsvis tillstyrker Juridiska fakultetsndmnden forslaget till en lag och en
forordning om anmélan och granskning av utldndska direktinvesteringar med dartill
kopplade dndringar i annan lagstiftning, dock med de papekanden som anges ovan.

Remissvaret har pa fakultetsnimndens uppdrag beslutats av dekanus, professor Jessika

van der Sluijs. Yttrandet har beretts av docent Bjorn Lundqvist Féredragande har varit
Karolina Alveryd. Yttrandet har expedierats av Juridiska fakultetskansliet.

Jessika van der Sluijs Karolina Alveryd
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