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Sammanfattning

Denna studie kartldgger omfattningen av kinesiska investeringar i Sverige och de speci-
fika sektorer och teknikomraden som de beror. Kartlaggningen identifierar 90 kinesiska
forvarv av svenska moderbolag till och med februari 2023. 70 av dessa bolag &r
majoritetsforvérv och ytterligare 20 utgdrs av minoritetsposter. Per 28 februari 2023
hade 21 av dessa totalt 90 foretag gatt i konkurs, salts till icke-kinesiska foretag eller pa
annat satt upphort att ha aktivt kinesiskt agande. Studien har ocksa identifierat 53 kine-
siska nyetableringar. Tillsammans med de 69 forvarven uppgar antalet aktiva kinesiska
investeringar till 122 foretag. De totala redovisade tillgdngarna ar 2021 for de 122
foretagen, baserat pa kinesisk agarandel, var 407 mdkr och omséttningen var 325 mdkr.
De branscher som flest féretag ar verksamma inom &r informations- och kommunika-
tionsteknologi, konsumtionsprodukter, industriella produkter och maskiner, samt hélsa
och bioteknologi. Av de forvéarvade foretagen bedéms 41 (59%) vara verksamma inom
sektorer som sammanfaller med nagra av de tio teknologiomraden som lyfts fram i den
kinesiska industristrategin Made in China 2025, och darmed kan ses som sarskilt viktiga
for den kinesiska staten.

Nyckelord: Kina, Sverige, investeringar, forvarv, nyetableringar, MI1C2025.
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Summary

This study maps the extent of Chinese investments in Sweden and the specific sectors
and technology areas that they affect. The mapping identifies 90 Chinese acquisitions of
Swedish parent companies as of February 2023. 70 of these companies are majority
acquisitions and a further 20 are minority stakes. As of February 28, 2023, 21 of these
90 companies had gone bankrupt, been sold to non-Chinese owners, or otherwise ceased
to have active Chinese ownership. The study has also identified 53 Chinese greenfield
investments. Together with the 69 acquisitions, the number of active Chinese invest-
ments amounts to 122 companies. The total reported assets in 2021 for the 122 compa-
nies, based on Chinese ownership share, was SEK 407 billion and turnover was SEK
325 billion. The industries in which most companies are active are information and
communication technology (ICT), consumer products, industrial products and machi-
nery, and health and biotechnology. Of the acquired companies, 41 (59%) are deemed to
be active in sectors that coincide with some of the ten technology areas highlighted in
the Chinese industrial strategy Made in China 2025, and thus can be seen as particularly
important to the Chinese state.

Keywords: China, Sweden, investments, acquisitions, greenfield, MIC2025.
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Huvudsakliga resultat

e Denna kartlaggning identifierar 90 kinesiska forvarv av svenska moderbolag
som genomforts till och med februari 2023. 70 av dessa bolag &r majoritets-
forvérv och ytterligare 20 &r minoritetsposter. Per 28 februari 2023 hade 21 av
dessa totalt 90 foretag gatt i konkurs, salts till icke-kinesiska foretag eller pa
annat satt upphort att ha aktivt kinesiskt agande. Saledes aterstar 69 moderbolag
med kinesiskt &gande varav 53 har kinesiska majoritetsagare och 16 ar minori-
tetsposter.

e | och med forvarven har kinesiska bolag dven tagit kontroll éver ett hundratal
dotterbolag.

e Studien har ocksa identifierat 53 kinesiska nyetableringar som var aktiva 28
februari 2023. Tillsammans med de 69 forvarven uppgar antalet kinesiska
investeringar till 122 foretag.

e De totala redovisade tillgangarna ar 2021 for de 122 foretagen, baserat pa
kinesisk agarandel, var 407 mdkr och omséttningen var 325 mdkr. Geelys
agande utgor 80 procent av de totala kinesiskagda foretagstillgangarna. Storsta
enskilda &gandet &r posten i Volvo Cars som utgdr 56 procent av de totala
kinesiskagda foretagstillgangarna.

e Det totala antalet arbetstillfallen i Sverige i de majoritetsagda kinesiska foretag
som studien identifierat &r 34 928.

e | jamforelse med FOLI:s kartlaggning av foretagsforvarv fran 2019 har 25 forvarv
tillkommit. 13 av dessa &r forvarv som genomforts efter 2019 och 12 &r foretag
som den tidigare kartldggningen inte hade identifierat som kinesiska foretags-
forvarv.

e De 69 forvarvade foretagen ar i huvudsak verksamma inom sektorerna informa-
tions- och kommunikationsteknologi (14 foretag), hélsa och bioteknologi (12)
och industriella produkter och maskiner (11). For de nyetablerade foretagen &r
flest foretag verksamma inom konsumtionsprodukter (8), elektronik (7), energi
(7) och informations och kommunikationsteknologi (7).

e Avde 69 forvarvade foretagen beddms 41 (59%) vara verksamma inom sektorer
som sammanfaller med nagra av de tio teknologiomraden som lyfts fram i den
kinesiska industristrategin Made in China 2025, och darmed kan ses som
sérskilt viktiga for den kinesiska staten. Av dessa var de flesta verksamma inom
teknologiomradena nasta generations informationsteknologi (14 foretag), bio-
medicinsk och hogeffektiv medicinsk utrustning (9) och energisparande och
grona fordon (7).

e Over 1000 bolag i Sverige har anmélt att de kontrolleras av en medborgare i
Kina eller Hongkong. For huvuddelen av dessa bolag &r det kinesiska dgandet
emellertid inte ett resultat av forvérv eller en nyetablering av ett kinesiskt
moderbolag. I de fall bolagen har grundats i Sverige av en kinesisk &gare bosatt
i Sverige tas de inte upp i denna kartlaggning.

e Omfattningen av kinesiska investeringar i Sverige &r stérre an vad som kunnat
pavisas i denna kartlaggning. Det finns ett potentiellt stort antal investeringar
som inte har kunnat identifieras pa grund av faktorer som rér inhdmtning och
analys av data.
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1 Inledning

Synen pa kinesiska investeringar i vastlander har genomgatt en genomgripande férandring
under det senaste decenniet. Sedan 2013 har Kinas investeringsfldden globalt legat stadigt
éver 100 md USD per ar och nadde 2016 en topp pa narmare 200 md USD.! | Europa har
Kinas investeringar minskat kraftigt sedan 2016 fran 47 md EUR 2016 till knappt 8 md EUR
2022.2 Fran att kinesiska investeringar i huvudsak betraktats som eftertraktat utlandskt
kapital har det i vastvarlden vuxit fram en 6kad skepsis rérande riskerna med kinesiskt
agande.® Misstanksamheten fran vast kan relateras till de 6kade geopolitiska spanningarna
mellan Kina och Vast (i synnerhet USA), forstarkt politisk repression i Kina och ett antal
uppmarksammade kinesiska investeringar sasom uppkop av valkanda vésterlandska bolag
och investeringar i sakerhetskénsliga sektorer som kritisk infrastruktur. 4

| debatten rérande risker med Kinesiska investeringar i Sverige visade det sig att det sak-
nades en 6verblick 6ver vilka svenska foretag som hade fatt kinesiska agare. 2019 genom-
forde FOI en kartlaggning av kinesiska bolagsforvérv i Sverige. Det resulterade i den forsta
Oppet tillgangliga sammanstallningen av kinesiska foretagsforvarv i Sverige.®

Foreliggande studie utgdr en uppdatering och uppféljning av den tidigare kartlaggningen.
Dessutom breddas kartlaggningen till att inte bara inkludera foretagsforvarv utan aven
kinesiska nyetableringar.

Kinesiska investeringar kan vara motiverade av affarsmassiga vinstintressen men &ven av
statliga strategiska intressen. | statliga industriplaner framgar det att kinesiska foretag ska
forvarva utlandska foretag for att fa tillgang till expertis inom hogteknologiska industrier
och service. En sadan plan & Made in China 2025 (M1C2025). Planen lanserades 2015 och
gar enligt officiella skrivelser ut pa att Kina ska bli sjalvforsorjande och i vissa fall
vérldsledande inom tio teknikomraden.5

Denna studie underscker i vilken grad de foretag som ar féremal for investeringar ar verk-
samma inom omraden som sammanfaller med de som ingar i MIC2025. Det ger en 6kad
forstaelse for mojliga motiv bakom kinesiska investeringar. Det ger ocksa en indikation pa
i vilken man kinesiska investeringar i Sverige bidrar till att starka Kinas formaga att bli
varldsledande inom dessa teknikomraden. Detta ar i sin tur relevant utifran debatten om
risker med kinesiska investeringar dér en aspekt handlar om éverféring av sékerhetskénslig
teknologi.”

Studien syftar till att kartldgga Kinesiska investeringar i Sverige. Kartlaggningen fokuserar
pa omfattningen av Kinesiska investeringar och de specifika sektorer och teknikomraden
som de berdr.

1.1 Disposition

Efter inledningskapitlet, dar studiens metod och kéllor beskrivs, féljer en kartlaggning av
kinesiska investeringar. Dessa har delats upp i tva separata kapitel. | kapitel 2 redovisas

! Statista, >Annual outflow of foreign direct investment (FDI) from China between 2011 and 2021°
https://www.statista.com/statistics/858019/china-outward-foreign-direct-investment-flows/. Atkomst 10 maj 2023.

2 Agatha Kratz, Max Zenglein, Gregor Sebastian and Mark Witzke, Chinese FDI in Europe: 2022 Update, Rhodium
Group, May 2023, https://rhg.com/wp-content/uploads/2023/05/MERICS-Rhodium-9May2023.pdf.

3 Jerker Hellstrém, China’s Acquisitions in Europe, FOI-R--4384--SE, Stockholm 2016.

4 John Hemmings, Safeguarding our Systems: Managing Chinese Investments into the UK ’s Digital and Critical
National Infrastructure, The Henry Jackson Society, London, 2017.

5 Jerker Hellstrom, Oscar Almén, Johan Englund, Kinesiska bolagsforvarv i Sverige: en kartlaggning,
FOI-Memo--6903--SE, Stockholm 2019.

8 Hellstrom, Almén och Englund, 2019, s. 13. Det ska tillaggas att det sedan 2015 tillkommit flera nya industriplaner
dar ytterligare teknikomraden pekats ut.

7 Magnus Peterson, Oscar Almén, Carl Denward, Erika Holmquist, Tomas Malmlof och Maria Adel, Utlandska
direktinvesteringar i skyddsvarda verksamheter, FOI-R--5069--SE, Stockholm, November 2020.
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forvarv av svenska bolag, vilket utgdrs av en uppdatering och breddning av den tidigare
kartlaggningen fran 2019.

Kapitel 3 redovisar en kartlaggning av kinesiska nyetableringar (dven kant som greenfield-
investeringar). | kapitel 4 genomfdrs en sammanstalld analys av data fran kapitel 2 och 3.
Avslutningsvis redovisas slutsatser i kapitel 5.

Samtliga kinesiska foretagsforvarv, avslutade férvarv och nyetableringar redovisas i form av
listor sist i studien (bilaga 1-3).

1.2 Definitioner och begreppsdiskussion

Investering: Investeringsgranskningsutredningen (SOU 2021:87) skriver foljande om en ut-
landsk direktinvestering: ”En utlindsk direktinvestering innebér att minst 10 procent av
aktierna eller rostvardet i ett befintligt bolag forvérvas av en utlandsk investerare. Framst
sker utlandska direktinvesteringar genom att ett multinationellt féretag etablerar ett svenskt
dotterbolag genom forvarv eller nyetablering, men begreppet kan &ven avse fusioner, aktie-
dgartillskott och 14n till bolag i ett annat land.”®

Kinesisk: Studien utgar ifran medborgarskap. | Bolagsverkets register 6ver verkliga huvud-
méan (RVH) férekommer Kina och Hongkong som olika jurisdiktioner. I studien redovisas
Kina och Hongkong separat nér det &r relevant, men for att underlatta I&sandet refereras
oftast till "kineser”” och “’kinesiska bolag” for att tdcka in bade Kina och Hongkong.

Vardering: Att mata vardet pa investeringar ar forenat med vissa svarigheter. Vanligtvis
berdknas vardet pa investeringarna utifran kopeskillingen. | manga fall ar dock kope-
skillingen vid en investering inte offentlig information, vilket gor att den uppgiften saknas
for flertalet av investeringarna. Dessutom behdver kdpeskillingen inte indikera vad vérdet
pa ett foretag ar efter forvarvstillfallet. Exempelvis uppges Geely ha betalat 18,3 mdkr till
Ford vid forvarvstillfallet 2010. Den 6 februari 2023 uppgick Volvos Cars borsvarde till 163
mdkr.® Borsvardet &r ett annat matt pa ett foretags varde, men borsnoterade foretag utgor en
minoritet av foretagen i denna kartlaggning. | studien redovisas darfor véardet pa investe-
ringarna i form av tillgangar respektive omséttning. Vidare multipliceras summan med den
kinesiska agarandelen. | de fall exakt dgarandel inte ar kand gors en bedémning baserat pa
den information som finns. Om den enda uppgiften &r att det &r ett majoritetsdgande har det
bedomts som 51% é&gande. Inte heller tillgdngar och omséttning kan sdgas utgdra en
helhetshild av foretagens varde, men de kan atminstone ge en viss indikation pa foretagets
storlek. Detta kompletteras med uppgifter om antalet anstallda.

1.3 Avgransningar

Studien kartlagger agande som uppgar till minst 5 procent av rosterna av ett bolag. En vanlig
avgransning for kartlaggningar av utlandskt dgande &r ett innehav pd minst 10 procent da
det anses vara tillrackligt stort d4gande for att fa ett inflytande Gver bolaget. Gransen 5
procent motiveras i denna studie med att inkludera viktiga forvarv sdsom Spotify, Doktor.se
och Paradox, som samtliga ar under 10 procent. Det innebér att rena portféljinvesteringar
pa under 5 procent, vilka ofta &r mycket svara att kartlagga, exkluderas. Det kan alltsa finnas
relativt stora kinesiska innehav, i form av mindre poster i stora féretag, som inte redovisas
i denna kartlaggning. Aven aktieagartillskott och lan, vilka namns i definitionen av investe-
ringar ovan, exkluderas i denna kartlaggning.

Studien omfattar heller inte foretag vars omsattning och tillgangar under 2020 eller 2021 under-
stiger 2 mkr. Denna grans satts for att exkludera bolag med begransad verksamhet samt
enmansbolag. Manga av de foretag som ags av kinesiska medborgare boende i Sverige finns
i denna kategori, i synnerhet i restaurangbranschen. Beddmningen i den har studien ar att

8 Regeringen, Granskning av utlandska direktinvesteringar, Slutbetankande av direktinvesteringsutredningen, SOU
2021:87, Stockholm, 2021, s. 90-91.
9 Avanza, Volvo Car B, avanza.se/aktier/om-aktien.html/1296604/volvo-car-b. Atkomst 6 februari 2023.
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gransen ar tillrackligt lagt satt for att anda inkludera exempelvis nystartade teknikforetag,
som kan vara intressanta forvarv men som annu inte kommit igdng med omséttningen, eller
foretag som har haft tillfalliga problem under pandemin.

Kartlaggningen inkluderar inte utlandska nyetableringar som kdpts upp av kinesiska foretag.
Denna kategori kan sagas utgora en hybrid mellan uppkop och nyetableringar. Exempel pa
detta &r det tidigare finskdgda Amer Sports, numera dgt av kinesiska Anta Sports, som redan
vid forvarvstillfallet dgde det svenska kladforetaget Peak Performance. Eftersom Peak
Performance ursprungligen &r ett svenskt foretag, inkluderas det som ett forvarv. Déremot
inkluderas inte dess finska moderbolag, som ocksa ar etablerat i Sverige. Utlandska foretag
som etablerats i Sverige och som forvarvats av kinesiska foretag bor formellt raknas som
kinesiska investeringar. Men att identifiera dessa ar férenat med svarigheter och de har dar-
for exkluderats fran kartlaggningen. Utifran studiens begransade tids- och resursforut-
séttningar beddmdes detta som en rimlig prioritering

Studien tacker investeringar som genomférts fram till och med 28 februari 2023. Det innebér
att foretag som inte langre ar i kinesisk dgo eller nya kinesiska investeringar som genomforts
efter 28 februari exkluderats fran studien. | maj 2023 rapporterades det exempelvis om en
storre investering av kinesiska foretaget Putalai i Timra kommun, men eftersom investe-
ringen annonserades efter 28 februari inkluderas den inte i kartlaggningen.©

Kartlaggningen inkluderar moderbolag, men inte dotterbolag. Det forekommer dock bolag
som nar de forvarvades eller etablerades var moderbolag, men som senare ingar i en storre
koncernstruktur som dotterbolag. Ett exempel &r att flera av de fastighetsbolag som for-
varvades som enskilda bolag av kinesiskagda Artmax AB nu ingar i en koncernstruktur som
dotterbolag. | detta fall redovisas moderbolagets tillgangar separat fran dotterbolagens
tillgangar.

Att exkludera dotterbolag innebar att ett stort antal bolag, framfor allt manga som finns inom
Geely/Volvo Cars-koncernen, inte forekommer i kartlaggningen med namn. Noterbart &r att
Li Shufu, Geelys grundare och ordforande, star registrerad som verklig huvudman for éver
100 bolag i Sverige. Dock inkluderas dotterbolagens tillgangar och omsattning i moder-
bolagets siffror. P& sa satt har studien sa langt som mojligt kartlagt kinesiskt agande i
ekonomiska termer.

Studien redovisar antalet anstéllda i Sverige for de majoritetsagda foretagen. Denna uppgift
inkluderas for att visa hur det kinesiska agandet paverkar Sverige i termer av sysselsattning.
Av samma anledning inkluderas inte foretagens anstéllda utomlands.

| kartlaggningen gors ingen uppdelning i statliga eller privata investerare. Det ar delvis for
att det i manga fall ar svart att avgora graden av statligt gande i kinesiska foretag. Men det
motiveras ocksa av att uppdelningen mellan statliga och privata foretag under senare ar blivit
mindre relevant &n tidigare. Sedan Xi Jinping blev utsedd till generalsekreterare for Kinas
kommunistparti 2012, och framforallt under de senaste fem-sex aren, har partiet starkt

kontrollen dver naringslivet pa ett flertal omraden. Detta galler bade statliga och privata
kinesiska foretag. Det innebér att kommunistpartiet indirekt ocksa riskerar att fa inflytande
i de utlandska foretag som kops upp eller redan ags av kinesiska foretag.'?

10 Jens Kéirrman, *Klart: kinesiskt bolag bygger jéttefabrik i Timra’, Dagens Industri, 4 maj 2023.
https://www.di.se/nyheter/klart-kinesiskt-bolag-bygger-jattefabrik-i-timra/.

11 Nér det géller Geely Sweden Holding som &ger Volvo Cars inkluderas inte Volvo Cars tillgangar i Geely Swedens
tillgdngar da Volvo Cars redovisas separat och det skulle innebara att VVolvos tillgdngar redovisas tva ganger. 1 Geely
Sweden Holdings tillgdngar, omsattning och antal anstallda ingar foljande dotterbolag: Geely Business Center AB,
Geely Innovation Center Management AB, Geely Europe Innovation Centre, Geely Group Motorsports, Geely
Sweden Financial Holdings, Geely Sweden Financials AB, Geely Sweden Investment AB och GSHAB1 AB.
Dessutom ingar Powertrain Engineering AB vilket 6vergick fran Volvo Cars till Geely Sweden 2021. Dessa
dotterforetags rapporterade tillgangar, omsattning och antal anstallda har adderats och redovisas i studien under
Geely Sweden. Dessa siffror skiljer sig fran de siffror som Geely Sweden uppger i sin arsredovising eftersom Geely
Sweden redovisar tillgdngar baserat pa investeringens varde vid forvarvstillfallet.

12 Barry Naughton and Briana Boland, CCP Inc. The Reshaping of China’s State Capitalist System, CSIS, Washington,
Januari 2023; Frank Pieke and Nana de Graf, Chinese Influence and Networks among Firms and Business Elites in
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1.4 Metod och kallor

Huvuddelen av studien utgdrs av en kartlaggning. Insamlade data redovisas som deskriptiv
statistik. Datainsamlingen har utgatt fran en rad olika kallor for att uppna sa stor grad av
validitet som mojligt och varje enskild investering har granskats i detalj. P& sa vis kombi-
neras kvalitativa metoder i insamlandet av data med kvantitativ redovisning av data. | de
fall det saknas tillracklig information for att bekrafta att det ror sig om en kinesisk inves-
tering har de exkluderats fran kartlaggningen. Det innebér att den verkliga omfattningen av
kinesiska investeringar troligtvis &r strre &n vad som redovisas i studien.

Den kartlaggning av kinesiska bolagsforvarv som forfattaren tillsammans med Jerker
Hellstrém och Johan Englund genomférde 2019 utgér en bas for den nya kartlaggningen av
bolagsforvarv. Samtliga forvarv i den listan har analyserats for att identifiera eventuella
forandringar. Vidare har studien anvént den sokbara databas som uppréttades i samband
med kartlaggningen 2019 baserat pa Bolagsverkets register 6ver verkliga huvudman (RVH).

Sedan 2017 maste alla foretag, férutom vissa undantag sasom borsnoterade bolag och en-
skilda néringsidkare, anméla verklig huvudman till Bolagsverket. Totalt berér det ca
800 000 foretag. Syftet med registret &r bland annat att komma at penningtvétt och finansi-
ering av terrorism. Enligt Bolagsverket &r en verklig huvudman ”den eller de personer som
ytterst &ger eller kontrollerar till exempel ett foretag eller en forening”. Detta kan ske genom
agande av aktier, exempelvis minst 25 procents réster. Men en person kan ocksa ha kontroll
genom att utse eller avsatta en majoritet av styrelsemedlemmarna.®

En ny s6kning av registrerade huvudmén som angivit medborgarskap i Kina och Hongkong
genomfordes i februari 2023, vilket resulterade i en lista pa drygt 2 500 poster.** Ett forsta
urval gjordes dar de med angivet medborgarskap i Kina eller Hongkong, men med Sverige
som boséttningsland exkluderades. Detta motiveras med att intresset for kartlaggningen
framst géller utldndska foretags dgande i Sverige och det & mindre sannolikt att dessa verk-
liga huvudman (VH) &r bosatta i Sverige. De flesta Kinesiska VH i RVH é&r bosatta i Kina
eller Hongkong. | de fall VH ar bosatt i Sverige handlar det oftast om mindre foretag, exem-
pelvis restauranger, som startats av kinesiska medborgare boende i Sverige. De flesta av
smabolagen saknar koncernmoder och VH dger bolaget som privatperson. Det kan finnas
bolag som kartlaggningen missar genom denna avgransning, men utifran studiens begran-
sade tids- och resursforutsattningar bedémdes detta som en rimlig prioritering.

Bolagsverkets RVH omfattar inte alla bolag som ar registrerade i Sverige och manga av
bolagen i registret har inte registrerat VH. Exempelvis inkluderas, som tidigare namnts, inte
borsnoterade foretag i registret. Studien har kompletterat data fran Bolagsverket med data
fran SCB som omfattar svenska foretag med kinesisk koncernmoder. Manga av foretagen i
RVH saknas hos SCB och vice versa. Utdver detta har ett stort antal foretag identifierats
genom andra kallor, sdsom data fran konsultforetag och databaser som Rhodium Group,
Bloomberg, Datenna, Thomson Reuters, Baker McKenzie, Holdings och Intel Track. Infor-
mation fran medier och foretags hemsidor har varit avgorande kallor i vissa fall. Medie-
databasen Retriever har varit en viktig kalla fér information om svenska bolag som rappor-
terats i lokalpress.

the Netherlands, Leiden Asia Centre, Leiden, May 2022; Magnus Peterson, Oscar Almén, Carl Denward, Erika
Holmquist, Tomas Malmlof och Maria Adel, Utlandska direktinvesteringar i skyddsvérda verksamheter, FOI-R--
5069--SE, Stockholm, November 2020, s 45-58.

1% Bolagsverket, *Vanliga fragor frin allménheten om verklig huvudman’,
https://www.bolagsverket.se/omoss/flerverksamheter/omverklighuvudman/vanligafragorfranallmanhetenomverkligh
uvudman.2543.html. Atkomst 29 mars 2023.

4 Formellt finns inget medborgarskap i Hongkong separat fran Kina, men pa Bolagsverket kan Hongkong anges som
medborgarskap. Ett bolag kan ha flera poster da varje ny anmélning av VVH registreras som en egen post. Aven SvT
har anvént sig av Bolagsverkets RVH och konstaterar att det finns totalt 1 500 foretag med kinesiskt &gande i
Sverige. Men de flesta av dessa &r alltsd exkluderade i denna kartlaggning da de inte uppfyller kriterierna som
beskrivs i metodavsnittet. SvT Nyheter, *Granskning: 1 500 bolag med kinesiskt dgande i Sverige’, 23 april 2023,
https://www.svt.se/nyheter/granskning/granskning-1-500-bolag-med-kinesiskt-agande-i-sverige.
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Samtliga foretags arsredovisningar for 2021, eller 2020 i de fall 2021 ars redovisning inte
publicerats, har undersokts. | vissa fall har arsredovisningar sa langt tillbaka som 2015
analyserats. Arsredovisningarna innehdller avgérande information om bolagens tillgangar
och omsattning. Vissa har ocksa utforlig information om agarstruktur och verksamhet.

Studien har anvant kallor pa flera sprak, huvudsakligen svenska, engelska och kinesiska.®
Det ar vart att notera att tillgangen pa information fran Kina har forsamrats under senare ar.
Det beror dels pa att myndigheterna har begrénsat vilken information som é&r tillganglig pa
kinesiska internet i allmanhet och dels pa att hinder har inforts for utlanningar att fa tillgang
till information pa internet, sdsom krav pa kinesiskt mobiltelefonnummer.

Att identifiera den verklige agaren till ett foretag ar i manga fall forenat med svarigheter.
Investerare kan av olika anledningar vilja dolja sitt 4gande vilket gor datainsamling svar.
Det kan saledes konstateras att &ven om denna studie utgor den mest heltdckande Gppet
tillgangliga kartlaggningen av kinesiska investeringar i Sverige, finns det med stor sanno-
likhet ett morkertal med fler investeringar som inte kunnat identifieras.

15 For kinesiska kallor, se studien fran 2019: Hellstrém, Almén och Englund, 2019.
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2 Kinesiska forvarv av svenska bolag

| detta kapitel redovisas kinesiska forvérv av svenska bolag i termer av antal, storlek (till-
gangar, omsattning, antal anstallda) och branschtillhorighet. Avslutningsvis redovisas ocksa
i vilken grad foretagens verksamhet sammanfaller med nagra av de tio teknologiomraden
som lyfts fram i den kinesiska industristrategin MI1C2025.

2.1 Tidigare tillgangliga data om kinesiska

investeringar

I FOI:s studie fran 2019, Kinesiska bolagsforvarv i Sverige: en kartlaggning, konstaterades
att det saknades 6ppen sammanstalld information om vilka svenska foretag som forvarvats
av kinesiska foretag. | de Oppet redovisade sammanstéliningar som gjorts inkluderas mesta-
dels stérre och mer idgonfallande forvarv. | september 2020 redovisade det nederlandska
datafdretaget Datenna en 6ppen kartldggning av kinesiska investeringar i EU, som utéver
FOLI:s kartlaggning &r den enda dér ett stort antal kinesiska foretagsforvérv i Sverige 6ppet
redovisas. Datennas kartlaggning skiljer sig delvis fran FOI-studien nér det galler avgrans-
ningen for de foretag som inkluderas. Men dven nér hansyn tagits till dessa skillnader &r det
ett stort antal av de forvarv som FOI identifierat som saknas i Datennas kartldggning. Totalt
identifierar Datenna 43 kinesiska foretagsforvarv i Sverige, att jamfoéra med de 90 forvarv
som redovisas i denna studie.'®

| Sverige &r det Tillvéxtanalys som ansvarar for att redovisa utldndskt dgande av svenska
foretag. Tillvaxtanalys baserar i sin tur sina siffror pa SCB. Efter att ha undersokt SCB:s
lista pa kinesiskagda foretag konstaterade FOI 2019 att ett stort antal av de foretag som
identifierats i kartlaggningen inte forekom i SCB:s underlag.'” Tillvaxtanalys redovisar att
det 2019 fanns 147 foretag i Sverige med koncernmoder i Kina och ytterligare 79 med
koncernmoder i Hongkong. Dessa siffror minskade till 102 respektive 70 for 2020. Till
skillnad fran FOLI:s kartlaggning inkluderar Tillvéxtanalys ett stort antal dotterbolag och
aven nyetableringar, vilket delvis kan forklara skillnaden i antal féretag mellan FOI och
Tillvaxtanalys.*®

Studier skiljer sig i vissa fall at rorande fokus pa antalet investeringar eller vérdet av inves-
teringarna. Rhodium/Merics redovisar arligen uppgifter om kinesiska investeringar i EU
matt i varde (kopeskilling) snarare &n antal. Enligt dessa uppgick de samlade kinesiska
investeringarna i Sverige ar 2021 till 8,3 md EUR. Som noterats i kapitel 1 kan vardet pa
investeringarna beraknat pa kopeskilling bara ge en begransad bild av vardet pa inves-
teringarna efter forvarvstillfallet.1

2.2 Resultat av kartlaggningen

Denna studie har som syfte dels att redovisa en nulégesbild av kinesiskt agande i Sverige
och dels att redovisa dgandets utveckling 6ver tid. Darfor redovisas bade de bolag som var
Kinesiskagda vid tidpunkten for kartldggningen (28 februari 2023) och de som tidigare varit
kinesiska forvarv men som avyttrats till icke-kinesiska &gare eller upphort med sin verk-
samhet.

16 Datenna, *China-EU FDI radar’,https://www.datenna.com/china-eu-fdi-radar. Atkomst 29 mars 2023. Det &r vért att
notera att Datennas studie stracker sig fram till 2020 och att den inte inkluderar poster med mindre &n 10 procents
kinesiskt agande.

7 Hellstrom, Almén och Englund, 2019, s. 4.

18 Tillvaxtanalys, Utlandska foretag 2020, Statistik 2022:03, s. 16.
https://www.tillvaxtanalys.se/publikationer/statistik/statistikserien/2022-06-15-utlandska-foretag-2020.html.

1% Agatha Kratz, Max Zenglein, Gregor Sebastian och Mark Witzke, Chinese FDI in Europe: 2021 Update, Rhodium
Group, April 2022, https://rhg.com/research/chinese-fdi-in-europe-2021-update/
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Totalt har kinesiska och Hongkonghbolag forvarvat 90 svenska moderbolag under aren 2002
till 2023. 70 av dessa bolag var majoritetsforvérv och ytterligare 20 utgjordes av minoritets-
poster. Per den 28 februari 2023 hade 21 av dessa totalt 90 foretag gatt i konkurs, salts till
icke-kinesiska foretag eller pa annat sétt upphdrt att ha aktivt kinesiskt dgande. Saledes
aterstod 69 moderbolag med kinesiskt dgande. Samtliga 90 bolag redovisas i tva separata
listor sist i studien (bilaga 1 och 2).

Tillgangarna i de 21 foretag som upphort vara aktiva kinesiskagda bolag uppgick under sitt
senaste aktiva ar till totalt 17,9 mdkr och deras totala omséttning var 2,7 mdkr.

I Figur 1 framgar hur kinesiska foretagsforvarv i Sverige, matt som antalet forvarvade bolag,
borjade ta fart fran 2014 och nadde en topp 2017 med 15 forvarv. Sedan dess har antalet
forvérv stadigt minskat. For 2021 och 2022 har studien endast identifierat tre respektive fem
forvéarv. Denna utveckling foéljer samma monster som i ovriga Europa, dér kinesiska
foretagsforvarv nadde en topp 2016/2017 for att sedan tydligt minska i antal.?°
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Figur 1: Samtliga 90 kinesiska forvarv av svenska moderbolag éver tid

Av de totalt 69 forvarvade bolag som idag ar i kinesisk dgo utgdr 53 bolag majoritetsforvérv
och ytterligare 16 foretag utgdrs av minoritetsposter. Bland de betydande minoritetsposterna
maétt i véarde aterfinns Zhejiang Geely Holding Groups (hadanefter Geely) forvarv av 8,2
procent av aktierna i AB Volvo, vilket ar den storsta kdnda kinesiska investeringen i ett
svenskt bolag, med en kopeskilling pd 32 mdkr.?* Ett annat exempel pa ett betydande
minoritetsforvarv ar Tencents kop av 9,2 procent i Spotify. Affaren som genomfardes i tva
steg, 2017 och 2019, varderades vid det senare tillféllet till totalt 21 mdkr.

Bland de 53 majoritetsforvarv som aterstod 28 februari 2023 utgor Volvo Cars det absolut
storsta och mest betydande forvérvet.

De totala redovisade tillgangarna 2021 for de 69 forvarvade bolagen &r 930 mdkr (880 mdkr
2020). | tabell 1 redogdrs for de storsta forvarvade bolagen sett till totala tillgangar. Tre
bolag stod tillsammans for 91,8 procent av tillgdngarna. Dessa var AB Volvo med 516 mdkr
(55,5%), Volvo Cars med 284 mdkr (30,5%) och Spotify med 54 mdkr (5,8%).

2 Kratz, Zenglein, Sebastian och Witzke, 2022.
2t Geelys post utgor i dagslaget 8,2 procent av kapitalet, vilket motsvarar 16 procent av résterna. Industrivérlden ar
storsta dgare med 8,9 procent av kapitalet och 27,8 procent av rosterna.
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Tabell 1: Tio storsta forvarvade bolag sorterade efter storlek pa tillgangar 2021

Foretag Totala tillgangar (tkr) 2021 | Kinesisk agarandel
1 AB Volvo 515 856 000 8,2%
2 Volvo Cars 283 824 000 82%
3 Spotify 53 858 414 9,2%
4 Radisson Hospitality 19 827 269 100%
5 Polestar Performance 18 281 133 82,4%
6 Oatly AB 10 399 924 23%
7 Markbygden Ett AB 7 729 999 75%
8 Cloud Wind Farms Hld. 2673381 50%
9 A-Train 2390577 37,5%
10 | Paradox Interactive 2 333492 10,2%

Liknande siffror avseende VVolvos dominans galler fér bolagens omsattning. Den totala om-
séttningen 2021 for de 69 bolagen var 743 mdkr (677 mdkr 2020). Av detta stod AB Volvo
for 372 mdkr (50,2%), Volvo Cars for 282 mdkr (38%) och Spotify for 62 mdkr (8,3%), se
tabell 2. Tillsammans stod de tre bolagen for 96,5 procent av omsattningen for svenska bolag
som forvérvats av Kina.

Tabell 2: 10 storsta forvarvade bolag sorterade efter storlek pa omsattning 2021

Foretag Total omséttning (tkr) 2021 | Kinesisk dgarandel

1 AB Volvo 372 216 000 8,2%
2 Volvo Cars 282 045 000 82%

3 Spotify 61 670 154 9,2%
4 Polestar Performance 8 327 121 82,4%
5 Radisson Hospitality 4741 464 100%
6 Oatly AB 3028 713 23%

7 Acne Studios 1 686 396 10,9%
8 Paradox Interactive 1 481 365 10,2%
9 Silex Microsystems 1051 885 100%
10 | Doktorse Nordic AB 845 321 5%

Siffrorna 6ver bolagens totala tillgangar och omséttning ger en indikation pa hur stora fore-
tagen ar. Men for att ge en indikation pa storleken pé den kinesiska investeringen och vardet
pa agandet idag behdver hansyn tas till den kinesiska &garandelen. Eftersom det kinesiska
agandet i AB Volvo och Spotify utgérs av minoritetsposter ar investeringarnas varde métt i
tillgangar betydligt lagre 4n vad som framgar av tabell 1. Det kinesiska agandet av tillgangar
i Radisson och Polestar, som béada ar helagda bolag, ar da hogre an i Spotify, vilket framgar
i tabell 3. | tabell 3 och tabell 4 tas hansyn till den kinesiska dgarandelen i de forvéarvade
foretagen. Beraknat pa dgarandel uppgick den kinesiska andelen av tillgangarna i forvarvade
svenska bolag 2021 till totalt 333 mdkr. P4 motsvarande vis uppgick den kinesiska andelen
av omséttningen i forvarvade svenska bolag 2021 till 281 mdkr. Av detta stod Volvo Cars
och Volvo AB tillsammans for 83 procent av tillgangarna och 93 procent av omsattningen i
de forvarvade foretagen.
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Foretag Totala tillgangar Kinesisk Tillgangar,
(tkr) 2021 agarandel kinesisk andel
1 Volvo Cars 283 824 000 82% 232 735 680
2 | ABVolvo 515 856 000 8,2% 42 300 192
3 Radisson Hospitality 19 827 269 100% 19 827 269
4 | Polestar Performance 18 281 133 82,4% 15 063 653
5 Markbygden Ett AB 7 729 999 75% 5 797 499
6 Spotify 53 858 414 9,2% 4 847 257
7 | Oatly AB 10 399 924 23% 2391983
8 Silex Microsystems 1715768 100% 1715768
9 Cloud Wind Farms 2673 381 50% 1 336 690
10 | Nordic Paper 2 302 000 48,2% 1109 564
Tabell 4: Forvarvade foretag med hdgst omséttning berdknat efter kinesisk agarandel
Foretag Total omséttning | Kinesisk Omsaéttning,
(tkr) 2021 agarandel kinesisk andel
1 | Volvo Cars 282 045 000 82% 231 276 900
2 AB Volvo 372 216 000 8,2% 30521 712
3 Polestar Performance | 8 327 121 82,4% 6 861 548
4 | Spotify Technology 61 670 154 9,2% 5673 654
5 Radisson Hospitality 4741 464 100% 4741 464
6 | Silex Microsystems 1051885 100% 1 051 885
7 | Oatly 3028713 23% 696 604
8 Sharkmob 512 861 100% 512 861
9 Broderna Hanssons 509 135 100% 509 135
10 | Purac 480 822 92% 442 356
2.3 Majoritetsdgande

Minoritetsposter kan ge ett visst inflytande i ett bolag, sdsom ratt till styrelseposter, men ger
till skillnad fran majoritetsagande inte kontroll dver résterna i bolaget. For att forsta i vilken
grad kinesiska foretag kontrollerar svenska bolag finns det darfér anledning att redovisa
vardet av majoritetsagda bolag separat fran minoritetsagda foretag.

De totala tillgangarna for forvarvade majoritetsigda moderbolag i kinesisk ago februari
2023 uppgar till 338 mdkr, varav Volvo Cars AB, med 284 mdkr, star for 84 procent av
tillgangarna. Nast storst tillgangar bland majoritetsagda foretag har Radisson Hospitality
med 19,8 mdkr (5,9 %) och darefter Polestar Performance med 18,3 mdkr (5,4%).

Nar det galler omséttning dominerar Volvo Cars &n mer eftertryckligt. Den totala omséttningen
2021 for majoritetsdgda foretag var 301 mdkr, varav Volvo Cars stod for 282 mdkr (94%).
Polestars omsattning var 8,3 mdkr (2,8%) och Radisson Hospitalitys omséttning uppgick till
4,7 mdkr (1,6%). Detta visar med tydlighet hur ekonomiskt dominerande férvéarven av
Volvo Cars och AB Volvo &r. Utan dessa tva forvarv hade kinesiska investeringar i Sverige
storleksmassigt varit ganska blygsamma.
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2.4 Arbetstillfallen

Ett annat satt att mata storleken pa bolag och aven deras betydelse for sysselsattning i
Sverige ar att utga fran antalet anstallda i foretagen. | studien redovisas siffror for antal
anstallda i foretagen baserat pa foretagens arsredovisningar. Endast anstallda i Sverige
inkluderas. Nar det rér sig om koncerner med flera dotterbolag har ambitionen varit att in-
kludera hela koncernens anstéllda. Exempelvis redovisar Volvo Cars som koncern 22 718
anstéllda, men endast drygt 17 000 av dessa ar anstillda p& Volvo Personvagnar AB. Ovriga
finns i andra dotterbolag inom koncernen.

Ar 2021 arbetade totalt 49 849 personer i foretag som forvarvats av kinesiska foretag. Nar
det galler anstéllningar &r det mer relevant att fokusera pa majoritetsagda foretag. De har
en betydligt storre inverkan pa de anstéllda &n vad fallet ar for minoritetsagande, exempelvis
om foretaget véljer att flytta produktionen eller pa andra satt véljer att genomféra stora for-
andringar. Antalet anstallda i bolag med kinesiskt majoritetsagande 2021 var 25 215. Av
dessa var 22 718 (90%) anstéllda inom Volvo Cars. Dérefter kom Polestar med 397 anstéllda
(1,6%). Noterbart &r att NEVS i januari 2023 meddelade att dess kinesiska &gare, den kris-
ande fastighetsjatten Evergrande, hade salt sitt &gande i NEVS. Tidigare var NEVS den nast
storsta arbetsgivaren bland kinesiska majoritetsférvarv med 681 anstallda 2021.

2.5 Branschférdelning och kinesiska prioriterade

teknikomraden

Kinesiska foretagsforvarv i Sverige har en stark koncentration pa tre sektorer. Av 69 foretag
i studien &r 14 (20,3%) verksamma inom informations- och kommunikationsteknologier, 12
(17,4%) inom hdlsa och bioteknologi och 11 (15,9%) inom industriella produkter och
maskiner. Tabell 5 redogdr for foretagens fordelning vad galler branschtillhérighet.

Tabell 5: Forvarvade foretag fordelade pa branschtillhorighet

Bransch Antal foretag | Andel foretag
Informations- och kommunikationsteknologier 14 20,3%
Hélsa och bioteknologi 12 17,4%
Industriella produkter och maskiner 11 15,9%
Fordonsindustri 6 8,7%
Konsumtionsprodukter 6 8,7%
Elektronik 4 5,8%
Hotell och restaurang 4 5,8%
Fastigheter 3 4,3%
Jordbruk och livsmedel 3 4,3%
Energi 2 2,9%
Transport och infrastruktur 1 1,4%
Tra- och pappersindustri 1 1,4%
Underhallning 1 1,4%
Finans 1 1,4%
Totalt 69 100%

Dessa siffror kan jamforas med FOI:s studie fran 2019. Av de 65 foretagen var da 10 verk-
samma inom hélsa och bioteknologi (15%), 10 inom industriella produkter och maskiner
(15%), 8 inom informations och kommunikationsteknologier (12%), 7 inom elektronik
(11%) och 7 inom fordonsindustri (11%). Sedan 2019 har det skett en 6kning av kinesiskt
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forvarvade foretag inom Informations- och kommunikationsteknologi-sektorn fran 12 till
20 procent och en minskning inom elektronik fran 11 till 6 procent.??

Den stora 6kningen av foretag inom informations- och kommunikationsteknologier kan till
dels forklaras med ett stort antal férvarv av Tencent inom den svenska dataspelsbranschen.
Tencents dgande i Sverige omfattar totalt nio foretag (se tabell 6). Tencents andel av
tillgangarna i dessa nio foretag uppgick till totalt 5,6 mdkr varav lejonparten (88 %) utgors
av dgandet i Spotify. Av de nio foretagen ar sju dataspelsutvecklingsforetag .

Tabell 6: Tencents dgande i Sverige

Foretag Verksamhet Agarandel Ar

10 Chambers Collective Spelutveckling 50,2% | 2020
Doktorse Nordic Digifysisk vard 5% | 2021
Fall Damage Studios Spelutveckling 40% | 2021
Fatshark Spelutveckling 36% | 2019
Paradox Interactive Spelutveckling 10,2% | 2016
Sharkmob Spelutveckling 100% | 2019
Spotify Musikstreaming 9,2% | 2017
Stunlock Studios Spelutveckling >51% | 2019
Sunhammer Spelutveckling >51% | 2021

Studien har ocksa undersokt i vilken grad foretagens verksamhet sammanfaller med den
kinesiska industristrategin MIC2025. En individuell bedémning har gjorts for varje foretag
baserat pa den verksamhet som féretaget angivit. Darefter har dessa verksamheter jamforts
med de tio teknikomradena i MIC2025. Totalt bedéms 59 procent (41 av 69) av foretagen
vara verksamma inom de prioriterade sektorerna i MIC2025. Det &r en viss 6kning jamfort
med 2019 ars studie da knappt hélften av foretagens verksamhet bedomdes sammanfalla
med MIC2025. Noterbart ar dock att FOI da bedémde att spelutveckling inte anséags vara
prioriterade i MIC2025. Efter samtal med experter med insikt i den teknik och den kompe-
tens som manga av spelutvecklingsforetagen besitter gors i denna studie bedémningen att
dessa foretag i de flesta fall ingdr i kategorin “nista generations informationsteknologi”.?

Tabell 7 visar de tio teknikomradena i MI1C2025 samt antalet av de forvarvade foretagen
som ar verksamma inom respektive omrade.

Tabell 7: Forvarvade foretag vars verksamhet sammanfaller med MIC2025:s teknikomraden

MIC2025 omrade Antal foretag
Nésta generations informationsteknologi 14
Datorstyrda verkstadsmaskiner och robotteknik
Flyg- och rymdteknik

Teknik for sjofart och hégteknologiska fartyg
Avancerad jarnvéagsutrustning
Energibesparande och 'gréna’ fordon
Utrustning for elproduktion

Maskineri for jordbruk

O [0 (N[O (01 | |W I[N |-

Innovativa material
10 | Biomedicinsk och hégeffektiv medicinsk utrustning
Totalt
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22 Notera att siffrorna for 2019 inkluderar bade aktiva och inaktiva foretag medan siffrorna for denna studie bara
inkluderar aktivt kinesiskt &gande.
2 Flera samtal med experter péa sakerhetskanslig teknologi och féretradare for dataspelsbranschen 2020-2023.
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3 Kinesiska nyetableringar

Till skillnad fran genomgangen av foretagsforvarv finns det ingen tidigare kartlaggning av
kinesiska nyetableringar i Sverige.

Nyetableringars andel av kinesiska investeringar i Europa 6kat under senare ar och var 2022
for forsta gangen storre an forvarven. Det sker visserligen samtidigt som forvarven minskat
dramatiskt sedan topparen 2016-2018, men vardet av nyetableringarna har trots allt okat
aven i absoluta tal. Det forklaras framst av stora investeringar i batteritillverkning.*

3.1 Resultat av kartlaggningen

Att entydigt identifiera omsattning och tillgangar for stora koncernbolag ar forenat med
vissa svarigheter. De uppgifter som bolagen redovisar inkluderar i vissa fall dotterbolag och
i andra fall inte. | Geelys fall utgérs det storsta dgandet i Sverige av VVolvo Cars, vilket denna
studie redovisar under kategorin forvarv. Samtidigt har Geely etablerat flera nya
verksamheter i Sverige sasom CEVT, Lynk och Geely Sweden, vilka i studien redovisas
som nyetableringar.?®

Denna studie har identifierat 53 nyetablerade kinesiska foretag, varav 52 var majoritetsagda,
som var aktiva per 28 februari. De nyetablerade foretagens sammanlagda tillgangar uppgick
2021 till 83 mdkr. | tabell 8 redogdrs for storre kinesiska nyetableringar sett till tillgangar.
Baserat pa agarandel var de totala kinesiska tillgangarna 74 mdkr, varav Geely stod for 36,2
mdkr, motsvarande 49 procent av de totala tillgangarna for nyetablerade kinesiska foretag.
Hi3G Access stod for 11 mdkr (15 %), CEVT for 4,8 mdkr (6,5 %) och LYNK for 4,5 mdkr
(6,1 %). Bade CEVT och LYNK é&gs av Geely, vilket innebér att Geely kontrollerar foretag
som star for ca 62 procent av de nyetablerade kinesiska foretagens tillgangar. Hi3G Access
ar detsamma som teleoperatéren 3, som etablerades 2000 av Hongkongftretaget CK
Hutchison Holdings tillsammans med Investor. Hutchison &r majoritetsdgare med 60
procent.

Tabell 8: Nyetablerade kinesiska bolag med storst tillgangar beraknat efter kinesisk agarandel

Foretag Totala tillgangar Agarandel Tillgangar,
(tkr) 2021 andel
1 Geely Sweden 36 240 410 100% 36 240 410
2 Hi3G Access 18 375 192 60% 11 025 115
3 CEVT 4791 749 100% 4791 749
4 LYNK 4 507 568 100% 4 507 568
5 Amot Lingbo Vindkraft 3993 585 80% 3194 868
6 MTR Nordic 2 237 905 100% 2 237 905
7 Lehtirova Wind 2087 713 80% 1670170
8 Foreo 1432 404 100% 1432 404
9 Kraktorpet Windfarm 1694 934 80% 1 355 947
10 Huawei Technology 1254 624 100% 1254624

De nyetablerade foretagens sammanlagda omsattning 2021 var 46,7 mdkr och justerat efter
Kinesisk agarandel & summan 43,9 mdkr. | tabell 9 redogors for stérre kinesiska nyetable-
ringar sett till omséattning. De foretag med storst omsattning var Minmetals North Europe
AB med 9,1 mdkr (20,7 %), Geely Sweden med 7,1 mdkr (16,2%), MTR Nordic med 6,1

2 Kratz, Zenglein, Sebastian and Witzke, Chinese FDI in Europe: 2022 Update, May 2023.
% Angaende Geely Swedens dotterbolag, tillgdngar, omsattning och antal anstallda se 1.3, fotnot 11.
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mdkr (13,9%), Lenovo AB med 4,8 mdkr (10,9%) och Hi3G Access med 4,4 mdkr (10 %),
Minmetals North Europe &r ett dotterbolag till China Minmetals, vilket &r Kinas storsta
mineralforetag. Bolagets verksamhet i Sverige utgors av handel med mineraler. MTR
Nordic ar ett Hongkongforetag, majoritetsdgt av Hongkongs regering, som bland annat
driver Stockholms tunnelbana och pendeltag.

Noterbart ar dven att Huawei Technologys tillgangar i Sverige har mer an halverats fran 2,6
mdkr 2019 till 1,3 mdkr 2021, samtidigt som omsattningen minskade fran 5 mdkr till 2,6
mdkr. | tabell 8 finns ett antal vindkraftsparker som &gs av China General Nuclear
Corporation (CGN). Dessa har klassats som nyetableringar i de fall CGN &r den férsta finan-
sidren av vindkraftsparken och darmed har méjliggjort dess etablering. Det forekommer tva
fall dér kinesiska bolag har kopt vindkraftsparksbolag av andra investerare. Dessa har
klassats som forvarv och aterfinns i listan pa kinesiska bolagsforvarv.

Tabell 9: Nyetablerade kinesiska bolag med hdgst omséttning beréknat efter kinesisk agarandel

Foretag Total omsattning (tkr) | Agarandel | Omséttning,
2021 andel
1 | Minmetals North-Europe 9111 328 100% 9111 328
2 | Geely Sweden 7 127 660 100% 7 127 660
3 | MTR Nordic 6 088 478 100% 6 088 478
4 | Lenovo 4829 964 100% 4829 964
5 Hi3G Access 7 369 542 60% 4421 491
6 | CEVT 3653044 100% 3653044
7 LYNK 3021561 100% 3021561
8 Huawei Technology 2571773 100% 2571773
9 | Foreo 648 968 100% 648 968
10 | Aprilice 298 499 100% 298 499
3.2 Arbetstillfallen

Ar 2021 var 7 886 personer i Sverige anstallda pa nyetablerade kinesiska foretag. De storsta
arbetsgivarna var MTR Nordic (4 743), Geely Sweden (1 885), Hi3G Access (1 135) och
CEVT (1 108). | Geely Swedens fall aterfinns 1825 av de 1885 anstéllda i dotterbolaget

Powertrain Engineering.

Tabell 10: Nyetablerade bolag sorterade efter antal anstallda 2021

Foretag Anstéllda 2021
1 MTR Nordic 4743
2 Geely Sweden 1885
3 Hi3G Access 1135
4 CEVT 1108
5 Huawei 217
6 LYNK 154
7 Tik Tok Sweden 71
8 Globgro 71
9 Fusion Solar 61
10 Lenovo 57
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3.3 Branschfordelning och kinesiska prioriterade

teknikomraden

Branschfordelningen for kinesiska nyetableringar skiljer sig delvis fran de forvarvade foretagen.
Av de 53 foretagen var 8 verksamma inom konsumtionsprodukter, darefter foljer elektronik (7),
energi (7) och informations och kommunikationsteknologier (7). De flesta foretagen inom
energisektorn utgors av vindkraftsholag. Inom fordonsindustrin aterfinns sex foretag.

Tabell 11: Nyetablerade foretag férdelade pa branschtillnérighet

Bransch Antal foretag Andel foretag
Konsumtionsprodukter 8 15,1%
Elektronik 7 13,2%
Energi 7 13,2%
Informations- och kommunikationsteknologier 7 13,2%
Fordonsindustri 6 11,3%
Industriella produkter och maskiner 5 9,4%
Transport och infrastruktur 3 57%
Fastigheter 2 3,8%
Halsa och bioteknologi 2 3,8%
Tra och pappersindustri 1 1,9%
Byggindustri 1 1,9%
Resor och turism 1 1,9%
Finans 1 1,9%
Mineraler 1 1,9%
Underhallning 1 1,9%
Totalt 53 100%

Av de 53 nyetablerade foretagen sammanfaller verksamhetsomradet med MIC2025 for 22
(40%) av foretagen, vilket ar en betydligt lagre andel &n for de forvarvade féretagen. | tabell
12 redogors for antalet foretag som Gverensstammer med respektive teknikomrade i
MIC2025. Den vanligaste kategorin &r utrustning for elproduktion med nio foretag. Denna
kategori inkluderar fem investeringar inom vindkraft, tva producenter av solceller och tva
inom batteritillverkning.

Tabell 12: Nyetablerade foretag vars verksamhet sammanfaller med MIC2025:s teknikomraden

MIC2025 omréde Antal foretag
Né&sta generations informationsteknologi
Datorstyrda verkstadsmaskiner och robotteknik
Flyg- och rymdteknik

Teknik for sjofart och hégteknologiska fartyg
Avancerad jarnvagsutrustning

Energibesparande och ‘gréna’ fordon
Utrustning for elproduktion

Maskineri fér jordbruk

Innovativa material

O |0 (N (o |0 [ W IN |-

N O |O ([© |01 |O |O |0 O |O

=
o

Biomedicinsk och hdgeffektiv medicinsk utrustning
Totalt

N
N
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4 Sammanstéallning av kinesiska
Investeringar i Sverige

| detta kapitel sammanstélls och jamfors uppgifterna fran kapitel 2 och 3 for att ge en hel-
hetshild av kinesiska investeringar i Sverige, det vill séga bade forvarvade bolag och ny-
etableringar.

4.1 Antal foretag, tillgangar, omsattning och

arbetstillfallen

Totalt har kartlaggningen identifierat 122 moderféretag med kinesiskt dgande. Av dessa 122
innehar den kinesiske dgaren en majoritetspost i 105 foretag och en minoritetspost i 17
foretag. Foretagens totala tillgangar uppgar till drygt 1 000 mdkr (1 013 mdkr). De totala
tillgangarna for majoritetsagda foretag, dar alltsa bl.a. AB Volvo och Spotify inte ingar, ar
421 mdkr. Berdknat pa agarandelar uppgar de totala tillgdngarna for kinesiskagda foretag
till 407 mdkr.

Geelys tillgangar i Sverige genom forvarven i fordonsforetagen Volvo Cars, AB Volvo,
Polestar och de nyetablerade foretagen Geely Sweden, LYNK, CEVT och Ecarx uppgar till
totalt 325 mdkr, vilket utgér 80 procent av de totala kinesiskagda foretagstillgangarna.
Storsta dgandet ar posten i Volvo Cars som utgér 56 procent av de totala kinesiskdgda
foretagstillgangarna.

Nar det galler den totala omséttningen i féretagen var motsvarande siffror 790 mdkr for
samtliga 122 foretag och 345 mdkr for de majoritetsagda foretagen. Beraknat pa dgarandelar
uppgar den totala omsattningen for kinesiskagda foretag till 325 mdkr.

Det totala antalet arbetstillfallen i de majoritetsdgda kinesiska foretag som studien identi-
fierat &r 34 928.

4.2 Branschfdordelning och kinesiska prioriterade

teknikomraden

Som framgar av tabell 13 nedan &r de flesta kinesiskagda foretagen i Sverige verksamma
inom branscherna informations- och kommunikationsteknologier (21 bolag), industriella
produkter och maskiner (16), konsumtionsprodukter (14) samt hélsa och bioteknologi (14).

21 (27)



FOI-R--5474--SE

Tabell 13: Samtliga kinesiskagda foretag fordelade efter branschtillhérighet

Bransch Antal foretag | Andel foretag
Informations- och kommunikationsteknologier 21 17,2%
Industriella produkter och maskiner 16 13,1%
Konsumtionsprodukter 14 11,5%
Halsa och bioteknologi 14 11,5%
Fordonsindustri 12 9,8%
Elektronik 11 9,0%
Energi 9 7,4%
Fastighet 5 4,1%
Transport och infrastruktur 4 3,3%
Hotell och restaurang 4 3,3%
Jordbruk och livsmedel 3 2,5%
Finans 2 1,6%
Tré och pappersindustri 2 1,6%
Underhallning 2 1,6%
Mineraler 1 0,8%
Resor och turism 1 0,8%
Byggindustri 1 0,8%
Totalt 122 100%

Vad galler branschtillhrighet gar det att se en diskrepans for kinesiska investeringar bero-
ende pa om det ror sig om forvarv eller nyetableringar. Exempelvis identifierar kartlagg-
ningen 12 forvarv av foretag med verksamhet inom hélsa och bioteknologi, samtidigt som
endast tva kinesiska foretag inom denna sektor har startat ny verksamhet i Sverige. Daremot
fordelar sig fordonsindustrin jamnt mellan bade forvarvade bolag och nyetableringar, med
sex foretag vardera. De nyetablerade foretagen inom fordonsindustrin domineras kraftigt av
Geelys investeringar, medan forvarven dven omfattar andra kinesiska aktorer.

Totalt 63 av 122 (52%) foretag har verksamhet som sammanfaller med de teknikomra-
den som lyfts fram i MIC2025. Det vanligaste teknikomradet ar nésta generations informa-
tionsteknologi.

Tabell 14: Samtliga foretag vars verksamhet sammanfaller med MIC2025:s teknikomraden

MIC2025 omrade Antal foretag
1 Nésta generations informationsteknologi 20
2 Datorstyrda verkstadsmaskiner och robotteknik 2
3 Flyg- och rymdteknik 1
4 | Teknik for sjofart och hdgteknologiska fartyg 2
5 | Avancerad jarnvégsutrustning 0
6 Energibesparande och 'gréna’ fordon 12
7 Utrustning for elproduktion 13
8 Maskineri fér jordbruk 1
9 Innovativa material 1
10 | Biomedicinsk och hdgeffektiv medicinsk utrustning 11

Totalt 63

Det finns tydliga skillnader mellan forvarvade och nyetablerade foretag nér det galler
teknikomraden. Bland forvarven dominerar de tva teknikomradena nésta generations infor-
mationsteknologi och biomedicinsk och hogeffektiv medicinsk utrustning. Nyetable-
ringarna har framst skett inom teknikomradet utrustning for elproduktion.
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5 Slutsatser

Studien syftade till att underséka omfattningen och inriktningen pa kinesiska investeringar
i Sverige. Det finns svarigheter med att bedoma storleken pa kinesiska investeringar i
Sverige. Den officiella statistik som finns tillgdnglig genom SCB och Kommerskollegium
anger att de kinesiska investeringarna i Sverige uppgar till 78 mdkr. De totala utlandska
direktinvesteringstillgdngarna uppgick 2021 till 3 722 mdkr. De lander som innehar storst
investeringstillgangar i Sverige ar enligt Kommerskollegium Storbritannien (624 mdkr),
Luxemburg (539), Nederlanderna (500) och Tyskland (351). Det innebér att Kina star for ca
2 procent av de totala utlandska investeringstillgangarna i Sverige 2021.% Det finns dock
uppenbara begrénsningar med det sattet att méata utldndska investeringar och det finns
anledning att anta att vardet pa de kinesiska investeringarna ar storre an sa.

Vérdet pa investeringarna utgar fran vad som betalades vid sjalva investeringen. Det innebéar
exempelvis att vardet pa Geelys forvarv av Volvo Cars i den officiella statistiken torde
uppga till ca 18 mdkr. Andra satt att mata vardet pa ett foretag ar dess borsvérde. Borsvardet
pa Volvo Cars lag i februari 2023 pa ca 160 mdkr. Det innebér att enbart borsvardet for
Volvo Cars 6verstiger de totala kinesiska investeringarna i Sverige (78 mdkr) enligt officiell
statistik.

Ytterligare ett satt att mata vardet pa ett foretag ar att basera det pa foretagets redovisade
tillgangar eller omsattning. Berdknat pad &garandelar uppgar de totala tillgangarna for
kinesiskagda foretag till 407 mdkr och omséttningen till 325 mdkr. Det totala vardet av
svenska foretags tillgangar uppgick enligt SCB 2020 till 21 845 mdkr. Nettoomséttningen
for svenska foretag 2021 uppgick enligt SCB till 10 175 mdkr.?” Det innebar att de
kinesiskagda foretagens andel av de totala foretagstillgangarna i Sverige ar 1,9 procent och
andelen av den totala omsattningen ar 3,2 procent. Detta kan jamforas med statistiken dver
utlandska investeringstillgangar ovan, dar Kinas andel var 2 procent av de totala utlandska
investeringstillgangarna.

Med andra ord ar storleken pa och andelen av kinesiska investeringar i Sverige betydligt
hogre om det méts i totala redovisade tillgangar eller omséttning an om det beréknas utifran
statistik pa utlandska investeringar. Det ar aterigen vart att notera att Geely ager 80 procent
av de totala kinesiskagda foretagstillgangarna.

Ett annat satt att undersoka kinesiska investeringar ar att mata antalet snarare an vardet pa
investeringarna. Tillvaxtanalys &r den myndighet som ansvarar for att sammanstélla ut-
landskt agda bolag och de far sin statistik fran SCB.?8 Enligt den senaste sammanstéllningen
som galler utlandskt agande av svenska bolag fanns det ar 2020 102 bolag med kinesisk
koncernmoder och 70 bolag med koncernmoder i Hongkong. Det &r en kraftig minskning
jamfort med siffrorna for 2019 da kinesiska bolag agde 147 svenska bolag och Hongkong-
bolag stod som &gare till 79 svenska bolag. Det ges ingen forklaring i rapporten till denna
dramatiska minskning. En anledning till att Tillvaxtanalys siffror skiljer sig fran denna
studies kartlaggning ar att Tillvaxtanalys siffror inkluderar dotterbolag.

Siffrorna pa antal foretag ger en viss indikation pa omfattningen av det kinesiska dgandet i
Sverige. Enligt statistiken fran Tillvaxtanalys fanns det ar 2020 totalt 15 804 utlands&gda
foretag med 707 500 anstallda. Kina kom forst pa 21:a plats med 102 foretag pa listan, som
toppas av Norge, Storbritannien och USA. Léagger vi till Hongkong till Kina stiger siffran
till 172 foretag, vilket ger Kina/Hongkong en 16:e plats strax efter Belgien. Japan star som
agarland till 279 foretag i Sverige 2020, vilket ar det hogsta antalet for ett asiatiskt land.?°

% Senaste uppgifter pa kinesiska investeringstillgangar ar fran 2018, se Kommerskollegium, Direktinvesteringar —
tillgngar och fléden, kommerskollegium.se/handelsstatistik/direktinvesteringar/. Atkomst 6 februari 2023.

27 5CB, Oversiktlig balansrakning for naringslivet totalt 2016-2020, (https://www.sch.se/hitta-statistik/statistik-efter-
amne/naringsverksamhet/naringslivets-struktur/foretagens-ekonomi/pong/tabell-och-diagram/tillgangar-och-
skulder/oversiktlig-balansrakning-for-naringslivet-totalt/), Atkomst 2 maj 2023.

28 Tillvaxtanalys, Utlandska foretag 2020, Juni 2022; Samtal med tillvéxtanalys och SCB 2019.

2 Tillvaxtanalys, Utlandska foretag 2020, s. 16.
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Kartlaggningen i foreliggande studie identifierade totalt 105 foretag med majoritetsdgande
fran Kina eller Hongkong. Sammanfattningsvis kan det konstateras att det i Sverige finns
ett betydande antal foretag med koncernmoder i Kina, men de utgdr &nnu en liten andel (1
procent) av utldndska foretag i Sverige.

Nér det géller antal anstallda ar den kinesiska andelen storre. De kinesiska foretagen hade
2020 tillsammans med Hongkongforetagen totalt 34 657 anstéllda personer i Sverige enligt
Tillvaxtanalys.® Detta ar nagot lagre an de uppgifter som framkommit i denna kartlaggning
(34 928), men bada siffror representerar i runda tal fem procent av totalt antal anstallda i
utlandska foretag. Det ar alltsa betydligt hogre dn andelen for antal foretag. Skillnaden
forklaras frdmst av det stora antalet anstéllda i Volvo Cars.

De branscher som flest foretag &r verksamma inom &r informations- och kommunikations-
teknologier, konsumtionsprodukter, industriella produkter och maskiner samt hélsa och
bioteknologi. | termer av branschtillhérighet finns skillnader mellan férvéarv och nyetable-
ringar. Bland forvérven finns det exempelvis en stor andel foretag inom sektorn hélsa och
bioteknologi, medan fa av de nyetablerade foretagen aterfinns i denna kategori.

Storleksmassigt dominerar Geelys forvérv av VVolvo Cars och minoritetsposten i AB Volvo
bade nar det galler varde och antal anstéllda. Andra betydelsefulla investeringar ar Polestar,
Radisson, Spotify, Hi3G Access och MTR Nordic.

5.1 Forandring sedan 2019 ars kartlaggning

Denna kartlaggning kompletterar och uppdaterar FOIs kartlaggning fran 2019. I den forsta
studien identifierades 65 kinesiska foretagsforvarv. | denna kartlaggning har ytterligare 25
foretagsforvarv identifierats, vilket ger totalt 90 forvérv. 70 av dessa bolag &r majoritets-
forvarv och ytterligare 20 utgérs av minoritetsposter. Av de 25 nya forvarven ar 13 forvarv
som genomforts efter 2019 nar den forra studien gjordes. Ytterligare 12 utgérs av forvarv
som den tidigare studien inte hade identifierat, men dér ny information framkommit som
gjort det mojligt att identifiera fallet som ett kinesiskt forvarv. Nagra exempel ar Cobotics,
CDI Dentals och Macer. Macer heter idag Fineline Sweden AB och ar verksamt inom
halvledarsektorn. Att nya foretagsforvarv identifieras i efterhand visar pa svarigheterna med
denna typ av Kkartlaggning. Det ger ocksa en indikation pa att det finns ett morkertal av
kinesiska foretagsforvarv saval som nyetableringar som denna studie inte har identifierat.

21 av de 90 forvarvade foretagen har av olika anledningar upphort att vara aktiva kinesisk-
agda foretag. Det handlar i vissa fall om att foretagen gatt i konkurs. | andra fall har de salts
till icke-kinesiska agare. Kinesiskagda foretag som gatt i konkurs inkluderar foretag som
JC, Rillco och Stjernberg Automation. Exempel pa storre foretag som salts av sina kinesiska
agare ar Nordic Cinema Group (Filmstaden), NEVS och Koenigsegg. De tva senare fore-
tagen &gdes av den krisande fastighetsjatten Evergrande och saldes for att kunna tacka delar
av de omfattande skulder som Evergrande fortfarande har.3!

Sedan 2019 har det genomforts 13 nya kinesiska foretagsforvérv i Sverige. Under samma
period har dock 10 foretag gatt i konkurs eller slts till en icke-kinesisk agare, vilket gor att
antalet forvarvade foretag i kinesisk ago ligger kvar pa ungefar samma niva som 2019.

Nérmare 60 procent av de 69 forvarvade foretagen beddms vara verksamma inom teknik-
omraden som sammanfaller med M1C2025. Det ar inte forvanande att det &r en stor andel
eftersom svenska foretag ar framgangsrika inom flera av de omraden som pekas ut i
MIC2025. Det betyder inte att dessa forvarv nddvéandigtvis har motiverats av statliga
strategiska intressen snarare &n affarsmassiga vinstintressen, men oavsett vad drivkrafterna
ar, bidrar forvarven till Kinas formaga att bli vérldsledande inom dessa teknikomraden.

% bid.
31 Evergrande hade mer &n 300 md USD i skulder i slutet av mars 2023, se BBC, Evergrande: Crisis-hit Chinese
property giant offers debt restructuring plan, 23 mars 2023, https://www.bbc.com/news/business-65047627.
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De forvarv som genomforts sedan 2019 &r i allmanhet mindre foretag, men flera av dem é&r
verksamma inom hogteknologiska sektorer. Bland de nya foretagsférvarven som genom-
forts sedan 2019 aterfinns bland annat fyra av Tencents forvarv: 10 Chambers Collective,
Doktorse, Fall Damage Studios och Sunhammer. Ett annat exempel pa ett foretag med
verksamhet som sammanfaller med MIC2025 &r CNS Systems, som &r verksamt inom marin
Overvakning och bland annat riktar sig till militdra kunder, dvs. mariner. Sedan 2020 &gs
foretaget av Hainan Navtech System Technologies.

Kinesiska foretag har alltsa fortsatt att forvarva svenska teknologiforetag sedan 2019. | ljuset
av att det under 2023 kommer att inféras en investeringsgranskningsmekanism i Sverige,
vars uppdrag &r att granska investeringar inom bland annat ”framvéxande teknologier och
annan strategisk skyddsvird teknologi”, blir det intressant att se om denna typ av forvirv
kommer att granskas och huruvida de kan komma att stoppas.=?

Detsamma galler Kinesiska investeringar i svensk vindkraft som utgér en del av den kritiska
infrastrukturen vilket ocksa ingar bland de skyddsvarda sektorer som granskningsmeka-
nismen tacker. Som redan papekats i kapitel 1 har staten och kommunistpartiet under senare
ar starkt kontrollen 6ver kinesiska foretag, dven privata bolag. Det innebdr i forlangningen
att kommunistpartiet indirekt ocksa kan komma att fa inflytande i de svenska foretag som
kops upp eller redan &gs av kinesiska foretag.®

Denna Kkartlaggning bidrar till att starka kunskapsléget gallande utlandska investeringar i
Sverige. Det finns anledning att fortsatta forskningen pa omradet genom att dven kartlagga
andra landers investeringar, sasom Forenade Arabemiraten som nyligen genomfort fore-
tagsforvarv for runt 60 mdkr i Sverige®. FOI publicerade 2022 en kartlaggning av ryska
investeringar och ekonomiska intressen.®® Ett annat omrade dar det finns behov av ytter-
ligare studier, men som inte tacks av denna kartlaggning, &r riskkapitalinvesteringar, vilka
okar i antal och varde fran lander som Kina.®

32 Regeringen, Granskning av utlandska direktinvesteringar, sid. 28.

33 Barry Naughton and Briana Boland, CCP Inc. 2023; Frank Pieke and Nana de Graf, Chinese Influence and Networks
May 2022; Magnus Peterson, Oscar Almén, Carl Denward, Erika Holmquist, Tomas Malmlof och Maria Adel,
Utléndska direktinvesteringar 2020, s. 45-58.

34 Martin Rex, ’Képrid frin Abu Dhabi — Diaverum senaste bytet’, Dagens Industri, 19 april 2023,
https://www.di.se/nyheter/koprad-fran-abu-dhabi-diaverum-senaste-bytet/.

3 Oscar Almén, Jens Lusua och Tomas Malmlof, Ryska investeringar och ekonomiska intressen i Sverige, Stockholm,
FOI-R--5377--SE, December 2022.

3% Kratz, Agahta, Max Zenglein, Gregor Sebastian and Mark Witzke, Chinese FDI in Europe.
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