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Sammanfattning

Utlindska direktinvesteringar innebir inte enbart positiva effekter for ett land, utan
medfér dven risker. Dirfér har manga linder infért system som ska granska och
skydda mot investeringar som kan hota nationell sikerhet. Denna rapport beskriver
och analyserar granskningssystem for utlindska direktinvesteringar f6r Sverige och
fem andra utvalda linder genom en litteraturstudie och kompletterar med statistik
frin Statistikmyndigheten (SCB) och kvantitativa index som maiter lindernas
restriktivitet.

Resultatet pekar pa att samtliga linder i rapporten agerar fOr att skydda kritiska sek-
torer fran utlindskt inflytande. Trots stora likheter 1 granskningssystemen finns skill-
nader mellan linderna ndr det giller exempelvis omfattning, anmalningsplikt och olika
troskelvirden f6r kontroll. Sverige utmirker sig sdrskilt genom ett betydligt storre
antal anmalningar dn 6vriga linder, vilket aktualiserar fraigor om hur regelverkets
utformning paverkar balansen mellan ett omfattande sikerhetsskydd och ett effektivt
utnyttjande av granskningsresurser.

Nyckelord: Utlindska direktinvesteringar, UDI, Granskningsprocesser,
Granskningssystem, Granskningsmekanismer, Restriktivitet, Index
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Summary

Foreign direct investments do not only entail positive effects for a country, but also
carry risks. Therefore, many countries have implemented systems that are intended
to review and protect against investments that may threaten national security. This
report describes and analyzes the screening systems for foreign direct investments in
Sweden and five selected countries through a literature study and complements this
with statistics from Statistics Sweden and with quantitative indexes that measutres the
countries” restrictiveness.

The results indicate that all countries in the report act to protect critical sectors from
foreign influence. Despite major similarities in the screening systems, there are diffe-
rences between the countries regarding, for example, scope, reporting obligations and
various thresholds for control. Sweden stands out in particular by having a signifi-
cantly higher number of notifications than the other countries, raising questions about
how the design of the regulatory framework affects the balance between compre-
hensive security protection and the efficient use of screening resources.

Keywords: Foreign direct investments, FDI, Screening processes, Screening
systems, Screening mechanisms, Restrictiveness, Index
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1 Inledning

Utlindska direktinvesteringar (UDI) har positiva effekter pa produktivitet, innova-
tion, teknikéverféring och ekonomisk tillvixt (OECD, 2024). Under det senaste
decenniet har det emellertid blivit allt tydligare att UDI dven kan medféra risker
(Europeiska kommissionen, 2025), framfor allt nir investeringar sker i verksamheter
som dr kritiska f6r nationell sikerhet eller allméin ordning. Sidana risker kan till exem-
pel handla om f6rvirv av strategisk infrastruktur, tillgdng till kinslig teknik eller data,
méjligheter till politisk paverkan samt beroendeférhdllanden som kan utnyttjas i geo-
politiska syften. Mot denna bakgrund har manga linder infért sirskilda UDI-gransk-
ningssystem f6r att kunna bedéma och vid behov dven begrinsa vissa investeringar
(UNCTAD, 2023). Samtidigt varierar systemen mellan linder gillande omfattning,
utformning och tillimpning. Denna rapport utgdr en komparativ analys av olika
linders UDI-granskningssystem och analyserar hur och varfér dessa skillnader upp-
stir.

Redan pd 1970-talet bérjade sirskilda system f6r granskning av UDI att vixa fram, da
ett antal linder valde att inféra sidana mekanismer, diribland USA édr 1975 (Egan,
2023). En andra vig av UDI-granskningssystem kom strax efter millennieskiftet,
motiverad av omfattande investeringar fran statligt kopplade investeringsfonder i
gulfstaterna riktade mot flera vistlinder samt av det vixande hotet fran internationella
terrorismen (Statens offentliga utredningar, 2021). Den tredje och pdgiende vigen
ligger bakom EU:s och flera europeiska linders inférande eller reformering av UDI-
granskningssystem. Motiven har varit flera, ofta ndimns snabb teknologisk utveckling
1 kombination med 6kade geopolitiska och geoekonomiska spinningar (se exempelvis
Roberts et al. (2023), Evenett (2021), och Faubert (2025). Fran 1980-talet och framit
skedde en omfattande liberalisering av den internationella handeln och investerings-
regimerna. Denna utveckling accelererade under 1990- och 2000-talen och bidrog till
en kraftig 6kning av globala investeringsfléden (Gammeltoft, 2008).

I dag har samtliga 27 EU-linder och flertalet av de 38 OECD-linder infért nigon
form av UDI-granskningssystem.! EU:s gemensamma handelspolitik och inre mark-
nad har dessutom inneburit att frigan prioriterats pd unionsniva. Detta resulterade i
en férordning dr 2019 om upprittande av en ram f6r granskning av utlindska direkt-
investeringar inom unionen (hérefter EU-férordningen, se Europaparlamentet och

radet (2019).2

Den statliga utredning som f6regick den svenska lagstiftningen konstaterade att varia-
tionen mellan linders UDI-granskningssystemen ir betydande (Statens offentliga

! Enligt statistik frin UNCTAD (2023) hade totalt 37 linder ar 2023 inf6rt UDI-granskningssystem. Sedan
november 2025 har samtliga EU-linder infért nigon form av UDI-granskning (Europeiska kommissionen,
2025).

2 EU har inom ramen f6r internationella ataganden méjlighet att ”infora restriktiva dtgirder mot utlindska
direktinvesteringar” om dessa inverkar ”’pa siketrhet eller allmin ordning”. EU-férordningen genomgar i
skrivande stund en revidering.
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utredningar, 2021). Skillnaderna kan bland annat f6rklaras av olikheter i politiska och
administrativa system, ekonomisk struktur, grad av &ppenhet £6r handel samt stot-
leken pa UDI-infléden.

Sverige har sedan december 2023 ett nationellt UDI-granskningssystem, dir In-
spektionen for strategiska produkter (ISP) dr huvudansvarig myndighet, med st6d av
fem samverkande myndigheter. ISP tar emot ett stort antal anmalningar vatje ér,
under 2024 inkom nistan fyra ginger fler anmilningar till ISP 4n till den amerikanska
motsvarigheten (OECD, 2025a). Detta understryker systemets omfattning (det ska
dock pdpekas att granskningssystemen skiljer sig 4t i vissa mekanismer, sisom anmal-
ningsplikten, vilket delvis kan férklara skillnaden). Fér en liten och 6ppen ekonomi
som Sverige, dir frihandel och internationella investeringar traditionellt har spelat en
central roll f6r samhillsekonomin, aktualiserar detta en sirskild avvigning mellan
Oppenhet och sikerhet. Ett komparativt perspektiv dr didrfér centralt for att forsta
hur den svenska modellen férhaller sig till andra linder. Detta gbr det sirskilt
angeliget att blicka utdt och jaimf6ra det svenska granskningssystemet med andra lin-
ders motsvarande system for att analysera hur regelverkens utformning och praxis
skiljer sig at. Det dr ocksa intressant att analysera varfor skillnader i anmilningsvoly-
mer uppstir och vilka ekonomiska, politiska och sikerhetsmissiga effekter dessa
skillnader kan fa.

1.1 Syfte och fragestallning

Syftet med denna studie ir att jimféra det svenska UDI-granskningssystemet med
motsvarande granskningssystem i ett relevant urval av linder, avseende utformning
och implementering. Studien syftar vidare till att analysera hur den svenska kontexten
forhiller sig till andra linders system samt att identifiera och férklara skillnader i bland
annat anmilningsplikt och granskningsprocesser. Genom ett komparativt perspektiv
avser studien dven att belysa vilka ekonomiska, politiska och sdkerhetsmassiga
konsekvenser olika utformningar av UDI-granskningssystem kan fa.

I huvudsak riktar sig rapporten till aktdrer som utformar och styr det svenska gransk-
ningssystemet f6r UDI. Rapporten anses dirmed sirskilt relevant f6r myndigheter
och beslutsfattare sasom Utrikesdepartementet, ISP och Kommerskollegium. Aven
andra akt6rer med intresse f6r UDI kan ha nytta av rapporten 1 ett kunskapsbyggande
syfte.

Studien beaktar sirskilt foljande frigestillning:

Hur utformas och tillampas granskningssystem for UDI i EU- och OECD-linder, och vad innebar
dessa skillnader for avvdgningen mellan dppenbet och sikerbet — sdrskilt i relation till Sveriges
granskningssystem?
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1.2 Metod

Huvudsakligen anvinds tva metoder i studien. Den f6rsta metoden ar kvalitativ och
bestir av fallstudier av ett urval om tre nordiska linder ut6éver Sverige (Finland,
Danmark och Norge) samt tva linder utanfér EU (Storbritannien och USA). Lin-
dernas UDI-lagstiftning samt relevanta myndighetsdokument analyseras och sam-
manstills direfter som underlag f6r en komparativ analys av lagstiftningar och gransk-
ningsprocesser.

Den andra metoden utgar frain sammanstilld UDI-statistik samt ett antal index 6ver
olika linders UDI-restriktivitet, i syfte att mojliggéra mer kvantitativa jimforelser
mellan lindernas granskningssystem. Tva av indexen fokuserar specifikt pd UDI-
granskningsmekanismer: Fauberts index (Faubert, 2025) samt PRISM-indexet
(Bauerle Danzman & Meunier, 2023a). Fauberts index uppdateras i denna studie till
att dven omfatta Sverige, som ursprungligen inte ingar. Detta sker genom mejlkontakt
med férfattaren, som delar med sig av radata.

1.3 Avgransningar

Studien avgrinsas pa tre sitt. For det forsta liggs fokus pa sjilva UDI-gransknings-
mekanismerna, dirfér beskrivs 6vriga och mer generella UDI-restriktioner endast
overskadligt. Det dr emellertid viktigt att notera att UDI-granskningsmekanismerna
inte ger en fullstindig bild av ett lands totala restriktivitet nir det giller utlindska
direktinvesteringar. Den andra avgrinsningen bestir i att begrinsa urvalet av fall-
studier till linder som betraktas som sirskilt relevanta f6r djupare studier av regelverk
och regelgenomférande. En tredje avgrinsning ér att rapporten enbart fokuserar pa
ingaende (ej utgiende) UDI.

De fem inkluderade linderna utéver Sverige dr Danmark, Finland, Norge, Storbritannien
och USA. Samtliga tre nordiska linder har tillging till EU:s inre marknad, dr f6r-
hallandevis lika till sin storlek samt liknar 1 flera delar varandra kulturellt, politiskt och
ckonomiskt. Storbritannien 4r intressant med hédnsyn till EU-uttridet ar 2020, efter-
som landet darefter inte lingre dr formellt bundet av EU:s lagstiftning.? Inkluderandet
av USA motiveras framst av landets stora attraktivitet for UDI, men dven for att
antalet anmalda UDI till den ansvariga myndigheten har varit s mycket ldgre 4n i
Sverige.

1.4 Disposition

Rapporten ir indelad pa foljande sitt: kapitel 2 innehiller en kort genomging av
tidigare forskning om ekonomiska, politiska och sikerhetsaspekter av UDI. Kapitel 3
beskriver EU:s och de utvalda nordiska lindernas system fér UDI-granskning. I

3 Ett ofta framfort argument fran leave-sidan infér folkomrostningen om Storbritanniens EU-medlemskap ar
2016, var att ett uttride skulle mojliggéra en liberalare handelspolitik och lingtgdende frihandelsavtal utanfér
EU (Berg, 2024).
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kapitel 4 utvidgas perspektivet utanfér Norden med beskrivning av Storbritanniens
och USA:s granskningssystem. Kapitel 5 jimfor granskningsmekanismerna med hjilp
av statistik och ett flertal index som pé olika sdtt mater UDI-restriktivitet. Kapitel 6
drar slutsatser frin de foregiende kapitlen.
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2 Tidigare forskning

I det hir kapitlet beskrivs skilen till och effekterna av, att en aktor viljer att investera
i ett annat land. Inledningsvis beskrivs den dominerande teoretiska modellen om
varfér UDI sker, f6ljt av en kort genomgang av olika studier om effekterna av UDI.

2.1 Orsaker till UDI

Klassiska modeller férklarar UDI utifran skillnader i avkastning pd kapital mellan
linder (MacDougall, 1960). Idealet var att kapitalfléden skulle genomga full liberali-
sering, eftersom prissignaler ("marknadens osynliga hand”) skulle vigleda privata eko-
nomiska beslutsfattare till optimala avvigningar av kapitalflédenas férdelar och nack-
delar. Statliga interventioner som begrinsade kapitalflddena skulle ddrmed minska
vilfirden. Férekomsten av brister pd marknaden och externa effekter har emellertid
nyanserat den bilden. Det har blivit tydligt att kapitalfléden (och brister ddrav) kan
leda till instabilitet, bland annat genom efterfragefall och vixelkursférsvagningar.
Litteraturen betonar darfor att externa effekter, savil finansiella som realekonomiska,
kan ge utfall som inte alltid 4r samhallsekonomiskt effektiva (Korinek, 2020).

Dunnings (1977, 1979, 1988a, 1988b) sa kallade OLI-modell betonar, utifrin det
enskilda foretagets perspektiv, dgandefdrdelar (Ownership), geografiska foérdelar
(Location) och internaliseringsférdelar (Internalisation).* Enligt Tingvall och Hallberg
(2022) identifierar den nationalekonomiska litteraturen fyra huvudmotiv till multi-
nationella fOretags utlandsinvesteringar: marknadssokande, 61 att nd nya kunder och
marknadstillvixt; resurssokande, for att sikra naturresurser eller specifika typer av
arbetskraft; effektivitetssokande, f6r att minska kostnader genom att utnyttja ligre 16ner
eller stordriftsférdelar; samt sikande efter strategiska tillgangar, som férvirv av utlindsk
teknologi, kunskap eller kapacitet.

Empiriska studier och enkitundersékningar visar vidare att faktorer som ekonomisk
tillvixt, marknadsstorlek, férvintad vinst, politisk och social stabilitet samt utbild-
ningsnivd hos arbetskraften dr centrala f6r att attrahera UDI (Tingvall & Hallberg,
2022). Andra faktorer som idr viktiga for att locka utlindska investerare dr hog
rittssikerhet samt god infrastruktur och tillging till teknik. Samtidigt kan osikerhet
kring regler och institutionella aspekter avskricka investerare. Ekonometriska analy-
ser tenderar att bekrifta att makroekonomiska variabler, branschspecifika attribut,
Oppenhet f6r handel och investeringar samt tillging till resurser paverkar UDI-
flédena (Islam & Beloucif, 2024). Slutsatsen av detta ér att bade generella ramvillkor
och specifika incitament kan vara av stor betydelse, men att tydliga och foérutsidgbara
regler dr sirskilt viktiga f6r att fraimja utlindska investeringar.

+ Samtliga tre aspekter méste finnas pa plats for att leda till investeringsbeslut: dgarskapet ska ge uttalade
konkurrensfordelar visavi lokala konkurrenter (t.ex. kunskap som kan 6verféras utomlands, stordriftsférdelar
m. m.); liget ska erbjuda ekonomiska eller institutionella férdelar (t.ex. tillgang till naturresurser, liga
kostnader for arbetskraft m. m.); och internaliseringen ska bibehilla intern kontroll 6ver verksamheten och
ge tydliga fordelar framfor att silja eller licensiera verksamheten (t.ex. kvalitetskontroll, immateriella
rittigheter och/eller affirshemligheter, minska transaktionskostnader och risker m. m.).
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2.2 Ekonomiska effekter av UDI

Forskning visar att ingdende UDI har en positiv inverkan pa den ekonomiska till-
vixten i det mottagande landet, bland annat genom 6kad kapitalbildning samt hogre
produktivitet, innovation och konkurrens (Marchick & Slaughter, 2008; Tingvall &
Hallberg, 2022). Sverige kan lyftas som exempel: en betydande andel av svensk
sysselsittning finns i utlandsdgda féretag, sirskilt fran EU, tack vare den inre mark-
naden (Bruno et al., 2021). UDI har ocksi visats leda till 6kad export, hdgre syssel-
sittning och kompetenshéjning 1 Sverige, sirskilt 1 sma och medelstora foretag inom
tjdnstesektorn. Liknande positiva effekter har observerats i andra linder, dir utlind-
ska forvirv ofta har frimjat produktivitet, 16ner och sysselsittning (Bandick et al.,
2014).

En sirskilt viktig aspekt av UDI dr spridningseffekter (spillovers): teknik och kunskap
sprids till inhemska fbretag genom demonstrationseffekter, arbetskraftsrorlighet,
Okad konkurrens, export och virdekedjekopplingar (Fosfuri et al., 2001; Kokko et
al., 2001; Wang & Blomstrém, 1992). Dessa positiva effekter uppstir emellertid inte
automatiskt. De féretag som dr mottagare av UDI miste ha tillricklig absorptions-
kapacitet och 1 detta dr faktorer som utbildningsnivd och infrastruktur viktiga
(Kinoshita, 1998; Tingvall & Hallberg, 2022).

Forskningen visar vidare att de kraftigaste spridningseffekterna uppstar i hog-
teknologiska och FoU-intensiva milj6er, samt i geografiskt tita kluster. Det dr sam-
tidigt svirt att mata exakta effekter av enskilda investeringar, sirskilt pA mikroniva,
vilket innebir en utmaning fér policyutvirdering. Den sammantagna evidensen pekar
pa att UDI generellt dr positivt for virdlandet, men att effekterna varierar beroende
péd investeringskvalitet, mottagarlandets forutsittningar och investeringspolitikens
utformning.>

2.3 Studier av FOl om UDI i Sverige

Budryk & Dahl (2023) sammanstiller FOL:s forskning om UDI och utlindskt dgande
under perioden 2015-2023. Studien omfattar 4tta lingre rapporter och tva kortare
memon, med fokus pa foérsvars- och sikerhetsaspekter snarare dn ckonomiska
effekter. De studerade linderna var Kina, Ryssland och Iran, med sirskilt fokus pa
utvalda sambhillssektorer. Forfattarna konstaterar problem med definitioner av
begrepp sdasom “dgande” eller “nationalitet” samt svarigheter att fa tillgang till palitliga
data. De noterar ocksd att investeringar fran dessa linder kan medféra siker-
hetspolitiska risker, och att yttetligare forskning krivs for att analysera fler linder och
sektorer.

Senare har ytterligare en studie utforts pa uppdrag av Myndigheten 6r civilt f6rsvar
(MCF) (Budryk et al., 2025). I analysen anvinds Porters (2008) sa kallade femkrafts-
modell for att analysera fem relevanta sektorer: livsmedelsférsorjning, telekommuni-

5 For en mer utforlig genomging av empiri relaterad till UDI se Tingvall and Hallberg (2022).
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kation, transport, energi, samt sjukvdrd och likemedelsf6rsérjning. Modellen analy-
serar branscher med utgangspunkt i fem konkurrenskrafter: intern rivalitet, leveran-
torers respektive kunders férhandlingsstyrka, hot frin substitut samt hot frin nya
aktorer.

Budryk et al. (2025) drar slutsatsen att branscherna 4r mogna och mittade, vilket
lockar minga internationella aktérer och ger stor exponering mot internationella
marknader. De konstaterar att branscherna dr komplexa med beroenden mellan
aktorer 1 virdekedjor och att industrianalysen behover kompletteras med en skydds-
virdesanalys som tar hinsyn till dgastrukturer och kopplingar till exempelvis antago-
nistiska stater. Forfattarna pdpekar vidare att utlindska aktérer inte nédvindigtvis
behover investera direkt £6r att paverka samhallskritiska verksamheter. Paverkan kan
istillet ske indirekt, exempelvis genom kontroll 6ver leverantdrer av kritiska resurser
eller telekommunikationstjianster. Ett annat verktyg dr statligt stdd som snedvrider
konkurrensen och paverkar svenska foretag.
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3 Fallstudier av UDI-granskningar

Detta kapitel inleds med en genomging av EU:s férordning om granskning av ut-
lindska direktinvesteringar och dess betydelse f6r medlemslindernas handlings-
utrymmen. Férordning dr bindande f6r samtliga medlemsstater och utgdr en gemen-
sam ram fOr informationsutbyte och samarbete, men limnar samtidigt utrymme for
vatje land att utforma och tillimpa nationella granskningsmekanismer.

Mot denna bakgrund analyseras dirfér de nationella regleringssystemen i Sverige,
Finland, Danmark och Norge i syfte att belysa lagstiftningarnas likheter och skillnader
1 en nordisk kontext.

3.1 EU

Europaparlamentets och ridets forordning 2019/452 upprittar en ramverk for UDI-
granskning och utgdr en del av en geoekonomisk vindning mot 6kad kontroll av
strategiska sektorer. I dag har samtliga 27 EU-linder infort breda och sektorsévergrip-
ande mekanismer, vilka omfattar kritisk infrastruktur, avancerad teknologi och kins-
liga data.

Det ir viktigt 6r EU att ha ett gemensamt regelverk eftersom investeringar frin
aktorer utanfor unionen kan paverka bide den ekonomiska sidkerheten och strategiska
intressen i medlemsldnderna (Europeiska kommissionen, 2025). Ett gemensamt sys-
tem gor det mojligt att dela information mellan linder, identifiera potentiella risker
och undvika att investeringar som bedéms riskabla forflyttas fran ett land utanfér EU
till ett land inom EU. Det stirker dven EU:s férhandlingsposition gentemot utlindska
investerare och bidrar till att skydda gemensamma kritiska omraden inom unionen.

311 EU-forordningen

EU-férordningen ska ge unionen bittre verktyg for att identifiera, bedéma och han-
tera potentiella risker f6r sidkerhet eller allmin ordning som kan uppstd nir inves-
teringar fran linder utanfér EU gors i medlemsstaterna (Europeiska kommissionen,
2025). 1 férordningen avses med en utlindsk investerare en fysisk person eller ett
foretag fran ett tredje land, vilket innebir att investeringar med ursprung i andra EU-
medlemsstater inte omfattas av regelverket. EU-férordningen skapar en samarbets-
mekanism f6r att diskutera och ta upp frigor relaterade till specifika investeringar,
faststiller krav pa nationella granskningsmekanismer samt gbér det mojligt for
kommissionen att avge yttranden om alla investeringar som hotar sdkerheten i mer dn
en medlemsstat. EU-férordningen tridde 1 kraft 2019 och etablerade en gemensam
ram for granskning av UDI i medlemsstaterna. Medlemsstaterna fir ”behalla, dndra
eller anta system f6r granskning av utlindska direktinvesteringar pa sitt territorium
med hinsyn till sikerhet eller allmin ordning” (Europaparlamentet och radet,
2019/452, artikel 2). Det ir alltsd dnnu inte obligatoriskt att inféra UDI-gransknings-
mekanismer i nationell lagstiftning, men om sa sker ska EU-férordningen respekteras.
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EU-férordningen inrittar ocksd en samarbetsstruktur for informationsutbyte mellan
medlemsstaterna och kommissionen. EU-férordningen férutsitter att utlindska in-
vesterare och féretag limnar uppgifter om a) investerarens dgarstruktur; b) finansiellt
ursprung for, och uppskattat virde av, investeringen; samt ¢) om investerares eller
foretags eventuella verksamhet i andra EU-linder. Medlemsstaterna bor vidare beakta
investeringarnas effekter pd exempelvis kritisk infrastruktur, kritisk teknik, f6rsorj-
ningsberedskap, tillging till kritisk information samt mediers frihet och méngfald.

Europeiska kommissionen (2025) noterar i sin rapport stora skillnader under 2024
mellan medlemsstaternas olika UDI-granskningssystem avseende definitioner, tids-
frister och sektoromfattning. Vad giller den gemensamma samarbetsmekanismen,
inkom totalt 477 underrittelser 2024, vilket representerar en svag minskning jamfort
med éret innan. Tillverkning, informations- och kommunikationsteknik samt detalj-
handel dominerade bland underrittelserna. Endast 8 procent av dessa gick vidare till en
mer detaljerad bedémning. USA och Storbritannien stod f&r 6ver hilften av de inves-
teringar som underrittades till samarbetsstrukturen (Europeiska kommissionen,
2025). Enligt rapporten 6kade stocken® av utlindska direktinvesteringar i EU med 7,5
procent mellan 2023 och 2024, med en sirskilt stark tillvixt inom fusioner, férviry
och nyetableringar. Kommissionen tolkar detta som ett tecken pa att UDI-gransk-
ningen inte har lett till ett mer restriktivt investeringsklimat, utan snarare till 6kad
medvetenhet om potentiella risker. Det kan emellertid konstateras att det ér f6r tidigt
att dra sd langtgéende slutsatser pa basis av befintlig information.

De vixande geopolitiska spdnningarna och den snabba tekniska utvecklingen har fatt
till £6ljd att kommissionen ar 2024 féreslog en revidering av EU-férordningen (Euro-
peiska kommissionen, 2024).” Revideringen har lett till tvd viktiga forindringar:

1. Samtliga medlemsstater ska ha en granskningsmekanism pa plats och de
nationella reglerna harmoniseras i hégre grad 4n i dag.

2. EU:s granskningsmekanism utvidgas till att omfatta investeringar av EU-
investerare som i slutdndan kontrolleras av individer eller féretag fran ett
land utanfér EU.

Den reviderade EU-férordningen innebir ocksa att sektorsspecifika minimiomraden
infors, det vill siga att medlemsstater ska granska UDI i produkter med dubbla an-
vindningsomraden och militir utrustning, kritiska teknologier, kritiska ravaror, kri-
tiska enheter inom energi, transport och digital infrastruktur, valinfrastruktur, samt
en begrinsad uppsittning enheter i det finansiella systemet.

¢ Stocken av UDI avser det sammanlagda virdet av UDI i ett land vid en viss tidpunkt. Den ingdende UDI-
stocken beriknas som det egna kapitalet plus nettot av ingdende dircktinvesteringslin, det vill sdga skulder till
den utlindska dgaren minus fordringar pa den utlindska dgaren.

7 Europaparlamentet och ridet nidde en preliminir 6verenskommelse om revideringen i december 2025.
Reglerna borjar gilla 18 manader efter att den reviderade forordningen trader i kraft. Se (Europeiska
unionens rad, 2025).
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3.2 Sverige

Detta avsnitt presenterar svensk UDI-lagstiftning och granskningssystemets meka-
nismer. For att ge en forstielse f6r UDI i Sverige visar Tabell 1 det utlindska dgandet
1 Sverige utifran region, samt storleken pa amerikanskt och brittiskt dgande.

Tabell 1. Totala stockar av utldndska direktinvesteringar i Sverige (miljarder kronor), 2020-2024.

2020 2021 2022 2023 2024 2024 %

EU27 2066 2338 2585 2673 2752 58,6
Storbritannien 454 618 616 702 756 16,1
USA 434 347 339 393 400 85
Afrika -1 0 0 -1 -1 0,0

Oceanien 3 3 4 3 5 0,1

Asien 137 180 204 201 243 52
Europa (ej EU och Storbritannien) 350 400 478 469 491 10,4
Nord- och Centralamerika (ej USA) 25 10 27 40 60 1,3

Sydamerika 0 0 -2 -2 -6 -0,1
Totalt 3468 3896 4251 4478 4701 100

Kalla: SCB (2025).

SCB definierar UDI enligt OECD:s definition (2025b), vilken definierar det som granséverskri-
dande investeringar mellan investerare och féretag hemmahdérande i olika ekonomier.
Definitionen gor ingen atskillnad mellan investeringar fran EU:s medlemsstater och investeringar
fran lander utanfér EU. Darfor redovisar SCB investeringar fran saval EU27 som 6vriga varden
som UDI.

Det ir tydligt att samma monster framtrider i Sverige som i EU: en stor majoritet av
det utlindska dgandet hirrér frin EU-medlemsstater, Storbritannien, USA och andra
europeiska linder. SCB anger av sikerhetsskil inte data f6r Kina, men differensen
mellan hela Asiens UDI-stock i1 Sverige och de itta linder vars virden ej anges,®
uppgar till cirka 140 miljarder kronor. Det motsvarar ungefir en tredjedel av virdet
pa de amerikanska och en knapp femtedel av de brittiska investeringarna. Av Tabell
1 framgar dven att den ingiende UDI-stocken Okar for varje ar, inklusive 2024 nir
UDI-granskningsmekanismen har tritt 1 kraft. Huruvida ingdende investeringar har
paverkats av UDI-granskningsmekanismen kan inte avgoras utifrin denna statistik.

8 Det saknas virden dven for Indonesien, Israel, Nya Zeeland, Kazakstan, Sti Lanka, Malaysia och
Filippinerna.
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Tabell 2. UDI-storlek pa branschniva 2024, férdelat pa total investeringsniva i miljarder kronor.

Tillverkningsindustri 1636
Kreditinstitut och forsikringsbolag m.m. 1009
Banker och andra kreditinstitut 914
Tillverkning av petroleum, kemiska produkter samt gummi- och plastvaror 817
Handel; serviceverkstidder f6r motorfordon och motorcyklar 425
Informations- och kommunikationsfretag 367
Foretag inom juridik, ekonomi, vetenskap och teknik; samt uthyrning m. m. 356
Fastighetsbolag och fastighetsférvaltare exkl. handel med egna fastigheter 317
El-, gas- och virmeverk; vatten- och reningsverk; samt avfallshantering m. m. 274
Trivarutillverkning samt massa-, pappers- och pappersvarutillverkning 199
Tillverkning av metaller, metallvaror, elektronikvaror och 6vriga maskiner 156
Totalt, alla branscher 4701

Kalla: SCB (2024).
Branscherna dverlappar med varandra, vilket innebar att samma féretag kan raknas i flera
kategorier. Darfér motsvarar inte summan av branscherna det totala.

Tabell 2 visar att UDI i termer av virde frimst har hamnat i tillverkningsindustrin,
foljt av tvd finansbranscher. For 6vriga kategorier minskar investeringarna férhall-
andevis linjirt. En av de kategorier som sannolikt innehaller flera skyddsvirda verk-
samheter — tillverkning av metaller, metallvaror, elektronikvaror och 6vriga maskiner
— har attraherat totalt 156 miljarder kronor.

3.21 Gillande lagstiftning

Lag (2023:560) om granskning av utlindska direktinvesteringar tridde i kraft den 1
december 2023 och syftar till att skydda Sveriges skyddsvirda verksamheter genom
att reglera utlindska investeringar som kan ha en skadlig paverkan pa Sveriges
sikerhet eller allmin ordning. Granskningar av UDI i Sverige genomférs med grund
ilagen (2023:560) och kompletteras av en forordning (Sveriges riksdag, 2023) samt
en foreskrift (Myndigheten f6r civilt férsvar, 2024) frain Myndigheten f6r civilt forsvar
(MCF).?

9 Det ingr i ramverket dven en foreskrift frin Myndigheten for civilt férsvar, se kommande avsnitt. I
november 2020 antogs i Sverige lag (2020:826) med kompletterande bestimmelser till EU:s férordning om
utlindska direktinvesteringar, och férordning (2020:827) med kompletterande bestimmelser till EU:s
forordning om utlindska direktinvesteringar.
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Enligt 4 § lag (2023:560) om granskning av utlindska direktinvesteringar avses med
utlindsk direktinvestering en investering som gors av en fysisk person med med-
borgarskap utanfér EU, en juridisk person med site utanfér EU, eller en juridisk
person som direkt eller indirekt dgs eller kontrolleras av en stat, juridisk person eller
fysisk person utanfér EU. Den svenska lagen ansluter dirmed till EU-f6rordningens
utgingspunkt att granskningen avser investeringar frin tredjelinder, men innehéller
en mer lingtgiende definition genom att dven omfatta investeringar som sker via
juridiska personer ctablerade inom EU nir dessa ytterst dgs eller kontrolleras av
aktorer utanfér unionen. Aven investeringar som utfors av investerare till forman for
ndgon som omfattas av denna definition utgdr utlindska direktinvesteringar. Lagen
omfattar investeringar i sa kallad skyddsvird verksamhet i 3 §, vilken dr brett defi-
nierad och omfattar bland annat sambhillsviktic och sdkerhetskinslig verksamhet,
hantering av kinsliga personuppgifter, prospektering och férsiljning av kritiska
ravaror, samt forskning och utveckling inom krigsmateriel, produkter med dubbla
anvindningsomraden och framvixande teknologier.

MCEF:s foreskrift anger vilka samhillsviktiga verksamheter som faller inom ramen fér
skyddsvirda verksamheter, och listar f6ljande 15 kategorier: 1. utvinning av mineral
m.m.; 2. tillverkning; 3. f6rsérjning av el, gas, virme, kyla och drivmedel; 4. Vatten-
forsorjning, avloppsrening, avfallshantering och sanering; 5. bygg, installation och
underhdll; 6. handel; 7. transport och magasinering; 8. hotell- och restaurangomradet;
9. informations- och kommunikationsomradet; 10. finans- och férsikringsomradet;
11. fastighetsférvaltning; 12. vetenskap och teknik; 13. Uthyrning, fastighetsservice,
resetjanster och andra stédtjanster; 14. utbildning; samt 15. vard och omsorg (Myn-
digheten f6r civilt forsvar, 2024). Det dr med andra ord en mycket omfattande lista.

Investerare som vill f6rvirva inflytande i skyddsvird verksamhet maste anmala inves-
teringen till ISP innan den kan genomféras (Sveriges riksdag, 2023). Anmilningsplikt
giller nir vissa troskelvirden for réstandelar uppnas (fran tio procent), liksom vid
bildande eller f6rvirv av bolag och stiftelser samt vid investeringar i enskild ndrings-
verksamhet. Granskningsmyndigheten har omfattande befogenheter fér att siker-
stilla efterlevnad, bland annat genom att begira uppgifter, fa tilltride till lokaler,
foreligga investerare med vite och beligga investeringen med villkor. Vid 6ver-
tridelser kan administrativa sanktionsavgifter paforas, fran 25 000 upp till 100 miljo-
ner kronor. Beslut om férbud eller villkor kan 6verklagas till regeringen, medan &vriga
beslut prévas av Forvaltningsritten i Stockholm.

3.2.2 Genomfoérande av lagstiftningen

Granskande myndighet dr ISP, med stéd frin fem samverkansmyndigheter: MCF,
Foérsvarsmakten, Foérsvarets materielverk, Kommerskollegium och Sdkerhetspolisen.
ISP ska limna besked till en utlindsk investerare senast 25 dagar efter att en godkind
anmilan har inkommit till myndigheten. Granskningen kan ge tva utfall: antingen att
investeringen limnas utan dtgird och ddrmed tillats, eller att ISP viljer att gbra en
fordjupad granskning. Vid det senare fallet har ISP da tre manader pé sig (sex manader
1 sdrskilda fall), varefter investeringen kan godkinnas antingen utan eller med villkor,
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alternativt férbjudas helt om investeringen anses hota Sveriges sikerhet eller allminna
ordning. Under granskningen féir investeringen inte genomféras.

3.3 Finland

I detta avsnitt presenteras Finlands UDI-granskningssystem som regleras sedan 2012
i lagen om tillsyn 6ver utlinningars féretagskop. Lagen dndrades 2020 efter att EU-
férordningen inférdes. 10

3.31 Gallande lagstiftning

Lag (SDK 172/2012) om tillsyn 6ver utlinningars foretagskop syftar till att 6vervaka
och, om limpligt, begrinsa utlindska investerares inflytande pa inhemska foretag. Det
har didrmed varit méjligt f6r relevanta finska myndigheter att kontrollera dgarunderlag
1 foretag ’av central betydelse for foérsorjningsberedskapen och landets sikerhet” (i
praktiken det militira férsvaret, samhillets vitala funktioner samt nationell sikerhet
och allmin ordning) och att begrinsa utlindska investerares aktieinnehav i dessa
foretag.

Lagen giller ndr en utlindsk dgare forvirvar minst en tiondedel av det sammanlagda
rostetalet fOr aktierna 1 bolaget. Vid denna niva blir f6rvirvet anmilnings- och gransk-
ningspliktigt. Om sirskilda skil féreligger kan myndigheten kriva att képaren anmiler
senare atgirder som Okar inflytandet i fOretaget, dven om inga nya tréskelvirden
overskridits. Detta ska férhindra att dgarkontroll utékas pa ett sitt som kringgar
lagens syfte.

Bestimmelserna 1 foretagskoplagen giller £o61:

1. Forsvarsindustriféretag som producerar eller levererar forsvarsmateriel eller
andra produkter eller tjainster som dr viktiga for det militira nationella
forsvaret, eller vars export av produkter som producerats 1 Finland och
som betraktas som produkter med dubbla anvindningsomraden ér
tillstandspliktig, eller vars export av teknik som anvinds i dess verksamhet i
Finland ar tillstandspliktig.

2. Foretag som producerar eller levererar kritiska produkter eller tjanster som
ror finska myndigheters lagstadgade skyldigheter som ér visentliga f6r
samhallets sikerhet.

3. Organisationer eller affirsféretag som i sin helhet anses vara kritiskt for att
sikra samhillets vitala funktioner pé basis av sitt omrdde, sin verksamhet
eller sitt engagemang.

10 Aven lagen om Sverlitelser av fastigheter som kriver sirskilt tillstaind (470/2019) ir av relevans fér den
finska UDI-granskningen.
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3.3.2 Genomforande av lagstiftningen

Arbets- och niringsministeriet 4r huvudansvarig for tillsyn och godkidnnande av UDI,
samt nationell kontaktpunkt inom ramen f6r EU-férordningen. Ministeriet inhdmtar
vid behov information frin ett nitverk av myndigheter som har till uppgift att Gver-
vaka UDI och dven delta 1 beslutsprocessen. Arbets- och niringsministeriet ska, efter
att ha bekriftat att en utlindsk direktinvestering inte dventyrar nationellt intresse,
behandla drendet vid statsrddets (dvs. regeringens) allmdnna sammantride.

Forvirv av féretag inom forsvarsindustrin och inom sdkerhetssektorn kriver alltid
bekriftelse frain ministeriet innan de slutfors. Nir det giller forvirv av andra féretag
och verksamheter som faller inom lagens tillimpningsomrade (avgérande {6r att sdkra
vitala samhallsfunktioner) kan anmailan géras fore eller efter slutférandet men det ar
inte obligatoriskt. Vanligtvis gbrs en anmalan efter undertecknandet och fére slutfor-
andet, for att transaktionen ska betraktas som siker att genomféra. Ministeriet kan
inleda en granskningsprocess pa eget initiativ, vilket kan leda till att investeringen
nekas eller att den villkoras.

Om en utlindsk k&pare nekas ett foretagsforvirv i ett aktiebolag eller kooperativ, ska
koparen inom den tidsfrist som anges i beslutet, minska sitt d4gande sa att dgarandelen
understiger 10 procent, eller till den niva som godkints i ett tidigare bekriftelsebeslut.
Vid nekad bekriftelse pa ett foretagsforviry i ett annat féretag dn ett aktiebolag eller
ett rorelseforvirv, ska avtalet om férvirvet upphéra vid den tidpunkt som anges i
beslutet.

Den som med avsikt eller genom grov vardsloshet inte anséker om bekriftelse for ett
forvirv av ett foretag inom forsvarsindustri eller sikerhetssektorn, férsummar sin
informationsskyldighet gentemot myndigheten, limnar falska uppgifter eller undan-
hiéller information som 4r visentlig f6r myndighetens prévning, ska i regel démas till
béter fér brott mot bestimmelserna om foretagsférvirv. Myndigheter kan darutéver
vigra godkdnnande och investeraren kan tvingas avyttra sitt innehav eller pa annat
sdtt avsta frin inflytande.

3.4 Danmark

Danmarks UDI-granskningssystem har reglerats genom lagstiftning sedan 2021 och
inférdes mot bakgrund av ett férdndrat sikerhetspolitiskt lige samt etableringen av
EU:s gemensamma ramverk for investeringsgranskning. Detta avsnitt behandlar den
gillande investeringsgranskningslagen, som dndrades 2024 {61 att bredda dess tillimp-
ningsomrade och fértydliga vilka investeringar och sektorer som omfattas av gransk-
ningsmekanismen.

3.41 Gallande lagstiftning

Granskningen av UDI i Danmark regleras i investeringsgranskningslagen, senast
andrad genom lag nr 674 av den 11 juni 2024 ("Lov om screening af visse udenlandske
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direkte investeringer m. v. i Danmark," 2024).11 Syftet med lagen ir att forhindra att
utlindska investeringar i danska féretag utgor en risk f6r nationell sikerhet eller all-
min ordning.

Lagen dndrade den da gillande lagstiftningen, lag 842 av den 19 juni 2021, genom att
utvidga granskningsméjligheterna, bland annat genom att inféra krav pa férhands-
granskning av sirskilda finansiella avtal kopplade till stérre offentliga energiprojekt.
Granskningen omfattar fortsatt sektorer och verksamheter inom nationellt férsvar,
IT-sdkerhet, behandling av sekretessbelagd information, produkter med dubbla an-
vindningsomraden samt kritisk teknik och infrastruktur. 12 Kritisk infrastruktur
omfattar féretag som utfér verksamheter som dr nédvindiga f6r att uppritthalla eller
aterstilla en eller flera av 39 samhaillsviktiga funktioner.13

Investeringsgranskningslagen giller dven en utlindsk aktSrs investeringar i féretag
utanfér Danmark, om foretaget har ett danskt dotterbolag som ir verksamt inom de
sirskilt kdnsliga sektorerna. Granskningsmyndigheten ér skyldig att erbjuda rimlig
vigledning till medborgare och féretag. Skyldighetens omfattning dr nagot oklar, men
torvaltningsmyndigheten DBA (Danish Business Authority) dr generellt relativt
Oppna ndr det giller att limna vigledning om lagens tillimpning.

Det finns inga béter f6r brott mot investeringsgranskningslagen. I stillet kan danska
myndigheter begira att en utlindsk investerare avyttrar sin investering eller forlorar
rostritten 1 aktierna, vilket i vissa fall kan leda till att det danska bolaget upplSses.
Sdrskilda finansiella avtal kan dessutom forklaras ogiltiga.

Den danska UDI-lagstiftningen innehdller tva olika anmailningssystem: ett obliga-
toriskt och ett frivilligt. Det obligatoriska anmilningssystemet giller nir en utlindsk
investerare avser forvirva minst 10 procent av aktierna, rostritterna eller motsvarande
kontroll i ett danskt féretag som dr verksamt inom ndgon utav ovan nimnda sektorer.
Anmilningsskyldigheten kan dven uppkomma vid en 6kning av aktieinnehav eller
rostritter 1 ett redan forvirvat féretag. Det frivilliga anmilningssystemet dr for inves-
teringar i Gvriga sektorer som kan vara av relevans for nationell sidkerhet.

3.4.2 Genomforande av lagstiftningen

I Danmark granskas och godkinns UDI av férvaltningsmyndigheten Erhvervs-
styrelsen (DBA). Ett férhandsgodkinnande fran DBA krivs f6r samtliga utlindska
direktinvesteringar som faller inom det obligatoriska anmalningssystemet. Tillimp-
ningsomridet 4r brett och bedémningen av huruvida ett danskt mélféretag kan anses

! Investeringsgranskningslagen kompletteras av tre férordningar om forfaranden under granskning; sekretess
under granskning; samt ansGkningar.

12 Den danska lagstiftningens definition av kritisk infrastruktur liknar i stort den svenska UDI-lagen
("infrastruktur inklusive anldggningar, system, processer, nitverk, teknik, tillgdngar och tjanster som ér
nédvindiga fOr att uppritthalla eller aterstilla samhallsviktiga funktioner” (Danska niringslivsmyndigheten,
2025). Totalt 161 det sig om 13 definierade kategorier, vilka inkluderar exempelvis Al, avancerad industriell
robotteknik, halvledare, cyber- och informationssikerhet, energilagring, m. m.

13 Exempel pa samhillsviktiga funktioner inkludetar elproduktion, post- och budtjinster, bank och férsikring.
Sektorn kritisk infrastruktur omfattar féretag som utfor en samhillsviktig funktion, samt deras leverantérer.
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verka inom sirskilt kinsliga sektorer och verksamheter kriver en detaljerad bedém-
ning av féretagets affirsverksamhet.

Det finns ett férhandsgranskningsalternativ som gbr det mojligt f6r en utlindsk
investerare att fa en snabb bedémning frin DBA. Ansékningar om férhandsgransk-
ning skickas digitalt till DBA och svar kan i allmidnhet férvintas inom en till tvd
veckor. Férhandsgranskningen kan endast avgéra om en dansk enhet faller inom de
kinsliga sektorerna kritisk teknik eller kritisk infrastruktur, inte om den faller inom
ndgon av de andra kinsliga sektorerna och verksamheterna.

UDI som omfattas av obligatorisk granskning maste godkdnnas av Erhvervsstyrelsen
innan de kan slutféras. Transaktioner inom det frivilliga anmilningssystemet kan
rapporteras fore eller efter att investeringen genomforts, men om ingen anmilan gors
kan DBA granska dem i upp till fem ar efter slutférandet f6r att bedéma om de hotar
nationell sikerhet. Om en transaktion strider mot lagstiftningen kan myndigheten
kriva att den avvecklas eller stoppa den, och underlatenhet att f6lja beslutet kan leda
till att investerarens rostritt aterkallas. Ministern f6r industri, ndringsliv och finansiella
frigor kan ocksd genomféra expropriation av privat egendom ndr det dr nédvindigt
som forsiktighetsatgird enligt investeringsgranskningslagen. Myndigheten kan ocksa
offentliggéra 6vertridelser och informera andra EU-linder.

3.5 Norge

Norge har de senaste dren successivt stirkt sitt regelverk for att mota 6kade siker-
hetspolitiska risker kopplade till UDL I centrum f&r denna utveckling finns en siker-
hetslag, som genom revideringar blivit tydligare och mer omfattande som verktyg f6r
investeringskontroll. Nedan redogors for lagens UDI-regelverk.

3.5.1 Gillande lagstiftning

Norges sikerhetslag (Sikkerhetsloven, 2018) reviderades 2020, och idndringarna
tridde i kraft 2023. Sikerhetslagen innehiller ett UDI-regelverk, som omfattar samt-
liga sektorer och giller baide EU- och icke-EU-baserade investerare som direkt eller
indirekt férvirvar minst 10 procent av aktickapitalet, 4gandet eller rostritterna i ett
norskt foretag. Lagen kan vidare tillimpas pd foretag som hanterar skyddsklassad
information, kontrollerar kritisk infrastruktur eller bedriver verksamhet av avgérande
betydelse f6r sambhillet, exempelvis inom vatten, el, kommunikation, férsvar och

hilsa.

Revideringen av sidkerhetslagen stirkte kontrollen av f6rvirv som kan paverka natio-
nella sdkerhetsintressen. De viktigaste dndringarna var att fler féretag omfattas av
lagen; att anmilningsgrinsen sinktes till 10 procents dgande fran tidigare en tredjedel;
att inte enbart forvirvaren utan dven siljare och mélbolag dldggs anmilningsskyldig-
het; att det rdder f6rbud mot informationsutbyte som kan anvindas f6r sikerhets-
hotande verksamhet; att ansvarig myndighet maste godkinna investeringen; samt att
ansvarig myndighet kan utdéma béter £6r 6vertriadelser.
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Huvudregeln for sikerhetslagen dr att den enbart giller for féretag som myndig-
heterna uttryckligen har beslutat ska omfattas av lagen. Samtidigt finns det en undan-
tagsmekanism som ger myndigheter ritt att ingripa och stoppa f6rvirv som utgdr en
betydande nationell sikerhetsrisk, 4ven om foretaget inte formellt omfattas av lagen.

3.5.2 Genomforande av lagstiftningen

Under nuvarande lagstiftning ligger anmalningsplikten pa bade férvirvaren, siljaren
och malbolaget, oavsett om denne dr norsk eller utlindsk. Anmadlan ska limnas till
ansvarigt departement for aktuell sektor — eller till norska sidkerhetsmyndigheten nir
ansvarigt departement saknas. Anmalningsplikten uppstir vid f6rvirv av en ”kvalifi-
cerad dgarandel” i en verksamhet som omfattas av sidkerhetslagen genom sirskilt
myndighetsbeslut, det vill siga minst tio procent av aktierna eller rostritterna, eller pa
annat sitt fir betydande inflytande. Vilka féretag som omfattas beslutas utifrin hur
de hanterar skyddsklassad information, kontrollerar kritisk infrastruktur eller bedriver
verksamhet av avgbrande betydelse f6r nationella funktioner eller sdkerhet. Det finns
ingen offentlig lista 6ver berérda féretag, men det rér sig ofta om aktdrer inom fo1-
svar, telekom, rymd, finans, transportinfrastruktur, energi och IT, samt fastigheter
och hamnar med strategiskt lige (Vesterkjer et al., 2025).

Ansvariga myndigheter har stort utrymme att ingripa nir en investering bedéms
innebdra en risk for nationell sdkerhet. Tidigare beslut visar att regeringen kan stoppa
eller villkora investeringar, exempelvis nir Rolls-Royce forsokte silja Bergen Engines
till ett féretag med ryska kopplingar, eller nir Mubadala Investment Company képte
in sig 1 GlobalConnect och fick sirskilda villkor f6r att skydda kinslig information
och kontrollera framtida dgarférindringar. Aven fastighetsaffirer pa Svalbard och
hamnprojekt i Kirkenes har granskats noga pa grund av deras geopolitiska betydelse.

Granskningsprocessen bestir av en férsta fas pa 60 arbetsdagar, dir ansvarigt sektor-
departement ska godkidnna eller 6verlimna drendet till norska regeringen. Om ytter-
ligare information begirs, pausas tidsfristen tills svar inkommit. Fér vissa drenden
utan formell anmilningsplikt finns ingen faststilld tidsgrins for handliggningen. Sam-
manfattningsvis ger det norska systemet myndigheterna stora méjligheter att skydda
nationella intressen vid strategiska investeringar, sirskilt inom kinsliga sektorer och
geografiska omriden.

3.6 Jamforelse mellan de nordiska landerna

Nedan presenteras en sammanfattande 6versikt 6ver de tidigare definierade linderna,
f6ljt av en jimférande tabell och tillh6rande analys.

I Sverige har sikerhetsskyddslagen sedan 2021 krivt obligatorisk granskning vid 6ver-
litelse av sikerhetskinslig verksamhet. UDI-lagen innebir att investeringar som ger
betydande inflytande i féretag inom kritiska sektorer maste granskas av ISP. Lagen
omfattar bland annat verksamheter som r6r samhaillsviktiga tjdnster, kritiska ra-
material, hantering av kinsliga personuppgifter, militir utrustning, produkter med
dubbla anvindningsomriden samt framvixande teknologier. Trosklarna f6r gransk-
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ning 4r satta vid olika nivéer av réstandelar, fran 10 procent upp till 90 procent, vilket
ger myndigheten ett brett mandat att kontrollera strategiska investeringar.

Finland reglerar UDI genom lagen om 6vervakning av foretagstorvirv, med mojlighet
att stoppa forvirv som hotar nationella intressen. Granskningen gérs av arbets- och
niringsministeriet, som kan foresla villkor £6r att skydda kritiska funktioner. Villkoren
kan inkludera krav pa att behilla verksamhet i Finland eller silja vissa delar av fore-
taget. Statistik visar att en mindre andel av utlindska f6rvirv granskas, och alla ansok-
ningar som gitt igenom processen har godkints.

Danmark har ett omfattande system med obligatorisk tillstindsprovning f6r inves-
teringar i kiinsliga sektorer som férsvar, I'T-sikerhet, kritisk infrastruktur och dubbla
anvindningsomriden. Andringar 2023 har skirpt reglerna for energiprojekt, sirskilt
kring den planerade energi-6n i Nordsjon, och effektiviserat ansékningsprocessen for
att minska administrativa bordor.

Norge har ett UDI-regelverk i sikerhetslagen som omfattar alla sektorer, och har en
anmilningsplikt vid 10 % dgarandel. Nya regler infér dven stand-still-krav!4, informa-
tionsférbud och méjlighet till sanktioner vid Svertridelser, vilket markerar en tydlig
forstirkning av kontrollen Gver strategiskt viktiga verksamheter. Syftet dr att for-
hindra att utlindska aktorer fir insyn eller kontroll 6ver tillgingar som ér avgérande
for nationell sikerhet, exempelvis infrastruktur fér energi, kommunikation och
forsvar.

Sammantaget visar utvecklingen att de nordiska linderna gar mot striktare regler och
6kad harmonisering med EU, samtidigt som varje land behaller vissa nationella sir-
drag for att hantera sina specifika sidkerhetsbehov. Samtliga linders regelverk omfattar
investeringar och avtal som ger betydande inflytande 6ver skyddsvirda verksamheter.
UDI-granskningen kompletteras dessutom med andra regelverk, exempelvis kon-
kurrensrittsliga prévningar, vilket gér att UDI-granskningen ér en del av ett storre
regulatoriskt ramverk. F6r EU-medlemmar kan dven EU-baserade aktérer omfattas
av reglerna om de har dgare frin tredjeland, vilket markerar en bred tillimpning av
sikerhetsprinciperna.

14 Stand still innebdr att en investering inte far genomféras innan den granskats och godkints (OECD, 2022).
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Sverige Finland Danmark Norge

Lag Lag (2023:560) och  Lagen om 6vervakning Investerings- Séakerhetslagen (LOV-
sakerhetsskydds- av foretagsforvarv granskningslagen 2008-06-01-24). UDI-
lagen (2018:585) (172/2012) (842/2021) samt tre granskning pa vag

férordningar (2025)

Ansvar Inspektionen for Arbets- och Erhvervsstyrelsen (DBA) Relevanta
strategiska produkter naringsministeriet departement
(ISP) (linjeministerier)

Téackning Samhéllsviktiga Militart forsvar; vitala  Forsvar, IT-sdkerhet, Verksamheter med
tianster, samhallsfunktioner, PDA, andra kritiska klassificerad info;
sakerhetskanslig kritisk infrastruktur; teknologier, kritisk system/asset/infra-
verksamhet; kritiska  nationell sakerhet och infrastruktur (inkl. struktur vital for
ramaterial; kansliga  allman ordning leverantérer till 39 essentiella nationella
person- och samhallsviktiga funktioner;
positionsdata; militéra funktioner) verksamheter av vital
materiel; PDA,; framv. betydelse
teknologier

Trosklar Anmalningsplikt vid ~ Anmalningsplikt vid Obligatorisk

10% av réstandelarna 10% av rostandelarna tillstandsprévning i
kansliga sektorer fran
10% (a@ven okningar);
frivillig anmalan i évriga

Ovriga troskelvarden: Prévning om
20%, 30%, 50%, 65%, nyckelintressen hotas
90% av rostandelarna

Obligatorisk Obligatoriskt Obligatoriskt Obligatorisk i kansliga
eller frivillig sektorer; frivilligt for
anmalan dvriga

Stand still  Ja, aven i Ej explicit Ja, i obligatoriska fall

sakerhetsskyddslagen

Avtal m. m. Kan omfattas; Avtal tacks indirekt via Ja, om betydande
sakerhetsskyddslagen kontroll, villkorade inflytande; aven
tacker avtal for godkannanden mdjliga danska/EU-parter
sakerhetskanslig omfattas om &gda fran
verksamhet tredjeland

Sarregler  Koppling till Separat tillstand for Utdkad granskning for

sakerhetsskyddslagen fastighetsférvarv av energi-6n i Nordsjon
och fokus pa kritiska icke-EU/EEA,; parallella
ramaterial och data  processer kvarstar

Sanktioner Overtradelser kan Villkorade Overtradelser kan
medfdra boter pa godkannanden; medfdra sanktioner
minst 25 000 och upp mdjlighet att stoppa sasom avyttring, boter
till 2 miljoner kronor  eller hanskjuta till eller indragen rostratt

regering.

Process 25 dagar efter 59 dagar i snitt 2022;  Kortare tidsfrister i
godkand anmalan har men alla drenden enklare arenden efter
inkommit. Vid godkéandes. Ett arende 2023

fordjupad granskning: drogs tillbaka
3-6 manader

Anmalningsplikt vid
10% av rostandelarna

Ovriga tréskelvarden:
33%, 50%, 67%, 90%
av rostandelarna

Obligatoriskt

Ja

Ja, sdkerhetsventil
mojliggér ingripande
oavsett form vid ej
obetydlig risk

Sakerhetsventil och
utékad mgjlighet att
féra in undantag i
lagen

Boter for bristande
anmalan; paféljder
(avgifter) vid brott mot
forbud/ordningar;
informationsférbud

Skarpta processkrav:
flernivatrosklar

Kalla: Voldstad et al. (2023) och Bergstrom et al. (2025).
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Alla de fyra nordiska lindernas lagstiftningar har r6rt sig mot mer omfattande och
harmoniserade UDI-granskningsmekanismer efter det att EU-férordningen tridde i
kraft. Gemensamt dr malet att skydda nationell sdkerhet, samhallsviktiga funktioner
och forsorjningssikerhet, med ett bibehallet investeringsklimat. Den européiska
ramen skapar minimikrav och informationsutbyte, men limnar tydligt utrymme f6r
nationell anpassning. Resultatet har blivit en nordisk konvergens kring grundprinciper
(riskbaserad prévning, tréskelvirden for aktieinnehav samt sektordefinitioner). Sam-
tidigt finns en tydlig detaljmissig divergens, avseende exempelvis utpekade sektorer,
beslutsnivder samt processuella krav.

Samtliga linder har tydliga och kvantifierade trdsklar i form av en viss andel aktier
eller roster i ett foretag f6r anmalan eller provning. Den undre tréskeln dr tio procent,
vilket f6ljs med olika intervall 6ver denna niva beroende pé land. Finland anvinder
en mer principiell prévning via Arbets- och niringsministeriet, dir utgingspunkten ar
att forhdlla sig positiv till investeringar men med méjlighet till villkor eller ingripanden
nir “nyckelintressen” hotas.

Danmark ér det enda nordiska landet som kombinerar ett obligatoriskt tillstinds-
forfarande f6r sirskilt kinsliga sektorer med ett frivilligt anmalningssystem for 6vriga.
Vissa avtal kan dven omfattas om de ger ett betydande inflytande till en utlindsk in-
vesterare. Forfarandet kan dven finga situationer dir kontroll etableras av en utlindsk
investerare utan att det skett via ett traditionellt aktieforvary.

De utpekade sektorerna dr 6verlag gemensamma: forsvar, I'T- och cybersikerhet,
kritisk infrastruktur, PDA (produkter med dubbla anvindningsomriden) och ban-
brytande teknologier, samt verksamheter som hanterar kinsliga person- eller
lokaliseringsdata. Sverige knyter UDI-lagen till sikerhetsskyddslagstiftningen och f6r
ett brett begrepp som inkluderar “samhaillsviktiga tjanster” och kritiska ramaterial.
Danmark konkretiserar i stillet “kritisk infrastruktur” i en katalog av samhaillsviktiga
funktioner och inkluderar leverantdrsledet. Norge utgdr frin sin sdkerhetslag och kan
genom individuella beslut féra in verksamheter under lagens tillimpning, men har
dessutom en sorts “sikerhetsventil” som mdojliggdr ingripande dven ndr ett foretag
formellt inte omfattas, om riskerna bedéms betydliga. Finland identifierar tre kdrnin-
tressen: militdrt forsvar, vitala samhillsfunktioner och infrastruktur samt nationell
sikerhet och ordning. Hir finns dven méjligheten att skriddarsy villkor, som exem-
pelvis lokalisering av FoU, produktion och avyttring av vissa verksamheter.

I Sverige, Norge och Danmark dr processerna strikta, sirskilt gillande standstill-krav
(féranmalningsplikt) och sanktionsmdjligheter. Trenden gir mot ytterligare upp-
stramning av reglerna, exempelvis utékningen i dansk lagstiftning att dven inkludera
granskning av strategiska energiprojekt, samtidigt som handliggningstiderna har
krympt i enklare drende.

Kauppila och Cappelin (2023) visar i en jimférelse mellan Sveriges och Finlands
UDI-granskningsmekanismer att den finska lagstiftningen dr mer begrinsad i sitt
tillimpningsomride dn den svenska. Finlands system ér frimst inriktat pa att siker-
stilla forsorjningstrygehet och tillgdng till kritiska ravaror och tjinster, medan den
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svenska lagstiftningen beaktar bredare nationella sikerhetsintressen och dven beaktar
investerarens avsikter. Férfattarna menar vidare att det finska systemets institutionella
utformning, dir beslutsfattandet ligger pa departementsnivd snarare dn hos en myn-
dighet, kan leda till mindre bendgenhet att formellt stoppa vissa investeringar. Sam-
tidigt kan otydlighet i den finska regleringens rickvidd skapa osidkerhet och dirigenom
verka himmande pa UDI.

Sammantaget pekar lindernas granskningssystem en nordisk modell som kombinerar
riskstyrd analys, fler troskelvirden f6r kontrollférindring, och tillsyn lings hela kon-
trollkedjan (dgande—avtal-leverantorsled).

Det finns tydliga nationella skillnader mellan de nordiska linderna, Danmarks bredd
i avtalstickning, Norges sikerhetsventil, Sveriges samhillsviktiga sektorer samt
Finlands villkorsstyrda godkinnanden, kriver landspecifika strategier. Fér inves-
teringar inom energi, telekom, forsvar/PDA och dataintensiva verksamheter 4r tidig
dialog med ansvariga myndigheter avgérande f6r att undvika férseningar eller villkor.
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4 Utblick: de storsta
investerarlanderna utanfor EU

I det hir kapitlet granskas tvd linder som inte ingdr i EU-samarbetet, Storbritannien och
USA. Storbritannien 4r intressant av tva skil. Fér det férsta har landet linge varit en
forsvarare av frihandel och f6r det andra har Storbritannien sedan EU-uttridet ar
2020 en storre rittslig autonomi inom ramen for handels- och investeringspolitiken.
Dessutom inférdes en UDI-granskningsmekanism redan 1973 (Bauetle Danzman &
Meunier, 2023a). USA ir intressant i ett jimférande perspektiv som ett attraktivt mal
t6r UDI, dven hir finns en ling tradition (sedan 1975) av UDI-granskning.

4.1 Storbritannien

Lagstiftningen om utlindska direktinvesteringar i Storbritannien har genomgitt en
omfattande férindring under de senaste aren, till £6ljd av EU uttrddet 2020 (Roberts
et al., 2021). Ett nytt sjilvstindigt granskningssystem inférdes 2022 (Williams &
Warrington, 2023), dir regeringen har befogenhet att granska investeringar och god-
kidnna, stoppa eller villkora férvirv som anses kunna riskera Storbritanniens nationella
sikerhet. Eftersom Storbritannien efter Brexit inte behéver anpassa sina gransknings-
processer utifrin EU:s regelverk kan landet utforma ett mer flexibelt och nationellt
anpassat system fér UDI-granskningen.

411 Gallande lagstiftning

Storbritannien inférde den 4 januari 2022 ett nytt regelverk f6r hantering av utlindska
direktinvesteringar — National Security and Investment Act (INSI Aci) (Storbrittaniens
regering, 2020). Lagen innebir ett betydligt mer omfattande system dn tidigare fér
granskning av investeringar som kan paverka den nationella sikerheten och medfér
en stringare tillsyn 6ver strategiskt viktiga transaktioner. Regelverket omfattar 17
sdrskilt kritiska sektorer!>. Dessa sektorindelningar tydliggor vilka typer av férviry
som omfattas av den obligatoriska anmilningsplikten och stirker statens méjlighet att
identifiera och hantera sikerhetsrisker kopplade till utlindska investeringar.

En anmilan 4r obligatorisk nir tva av villkoren nedan samtidigt dr uppfyllda (Williams
& Warrington, 2023). For det férsta maste forvirvet avse en verksamhet inom nagon
av de 17 definierade sektorerna. For det andra maste férvirvaren uppnd en viss niva
av kontroll, exempelvis ett finansiellt 4gande om minst 25 procent, eller att passera
hégre trosklar saisom 50 procent av rosterna. Regelverket omfattar bide féretag som

15 De 17 sektorerna som anses kritiska 4r: avancerade material, avancerad robotik, artificiell intelligens, civil
kirnkraft, kommunikationssektorn, kryptografiska autentiseringsteknologier, data-infrastruktur, férsvar,
energi, avancerad bioteknik, PDA- och militdr teknik, kvantteknologi, rymdteknik, transport,
leverantérskedjor till regeringen, vatten (dricksvattenforsotjning) och halvledare.
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bedriver verksamhet i Storbritannien och féretag som levererar varor eller tjanster till
brittiska kunder. Forvirv som faller utanfér dessa kriterier kan anmilas frivilligt,
exempelvis om parterna bedémer att affiren skulle kunna ge upphov till nationella
sikerhetsrisker (Williams & Warrington, 2023). Aven transaktioner som initierats fére
NSI Act men slutférts efter den 12 november 2020 kan granskas retroaktivt
(Simmons & Simmons, 2022).

Processen som investerare forvintas folja dr tydligt strukturerad och omfattar f6lj-
ande steg:

1. Beddma om NSI Act ir tillimplig pa det planerade férvirvet.

Identifiera om verksamheten omfattas av nidgon av de 17 kinsliga

sektorerna.

Skicka in en anmilan via det digitala NSI-systemet.

4. Invinta regeringens granskning och beslut, vilket kan resultera i
godkinnande, villkorade atgirder eller blockering av transaktionen.

W

Konsekvenserna av att inte anmila en anmilningspliktig transaktion 4r betydande.
Den blir d4 automatiskt ogiltig, saknar juridisk verkan och maste goras om. Agarna
kan dessutom drabbas av straffrittsliga sanktioner, antingen hoga béter eller upp till
fem ars fingelse. Dirtill kan regeringen inféra tillfilliga dtgdrder, saisom férbud av
verksambheter tills granskningen ér slutférd.

Regeringen har breda befogenheter att ingripa mot f6rvirv som bedéms kunna skada
Storbritanniens nationella sikerhet. Dirfor kan dven icke-anmilda transaktioner
granskas genom en ca/l-in, vilket innebir att en granskning kan initieras dven utan
foregiende frivillig anmilan (Beighton & Pugh, 2025). Denna méjlighet kan utnyttjas
i upp till fem ar efter genomférd transaktion.

4.1.2 Genomforande av lagstiftningen

Granskningen av UDI hanteras av Investment and Security Unit (ISU) inom den brittiska
regeringen (Williams & Warrington, 2023). ISU ansvarar for att ta emot och bedéma
bade obligatoriska och frivilliga anmilningar samt att genomféra nationella sikerhets-
granskningar.

Nir en anmilan inkommit ska regeringen fatta ett forsta beslut inom 30 arbetsdagar
(Storbrittaniens regering, 2020). Om den initiala prévningen indikerar potentiella
sdkerhetsrisker kan en f6rdjupad granskning inledas. Denna férlinger processen med
yttetlicare 45 arbetsdagar, med risk for ytterligare forlingning. Under denna fas kan
regeringen dven begira kompletterande information fran de involverade parterna.
Den slutliga bedémningen kan resultera i tre utfall: godkinnande; godkdnnande for-
enat med villkorade atgirder, exempelvis krav pd sirskilda informationsrutiner eller
begrinsningar i kontrollutévandet; eller blockering av transaktionen. Beslutet kan
Overklagas genom etablerade rittsmedel (Williams & Warrington, 2023).

I riskbeddmningen vigs faktorer som nationalitet, dgarstruktur och kopplingar till
frimmande makt in. Regeringen betonar dock att utlindskt dgande i sig inte ir ett
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problem, risken uppstir ndr investerare eller deras bakgrund kan kopplas till aktorer
med fientliga intentioner (Roberts et al., 2021). Regeringens provningar baseras i stor
utstrickning pa tre riskkategorier:

1. Malrisk (Zarget risk). Avser malbolagets verksamhet och dess potentiella
anvindning i sikerhetskinsliga sammanhang, sirskilt om bolaget verkar
inom nagon av de 17 definierade sektorerna.

2. Forvirvarrisk (acquirer risk). Ror férvirvarens kopplingar, tekniska
férmagor, intentioner och eventuella indirekta dgar- eller kontrollkedjor
som kan skapa risker for brittiska intressen.

3. Kontrollrisk (control risk). Avser den grad av kontroll som forvirvaren far
6ver verksamheten eller tillgingen. Regeringen betonar att kontrollnivin
sillan 4r avgdrande isolerat, utan bedéms i kombination med mal- och
forvirvsrisk.

4.2 USA

USA har en lang tradition och ett etablerat system fér granskningar av utlindska
direktinvesteringar. Regelverket syftar till att skydda nationell sikerhet genom att moj-
liggbra provning av investeringar av utlindska aktorer i amerikanska foretag. Foljande
avsnitt redogor f6r USA:s rittsliga ramverk.

421 Gillande lagstiftning

Lagstiftningen har sitt ursprung i sektion 721 i Defense Production Act frin 1950 och har
utvecklats fran att frimst omfatta forsvars- och tekniksektorer, till att 2ven inkludera
leveranskedjor, dataskydd, kritiska resurser samt stérningar i leveranskedjor, teknolo-
giskt ledarskap och cybersikerhet. Lagen reviderades senast 2018 genom den s
kallade Foreign Investment Risk Review Modernization Act (FIRRMA), som bland annat inne-
bir att fastighetsaffirer nira militira eller andra kinsliga anldggningar omfattas. Vissa
investeringar, sirskilt inom kritisk teknik eller ddr utlindska stater dr inblandade, kré-
ver obligatorisk anmalan, medan andra kan anmalas frivilligt £6r att fa rittslig sikerhet.

4.2.2 Genomforande av lagstiftningen

Committee on Foreign Investment in the United States (CFIUS) dr en federal kommitté som
leds av finansdepartementet och ir ansvarig f6r amerikansk UDI-granskning. Orga-
nisationen bestir av 16 federala myndigheter under ledning av den amerikanska
finansministern. CFIUS inrdttades 1975 genom Executive Order 11858 och ska
motverka att utlindska investeringar inverkar negativt pa amerikansk sikerhet
(Roberts et al., 2021). De rapporterar arligen sin verksamhet, dér arsrapporten for
2024 visar pa en Okning av antalet investeringsgranskningar med nationella siker-
hetsintressen (CFIUS, 2025). Under dret utdelades den storsta straffavgiften i CFIUS
historia pa 60 miljoner USD mot féretaget T-Mobile US, Inc. (Keeler et al., 2024).
Totalt granskades 116 deklarationer och 209 formella anmilningar, sammanlagt 325
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irenden.!¢ Deklarationerna kunde avslutas utan dtgirder i majoriteten av fallen, men
tor négra stilldes krav pa fullstindig anmalan. Bland anmalningarna gick drygt hilften
vidare till f6rdjupad utredning. Tvi transaktioner stoppades efter presidentbeslut.

CFIUS har i sin verksamhet fokuserat sirskilt pa kritiska tekniker och under 2024 61l
knappt hilften (150) av granskningarna inom dessa omraden. De flesta fallen gillde
sektorer som professionella tjinster, elektronik och avancerad tillverkning. De linder
som stod {6t flest granskningar var Japan, Frankrike, Kina och Férenade Arabemiraten.

Granskningarna som genomférs omfattar investeringar som kan ge utlindska aktérer
kontroll eller betydande inflytande 6ver amerikanska f6retag, sirskilt inom omraden
som kritisk infrastruktur, kinslig teknik och personuppgifter. CFIUS har ocksé
ut6kade mojligheter att granska investeringar fran sirskilda linder, exempelvis Kina.
CFIUS har dven utokat sin 6vervakning av icke-anmailda transaktioner och kan ocksa
initiera granskning i efterhand. Vissa investeringar, sirskilt de som rér kritisk teknik
eller dir en utlindsk stat har betydande inflytande, kriver obligatorisk anmilan.

CFIUS granskning sker i flera steg. Forst sker en inledande granskning, darefter vid
behov en férdjupad undersékning. Om det beh6vs tas slutligen ett beslut av presi-
denten. Under processen kan CFIUS begira omfattande information frin parterna
och dven kriva atgirder fér att mildra eventuella sikerhetsrisker. Om CFIUS
identifierar nationella sikerhetsrisker kan kommittén kriva olika typer av dtgirder,
sdsom att begrinsa tillgingen till kinslig information eller blockera investeringen. Det
innebir att féretag och investerare behéver dgna stor uppmirksamhet at potentiella
sdkerhetsrisker och anmilningsplikter redan i ett tidigt skede av processen. Om en
investering genomférs utan nédvindig anmadlan eller i strid med CFIUS beslut kan
betydande boter utdémas, och transaktionen kan ogiltigférklaras eller avvecklas.

Den administrativa hanteringen — mottagande, bedémning och samordning av dren-
den — skéts inom finansdepartementet. Det finns tva huvudsakliga processvigar:

1. Deklarationer: korta och férenklade anmalningar med 30 dagars
bedémningstid.

2. Notifieringar: utldser en formell och tidsstyrd granskningsprocess. Den
formella processen kan omfatta en 45 dagar ling granskning, f6ljt av en lika
ling utredning (och eventuellt en presidentprévning pa 15 dagar).

Under gransknings- och utredningsperioderna méste parterna svara snabbt pa for-
fragningar och kan begira att dra tillbaka sin anmalan, vilket kriver CFIUS godkin-
nande. CFIUS kan ocksé avvisa en anmilan om den ér ofullstindig eller om parterna
inte svarar 1 tid. Slutresultatet av en provning kan innebéra att CFIUS avslutar drendet
— det vill sdga att investeringen ir godkind; att kommittén stiller villkor, det vill siga
ett riskreducerande avtal; eller att drendet hanskjuts vidare till presidenten f6r beslut.
Nir processen ir avslutad och CFIUS (eller presidenten) inte vidtar ytterligare
atgirder, fir parterna en “fristad”, vilket innebdr att transaktionen inte kan tas upp till
ny prévning annat dn under sirskilda undantagsfall.

16 Detta kan jamféras med de 1 261 anmilningar som inkom till ISP i Sverige under 2024.
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4.3 Lardomar fran brittiska och
amerikanska erfarenheter

Granskningssystemen f6r de amerikanska investeringarna hade 4r 2025 funnits pa
plats 1 50 4r. Det finns ddrfér mer forskning att falla tillbaka péd avseende rittsliga,
politiska och ekonomiska effekter. Connell och Huang (2014) visar till exempel att
amerikanska CFIUS successivt har fatt en allt bredare roll och att begreppet nationell
sikerhet” har kommit att stricka sig férhallandevis laingt utanfér de traditionella
toérsvars- och telekomsektorerna. Historiska lagindringar — som Exon-Florio (1988),
Byrd Amendment (1992) och FINSA (2007) — har gett kommittén allt stérre befo-
genheter att granska och blockera transaktioner, ofta under starkt politiskt tryck. For-
fattarna visar ocksd att inhemska aktorer kan gynnas av implementeringen men att
osidkerheten har 6kat f6r utlindska investerare. Besluten har dock inte diskriminerat
specifika linder. Deras sammantagna bild dr av ett kraftfullt, men ofta politiserat
verktyg.

Liksom f6r svensk del har Storbritanniens NSI Act frin och med 2022 lett till ett
térhallandevis stort antal anmilningar (se Figur 1). Detta kan delvis férklaras av lagens
breda tillimpningsomride och liga trosklar f6r anmalningsplikt, men ocksd av en
initial forsiktighet £6r att undvika sanktioner eller ogiltigférklaring.

Hoff (2025) jamfor de olika granskningssystemen i EU, Australien, USA, Japan och
Storbritannien och menar att trenden tydligt gir mot att nationell sikerhet och strate-
giska intressen gir fore ekonomiska argument. Viski (2024) konstaterar att det inte
finns ndgon universalldsning utan att varje land maste utforma sitt system utifran sina
egna behov och mil, men utbyte av erfarenheter, regionala samarbeten och dialog
mellan myndigheter, niringsliv och civilsamhille dr avgérande fOr att hitta en balans
mellan dppenhet f6r investeringar och skydd av nationella intressen.

Friagan kan dock stillas om de kostnader som granskningssystem fér med sig verk-
ligen motiveras av de potentiella sdkerhetsvinsterna, givet att det i litteraturen saknas
tydliga exempel pa att utlindskt dgande i sig har lett till negativa utfall f6r nationella
intressen. McCalman och Walter (2024) menar i sin granskning av det flexibla australi-
ensiska granskningssystemet, att detta har skapat betydande och dterkommande vil-
firdsforluster f6r bide foretag och investerare. De argumenterar ddrfér en mer
evidensbaserad diskussion om balansen mellan nationell sikerhet och ekonomisk

Sppenhet.

4.4 Jamforelse av samtliga
granskningssystem

Genomgiingen av granskningssystemen i de nordiska linderna, Storbritannien och
USA visar att det finns skillnader, trots flera gemensamma sikerhetspolitiska utgangs-
punkter. De storsta skillnaderna relaterar till olika tréskelvirden f6r kontroll, tillimp-
ningsomridets omfattning, anmalningspliktens utformning och méjligheten till in-
gripande i efterhand. Dessa sammanfattas i Tabell 4.
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Tabell 4. Jamforelse mellan samtliga UDI-granskningar.

Anmalan Omfattning Ansvar Sanktioner Ingripande i
efterhand
Sverige Obligatoriskt Omfattar 15 olika Myndigheten ISP  Béter fran 25 000 Begransat
inom omraden upp till 100
skyddsvard miljoner kronor
verksamhet
Finland Obligatoriskt Omfattar det Arbets- och Villkorade Begransat
vid uppnadd militara forsvaret, naringsministeriet godkannanden
rostandels- samhallets Majlighet att
grans funktioner och stoppa eller
nationella intressen Sverlamna till
avgorande
Danmark Endast Omfattar samtliga Foérvaltnings- Vid overtradelser Ja
obligatoriskt i omraden inom myndigheten DBA kan sarskilda
kansliga sarskilt kansliga sanktioner
sektorer sektorer och tillampas
verksamheter
Norge Obligatoriskt Omfattar Relevanta Boter samt Ja
vid verksamheter med departement paféljder vid
kvalificerad skyddsklassificerad bristande
agarandel  information samt anmalan eller
verksamheter med brott mot
funktioner av vital informationskrav
betydelse.
Storbritannien Obligatoriskt Omfattar 17 Myndigheten ISU  Automatisk Ja (5 ar)
vid uppfyllda sektorer ogiltighet, samt
villkor béter och
fangelse upp till
fem ar
USA Obligatorisk Omfattar Departements- Boter samt Ja
inom kritisk leveranskedjor, overskridande ogiltighets-
teknik dataskydd och kommittén CFIUS forklaring

kritiska resurser

Sverige utmirker sig sirskilt avseende hur granskningssystemens tillimpningsomrade
definieras med dess breda omfattning. Genom att definitionen av skyddsvird verk-
samhet dr mycket bred skiljer sig Sverige fran rapportens 6vriga jimforda linder.
Finland och Norge tillimpar mer selektiva eller beslutsspecifika avgrinsningar, medan
Storbritannien och Danmark har sektorbaserade system. USA intar en ndgot annor-
lunda position genom sitt fokus pa kritisk teknik, infrastruktur och data.

Vidare varierar anmalningspliktens utformning. Sverige tillimpar ett brett obliga-
toriskt system, medan 6vriga linder 1 olika utstrickning tillimpar olika krav for att en
anmilan ska bli obligatorisk. Samtidigt skiljer sig graden av statligt handlingsutrymme,
dir sirskilt Danmark, Norge, Storbritannien och USA visar pa en hog grad av flexi-
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bilitet genom méjligheten att initiera granskningar i efterhand och ingripa dven utan-
t6r de formella anmilningskraven.

Sammanfattningsvis indikerar skillnaderna som pavisats i kapitel 3 och 4 att linderna
har valt olika strategier fOr att hantera avvigningen mellan Sppenhet och skydd av
nationella sikerhetsintressen. Skillnaderna speglar olika avvigningar mellan att skydda
nationella sdkerhetsintressen och att uppritthalla 6ppenhet f6r utlindska inves-
teringar.

Samtidigt 4r dessa kvalitativa skillnader svira att direkt jimfora, eftersom de inte kan
uttryckas 1 specifika virden som kan stillas mot varandra. Fér att mojliggéra en mer
systematisk jamforelse presenteras dirfor i nista avsnitt ett antal olika index, vilka pa
olika sitt fangar de dimensioner som identifierats i kapitel 3 och 4. Detta méjliggor
en analys av skillnader i granskningssystemens utformning i mer métbara termer.
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5 Kvantifiering av UDI-
granskningar

I det hir avsnittet fokuserar den forsta delen pd den Skade UDI-restriktiviteten,
beskriver de bakomliggande motiven och redovisar de annu mycket begrinsade empi-
riska effekter som har kunnat etableras 1 litteraturen. Den andra delen bestar av ett
antal index 6ver UDI-restriktivitet samt statistik f6r UDI-granskningsmekanism.

Avsnittet kompletterar de kvalitativa beskrivningarna frin féregiende avsnitt genom
att anvinda index for att prova och t6rdjupa de monster som hittills har identifierats.

5.1 Potentiella effekter av
granskningsmekanismer

Efter decennier av global ekonomisk integration bérjade flera av de avancerade eko-
nomierna, fran 1970-talet och framat, att inféra UDI-granskningsmekanismer for att
hantera risker kopplade till UDI. Linder som USA och Australien var tidiga med
granskningssystem, foljit av Kanada och senare dven linder som Frankrike och
Tyskland. Viktiga hindelser som férklarar de senaste tva vagorna av UDI-gransk-
ningssystem har varit senare ars teknologiska framsteg och 6kade geopolitiska span-
ningar — sirskilt relaterade till kinesiska och ryska direktinvesteringar (Faubert, 2025).

Evenett (2021) betonar den kinesiska utvecklingen som en avgérande faktor. Landets
statsskick och lagstiftning, tillsammans med den kinesiska militirens befogenheter
och kinesiska féretags relationer till statsapparat och militir, innebidr att direkt-
investeringarna frin Kina kan vara problematiska. Det giller i synnerhet i kris-, siker-
hets- och beredskapshinseende. Forfattaren konstaterar ocksé att Kinas ekonomiska
makt riskerar att permanenta OECD-lindernas mer restriktiva investeringspolitik.

Teoretiskt kan UDI-granskningsmekanismer skapa effekter i form av hinder for
investeringar, genom bland annat lingre handliggningstider, 6kad osikerhet och kost-
samma riskreduceringsavtal, vilka kan leda till avbrutna affirer eller ligre virden pa
transaktioner. Granskningsmekanismerna dr en del i trenden mot geoekonomisk frag-
mentering, dir linder f6rsoker balansera en malkonflikt mellan fortsatt 6ppenhet och
skydd av strategiska tillgangar (Faubert, 2025). En mer paradoxal effekt skulle kunna
uppstd genom att en granskningsmekanism introducerar férutsebarhet utifran tyd-
ligare regler med en positiv (eller dtminstone inte negativ) effekt pa investerings-
flédena.

Ett empiriskt problem med UDI-granskningsmekanismerna ér att den senaste vigen
sammanfaller med sivil covid-19-pandemin som Rysslands invasion av Ukraina och
den efterféljande energikrisen. Mer nyligen intriffade ocksa ett drastiskt skifte i den
amerikanska handelspolitiken. Samvariationen med konjunkturcykler ér ytterligare en
faktor att ta hdnsyn till. Det finns séiledes betydande problem med att uppskatta de
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senare UDI-granskningsmekanismernas effekter (eller avsaknad dirav) pa inves-
teringsfléden.

Godsell et al. (2023) studerar ekonomiska effekter av amerikansk lagstiftning. De
menar att CEFIUS har lett till en minskning av antalet utlindska férvirv 1 sdkerhets-
kinsliga sektorer — vilket uppfyller lagstiftningens syfte. Det bekriftas dven av Chen
et al. (2024), som visar att kinesiska uppkép 1 kritiska amerikanska industrier sjonk
med cirka 60 procent under Trumps fGrsta presidentperiod. Samtidigt finner de att
uppkop 1 Storbritannien, Kanada och Australien 6kade med drygt 40 procent, det vill
sdga att den striktare UDI-granskningen drev fram en omdirigering av internationella
kapitalfléden, samt att den skirpta CFIUS-granskningen fick betydande realekono-
miska kostnader f6r féretag 1 kritiska branscher. Enligt deras analys f6ll produktivi-
teten med mer 4n 15 procent, med sjunkande 16nsamhet och FoU-intensitet som
foljd.

For Storbritanniens del innebar uttridet ur EU 1 januari 2020 en signifikant hindelse
1 den brittiska ekonomin. Milas et al. (2024) konstaterar i sin analys att ekonomisk och
politisk osidkerhet utévar en statistiskt signifikant negativ paverkan pa inflédet av
UDL. Deras estimeringar indikerar att enbart Brexit har minskat UDI-inflédena med
upp till 0,5 procent av BNP. Det ir i sa fall en betydande paverkan, givet att UDI
historiskt har motsvarat cirka 2,1 procent av Storbritanniens BNP. De konstaterar vidare
att den ckonomiska osdkerheten i framfér allt USA har tenderat att driva #pp UDI-
inflédena till Storbritannien. Med tanke pd hur stora ekonomiska effekter dessa hin-
delser har haft, blir det samtidigt svart att isolera och kvantifiera effekterna av den
brittiska UDI-granskningen.

UDI-granskningsmekanismerna har i flera av EU-linderna endast funnits i ett fatal
ar, till exempel i Sverige. Det innebir att tidsintervallet dr litet, vilket begrinsar
mojligheten att finna tydliga samband. Dessutom sammanfaller den 6kade restrik-
tiviteten med flera hindelser som har haft omfattande inverkan pa savil de europeiska
ekonomierna som virldsekonomin: covid 19-pandemin, energikrisen efter Rysslands
invasion av Ukraina och den handelspolitiska omlidggningen under Trumps andra
presidentperiod. Sammantaget innebér det svarigheter att isolera variationen i utfall
till den mer restriktiva investeringspolitiken. Det ér 1 det perspektivet inte férvanande
att tidiga analyser av UDI-granskningsmekanismerna i EU dnnu inte har kunnat eta-
blera effekterna pa investeringsfldden (se exempelvis (Albori et al., 2021; Eichenauer
et al., 2021; Mistura & Roulet, 2019; Ro, 2022).

5.2 Antalet UDIl-anmalningar

En tydlig indikation pa den 6kade restriktiviteten syns i antalet anmailningar som
inkommer i olika linder med UDI-granskningssystem. Det ér dirfor av virde att ater-
ge statistik 6ver mingden anmilningar 1 olika linders system innan index som séker
kvantifiera olika aspekter av UDI-granskningsmekanismer i OECD- och EU-lin-
derna presenteras.
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I Figur 1 redovisas tva matt: anmalningar i absoluta tal (vinster axel), staplade i obliga-
toriska och frivilliga anmalningar, samt en linje som stiller antalet anmdlningar i rela-
tion till respektive linders UDI-stockar (hoger axel) — det vill siga som procent av i
stocken av ingiende UDI-stock i miljoner USD.17 De ingiende linderna har sorterats
enligt det senare mattet.
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Antal frivilliga anmélningar 2024
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Figur 1. Antal UDI-anmalningar och anmalningar i procent av UDI-stock, 2024.
Kélla: Nationella rapporter fran ansvariga instanser. UDI-data fran OECD (2025a). For ej redo-
visade EU- och OECD-lander saknas data dver antalet anmalningar 2024.

Det framgar tydligt att Sveriges volym av rapportering skiljer sig betydligt fran Gvriga
linder, dven om Italien registrerar relativt héga virden. Den svenska rapporteringen
har orsakat statistiska problem fér den Europeiska kommissionen (Europeiska
kommissionen, 2025, s. 9), som i den femte drsrapporten Gver investeringsgransk-
ningar konstaterar att EU:s data. ..

... 1hog grad paverkas av att Sverige rapporterat ett mycket stort antal drenden under sitt forsta
fulla verksamhetsdr for granskningssystemet for utlindska direktinvesteringar, vilket med rige
6verstiger det arliga antalet drenden som rapporterats av nigon annan medlemsstat. Om Sverige
uteslots fran berikningen skulle andelen formellt granskade drenden vara 67% och andelen
drenden som inte krivde formell granskning vara 33%.”

17 Bada mitten baseras pa data for ar 2024, med undantag f6r Finland, Frankrike och Spanien, dir UDI-data
innu endast finns f6r ar 2023 i OECD:s UDI-databas. UDI-stocken dndras emellertid inte pé ett sitt som
indrar den rapporterade procentsatsen i nigon storre omfattning.
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Till detta kan liggas att den svenska anmilningstakten 6kade med 50 procent under
forsta halvaret 2025 (Carle & Karlsson, 2025). Resultaten ovan reser dtminstone tre
fragor:

1. Vilka effekter pa de ingaende investeringsflédena far ett system som
resulterar i sd manga anmilningar? Alla investeringar som
forhandsgranskas, oavsett om atgird behover vidtas eller ej, har forlingt
tidsperspektiven med atminstone de 25 dagar som den granskande
myndigheten ISP har pa sig fran det att en godkind anmilan inkommer till
myndigheten. Till detta ska dven liggas tid som investerare behdver for att
undersoka regelverket samt dven upprittandet av en godkind anmadlan.

2. Den stora andelen anmilningar i Sverige som godkidnns utan 4tgird reser
ocksa frigan om inte granskningsmekanismen, i sin nuvarande utformning,
framfor allt leder till onédig byrakrati och merarbete f6r ISP (och
eventuellt 4ven f6r de fem samverkansmyndigheterna).

3. Antalet anmilningar uppgar 1 genomsnitt till nirmare fem anmalningar om
dagen (=4,9), det vill siga 1 261 anmilningar férdelade pa 260 arbetsdagar.
Det ger i sin tur anledning att fundera 6ver fragan om ISP hinner med att
ge anmalningarna den uppmirksamhet de fortjanar f6r att UDI-
granskningsmekanismen ska kunna betraktas som ett effektivt och
dndamalsenligt verktyg?

5.3 Index for UDI-restriktivitet

Ett sitt att hantera frigan om restriktivitetens effekter 4r att fokusera pa olika index
som miter UDI-restriktivitet, for att kvantitativt bedéma skillnader och likheter. T
Bauerle et al. (2023a, s. 2) konstateras att generella restriktioner £6r UDI rymmer allt
fran restriktioner f6r utlindskt dgande 1 inhemska foretag, till att helt f6rbjuda utlind-
ska medborgare frin dgande i kinsliga sektorer. UDI-granskningsmekanismer ar
emellertid att betrakta som rutinskapande rittsliga processer baserade pa férdefini-
erade kriterier:

“Screening mechanisms, which allow “acceptable” transactions while preventing entry of un-
desirable investors or the sale of specific sensitive assets to foreigners, can be compatible with
liberal investment flows.”

I den man en UDI-granskningsmekanism minskar potentiella investerares osidkerhet
genom att gbra reglerna mer tydliga och forutsebara, behéver effekterna alltsd inte
vara negativa for investeringsflédena. Samtidigt innebér mekanismen att utlindska
investerare maste forhalla sig till ytterligare lagstiftning och lingre handldggningstider
vid myndigheters granskning. Som Lai (2021) konstaterar kan granskningsmeka-
nismerna dessutom anvindas i protektionistiska syften, beroende pd omfattning och
utformning.

Flera EU-linder, som exempelvis Frankrike, Tyskland och Finland, har en nagot
lingre tradition dn Sverige av UDI-granskningsmekanismer. Efter 2019 ars EU-
térordning om UDI-granskning, har emellertid samtliga EU-linder antingen infért

38 (54)



FOI-R--5928--SE

eller i alla fall lagstiftat om nationella UDI-granskningsmekanismer. Flera av linderna
har valt att huvudsakligen néja sig med de skrivningar som framkommer i EU:s
lagstiftning, medan Sverige och ytterligare nagra medlemsstater har valt att gd lingre.

5.3.1 Index med fokus pa UDI-granskningsmekanismer:
Fauberts & PRISM

Det tinns UDI-index som mer specifikt miter restriktiviteten i just UDI-gransknings-
mekanismer och dirmed dr mer triffsidkra i forhallande till denna analys. Tvd index
ar sirskilt relevanta: de inkluderar den svenska UDI-lagstiftningen och beaktar
uttryckligen sikerhetsaspekter. Dessa dr Fauberts index (2025) och PRISM-indexet
(Bauetle Danzman & Meunier, 2023a).

Fauberts index (2025) index beaktar uttryckligt om nationell sikerhet anges som
grund i olika UDI-granskningsmekanismer. Det dr ocksa det enda index som har
utvecklats efter att Sverige inférde UDI-lagen i december 2023. Sverige ingick dock
inte ursprungligen i analysen, varfér vi har kompletterat redovisningen med svenska
virden.!8

Indexet 4r indelat i fem Gvergripande kategorier:

1. Investeraridentitet. Faktorer som ingar dr ursprungsland, séirskild behandling
av statligt dgda féretag samt bedémning av diskriminering mot vissa
nationaliteter.

2. Apktiviteter och sektorer. Inkluderar sektorsspecifik eller tvirsektoriell
granskning och hur gréna investeringar samt extraterritoriella transaktioner
tacks.

3. Troskelvirden for UDI-granskning. Dessa virden kan exempelvis baseras pa
dgarandelar eller monetira belopp.

4. Granskningsforfarande. Hir ingar faktorer som obligatorisk eller frivillig
anmilan, myndigheternas befogenheter, tidsramar samt om det ingar
snabbspir och eventuellt internationellt samarbete.

5. Vierkstdillighet och sanktioner. Inkluderar om det férekommer méjligheter att
ogiltigférklara transaktioner, utdela boter eller fingelsestraff, samt om
investerare har mojlighet att Gverklaga beslut frin ansvarig myndighet.

Ett lands totalpoing utgdrs av genomsnittet av dessa fem kategorier. Varje kategori
tilldelas ett virde mellan O och 1, dér 0 indikerar ett sndvt och 1 ett brett tillimpnings-
omride. Bedémningen bygger pa att en storre férekomst av restriktioner héjer virdet,
medan begrinsningar i omfattning (exempelvis om reglerna endast giller vissa inves-
terare eller transaktioner) sinker det. Ett virde 6ver 0,5 klassificeras som restriktiv.

Faubert (2025) noterar att formella kriterier inte nédvindigtvis speglar hur restriktiv
en UDI-granskningsmekanism 4r 1 praktiken. Troskelvirden kan till exempel variera
beroende pa om investeringen giller ett statligt dgt bolag eller om sektorn ér kinslig.

18 Forfattaren delade med sig av rddata, vilket var en stor hjilp i sammanstillningen f6r Sverige.
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Indexet beaktar inte heller faktorer som myndigheters grad av diskretion i tillimp-
ningen, eftersom siddan informationen ofta saknas. Dirtill 4r offentliga uppgifter om
de faktiska utfallen av UDI-granskningarna begrinsade.

Samtidigt ger indexet en strukturerad jaimférelse av formella regler och illustrerar skill-
nader i regleringarnas omfattning och djup. Det kan anvindas for att analysera kon-
vergens inom EU, dir nationella UDI-granskningsmekanismer fortfarande ir hetero-
gena trots det gemensamma ramverket. Indexet kan ocksa ligga till grund fér vidare
forskning om hur regler paverkar kapitalfldden och ekonomisk integration. Resul-
taten visas i Figur 2.
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Figur 2. Fauberts index fér EU, Norge, Storbritannien och USA, 2024.
Kélla: Faubert (2025) och forfattarnas egna berakningar fér Sverige.

Restriktiviteten 6kar relativt linjiart mellan de inkluderande linderna. En anmirknings-
vird observation ir att Storbritannien (vars uttride ur EU delvis motiverades med
ambitionen féra en mer frihandelsvinlig politik) har det hégsta samlade virdet i
Fauberts index. Aven USA:s UDI-granskning klassificeras som restriktiv.

Sverige placerar sig bland de linder som har ett relativt restriktivt granskningsférfa-
rande och en bred sektorsomfattning, och hamnar Sver genomsnittet i urvalet.
Danmark och Finland ligger nira genomsnittet, medan Notrge uppvisar den nist
ldgsta graden av restriktivitet efter Portugal. Enligt MATR-indexet 4r Norges samlade
restriktivitet nagot hégre dn Sveriges (se avsnitt 2.2), vilket visar pa att olika index kan
ge skilda bilder. Det senare understryker vikten av att ha ett helhetsperspektiv pa res-
triktivitet gentemot utlindska investeringar.
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Det andra indexet som specifikt miter UDI-granskningsmekanismer dr PRISM-
indexet, utvecklat av Bauerle et al. (2023a). Det omfattar 38 OECD-linder!? f6r aren
2007-2024. En UDI-granskningsmekanism registreras nir ett land har en rittslig ram
for att godkinna eller avsld investeringar, samt en tydlig process for att utéva denna
befogenhet. Datasetet uppdateras tva ganger per 4.

Varje land kodas i sju kategorier:

1. Granskningsomfattning (sektorer och affirsaktiviteter).

2. Triskelvdrden, till exempel volym eller dgarandel.

3. Utlindsk statlig kontroll, om det finns en differentierad behandling vid statligt
dgande.

4. Nettonyttotester, avser fanga eventuella och mer allmidnna ekonomisk-
politiska hdnsynstaganden 1 granskningen.

5. Firbandsanmdlan, om det féreligger krav pd anmilan och eventuellt
férhandsgodkidnnande for att en investering fir genomforas.

6. Owvervakning och verkstillighet, som matt pa omfattningen av statliga
befogenheter.

7. Granskningsstruktnr, involverade myndigheter och aktérer.

Fauberts summerar inte ett totalvirde per land, men analyserna visar tydligt att UDI-
granskningarna har blivit bide vanligare och mer betydelsefulla. Okning giller sirskilt
sikerhetsrelaterade granskningsmekanismer och accelererade under covid-19-pande-
min. Drivkrafterna tycks 1 forsta hand vara sdkerhetspolitiska, snarare dn strikt ekono-
miska.

Bauetrle et al. (2023a) konstaterar ocksa att granskningarnas omfattning har breddats
avsevirt. UDI-lagstiftningarna fokuserade initialt frimst pa férsvarssektorn men
omfattar numera aven kritisk infrastruktur, livsmedels- och datasidkerhet, samt teknik
med dubbla anvindningsomraden. Flera linder har dessutom infdrt tvirsektoriella
instrument med breda befogenheter, vilket gér definitionen av nationell sidkerhet
fortsatt flexibel.

Bauerle et al. (2023a; 2023b) pépekar att troskelvirdena generellt har sidnkts, vilket
innebir att ligre dgarandelar kan utlésa granskning. Manga linder har ocksa, likt
Sverige, infért obligatoriska anmilningskrav. Forfattarna noterar dven en viss policy-
konvergens, sirskilt bland OECD-linderna. Nya mekanismer f6ljer ofta EU:s rekom-
mendationer, med ldgre trosklar for kritiska sektorer. Det tolkas som ett tydligt tecken
pé att pandemin var en katalysator f6r att snabbt genomf6ra redan planerade refor-
mer.

Nir det giller teknologisk innovation, handlar det frimst om framsteg inom omraden
som Al, halvledare och kvantteknologi, vilka har suddat ut grinsen mellan ekonomi
och sikerhet. Detta aktualiserar frigor om dgande och kontroll 6ver kritiska teknolo-

19 Forfattarna motiverar valet av OECD som fokusomride utifrdn tva perspektiv. For det forsta férekommer
det transparens- och rapportetingskrav i dessa linder. Fér det andra dr grinséverskridande foretagsforviry
vanligare i mer avancerade ekonomier.
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gler, sirskilt sidana med dubbla anvindningsomriden. Ett resultat av Bauetle et al.
(20232) analys dr att linder med hogre FoU-investeringar tenderar att granska fler
sektorer, medan linder med stort beroende av utlindsk FoU-finansiering granskar
farre.

5.3.2 Generella index: FDIRRI & MATR

Ett index som ticker en stor del av virldens linder avseende UDI-restriktivitet dr
OECD:s Foreign Direct Investment Regulatory Restrictiveness Index: (FDIRRI). Det it ett
index som uppdateras arligen med virden frin december varje ar och som har fri
tillgdng for aren 2018-2024. FDIRRI miter lagstadgade UDI-begrinsningar mellan
linder och &ver tid, med syfte att utvdrdera marknadstilltride och andra regelmissiga
hinder f6r UDI. Indexet aterger policymitt fér regulatoriska begrinsningar inom 22
sektorer, indelade i fyra policyomraden: grinser f6r utlindskt dgande; granskning och
godkinnande; restriktioner f6r nyckelpersoner; andra restriktioner. Varje policymatt
poingsitts pa en skala fran O (helt 6ppet f6r UDI) till 1 (helt stingt f6r UDI). Mattet
berdknas genom att OECD uppskattar restriktionernas omfattning inom ett antal
sektorer, direfter berdknas ett genomsnittligt indexvirde f6r respektive land. Indexet
speglar dirmed den formella graden av reglering av UDI snarare dn den faktiska
tillimpningen av reglerna eller investeringarnas omfattning.

Tabell 5 redovisar virdena for ar 2024. Det ir tydligt att den totala restriktiviteten i
UDI-regleringar fortfarande dr betydligt ligre i EU och OECD in i linder utanf6r
OECD.2

Nagra linders UDI-granskningsmekanismer, bland annat Sveriges, Norges och
Storbritanniens 4r inte registrerade i OECD:s data.?! Det innebir att data fér denna
kategori (och f6r det sammanvigda virdet) blir ofullstindiga och bér anvindas med
viss forsiktighet. Det begrinsar indexets anvindbarhet for att jimféra lindernas
faktiska regelverk. Avsaknaden av virden leder till att indexet riskerar ge en
missvisande bild av regelverkens relativa restriktivitet. Sverige uppvisar mycket liga
totala restriktivitetsvirden i Gvriga kategorier, vilket innebir att Sverige bedéms som
Oppet £f6r UDI nir hinsyn inte tas till UDI-granskningen.?? Endast Storbritannien
registrerar ligre virden i Tabell 5.

20 Det bor samtidigt noteras att OECD:s index inte 4r helt uppdaterat, exempelvis var inte Storbritanniens och
Sveriges respektive UDI-granskningsmekanismer registrerade.

2l OECD noterar detta pa sin hemsida men ger ingen férklaring till utelimnandet.

22 Dessvitte registreras enbart det totala indexvirdet for granskningsmekanismer i OECD:s databas, varfor det
inte har varit méjligt med en egen uppdatering.
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Tabell 5. OECD FDI Regulatory Restrictiveness Index 2024.

Region/land Utlindskt ~ Granskning och  Restriktioner f6r Andra Totalt
dgande godkinnande nyckelpersoner  restriktioner
Sverige 0,74 0,00 0,00 0,01 0,75
EU 1,21 0,46 0,04 0,95 2,65
Norge 1,21 0,00 0,12 0,02 1,35
Storbritannien 0,00 0,00 0,00 0,02 0,02
USA 2,40 0,28 0,57 1,85 5,10
OECD 2,60 1,36 0,10 0,90 4,96
Ej OECD 9,86 1,32 0,41 4,50 15,95

Kalla: OECD (2024).
Cypern ingar ej i databasen, foljaktligen ar EU-data ofullstandiga. OECD:s ursprungliga
indexvarden har multiplicerade med 100 for att férenkla presentationen.

Enligt OECD:s FDIRRI-index har Sverige ett mycket 6ppet regelverk f6r UDI.
Sveriges totala indexvirde (0,75) ligger under savil OECD-linderna (4,96) som EU
(2,65). De svenska restriktionerna utgdrs nistan uteslutande av begrinsningar av ut-
lindskt dgande, medan resterande omriden har en liten eller ingen betydelse.
Storbritannien framstdr i jimférelse som det minst restriktiva landet (0,02), medan
USA uppvisar ett hogre virde (5,10), frimst till £f6ljd av dgarbegrisningar och andra
restriktioner. Restriktioner kopplade till utlindskt kapital dr hoga i linder utanfor
OECD. Restriktiviteten i tillverkningssektorn har minskat i linder utanfér OECD
men 4r fortfarande patagliga 1 tjdnstesektorn — vilket ddljer sig i kategorin “andra
restriktioner”.

Ett annat index med ett stort antal indikatorer (totalt 110) dr MATR-indexet (Measure
of Aggregate Trade Restrictions, se Estefania-Flores et al. (2022); (2023)). Det ticker
perioden 1949-2023 f6r 157 linder och omfattar bland annat import- och
exportbegrinsningar, betalningsrestriktioner och valutaregleringar.?? Indexet 4r addi-
tivt uppbyggt, dir hdgre virden indikerar en mer restriktiv politik. Varden f6r MATR-
indexet visas for ett antal EU-linder, Nozrge, Storbritannien och USA i Figur 3.

23 Data hamtas fran IMF:s ”Annual Report on Exchange Arrangements and Exchange Restrictions™ .
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Figur 3. MATR-index for EU, Norge, Storbritannien och USA, 2023.
Kalla: Estefania-Flores et al. (2023). Genomsnittet ar utréknat for EU-landerna och tacker
saledes inte Norge.

Av Figur 3 framgar att Sverige ligger nigot Over genomsnittet i restriktivitet enligt
MATR-indexet. Aven hir slutar tidsserien innan Sverige inférde UDI-gransknings-
mekanismen, vilket kan ha paverkat resultatet. Det 4r emellertid oklart vilken vikt
granskningsmekanismerna ges i datasetet eftersom restriktivitet i detta sammanhang
dven fangar andra typer av atgirder 4n granskningsmekanismer sisom sektorsspeci-
fika begransningar, krav pa tillstind eller administrativa hinder.

Estefania-Flores et al. (2022); (2023) resultat har ocksa ett bredare intresse. MATR-in-
dexet visar tydligt att den ekonomiska liberaliseringen éver tid har varit storre i avan-
cerade ekonomier dn i tillvixt- och utvecklingslinder, men att processen har stagnerat
sedan botjan av 2000-talet. Europa framstir indd som minst restriktivt (det kan dock
diskuteras i vilken utstrickning detta beror pd att linder inom EU i princip saknar
restriktioner gentemot varandra), medan Afrika uppvisar en betydligt hdgre grad av
investeringsprotektionism.

Forfattarna finner ocksd att 6kade restriktioner har statistiskt signifikant negativa
effekter pa BNP, produktivitet, investeringar, konsumtion och handel (se avsnitt 2.2)
(Estefania-Flores et al., 2023). Fem ar efter en 6kning i restriktiviteten uppgar produk-
tionsnedgangen till upp till 0,7 procent. Sammantaget visar rapporten att protektio-
nism 4r ineffektivt som stabiliseringspolitiskt verktyg och langsiktigt skadligt for till-
vixt och produktivitet (Estefania-Flores et al., 2022, 2023).
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En annan typ av index miter graden av 6ppenhet £6r kapital. Chinn-Itos index (Chinn
& Ito, 20006, 2008) miter Sppenheten i linders kapitalbalans?* och innehaller data f6r
samtliga linder dren 1970-2022. I det urval vi fokuserar pd (de nordiska linderna,
Storbritannien och USA) har samtliga virdet 17, det vill sdga full 5ppenhet.?> Liksom
MATR-indexet omfattar datasetet dock inte Sverige efter inférandet av UDI-gransk-
ningsmekanismen i december 2023.2

Sammanfattningsvis visar genomgédngen att olika index ger delvis olika bilder av lin-
dernas restriktivitet. Det mest omfattande indexet (MATR), sett till antal indikatorer,
placerar Sverige nagot 6ver genomsnittet bland EU-linderna, det vill sdga som nagot
mer restriktivt gentemot UDL

24 Ett lands kapitalbalans registrerar nettoflodet av investeringar. Det dr en av de tvd huvudsakliga
komponenterna i betalningsbalansen, dir den andra ar byzesbalansen. Bytesbalansen speglar landets
nettoinkomst, medan kapitalbalansen speglar nettoférindringen i dgandet av nationella tillgingar.

25 Bade Kina och Ryssland registrerar nollvirden, vilket indikerar en hog grad av slutenhet f6r investeringar.
Ett annat index som granskar kapitalkontroller i bredare mening hat utvecklats av Fernandéz et al. (2016),
men detta index synes inte vara uppdaterat efter 2016.

20 Det finns dven sedan linge ett index som miter investerares fortroende och riskupplevelser, det si kallade
Kearney:s FDI Confidence Index (Kearney Foresight, 2025).
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6 Diskussion

Utlindska direktinvesteringar bidrar till ett lands utveckling genom 6kad produk-
tivitet, innovation och ekonomisk tillvixt (OECD, 2024), men kan ocksa innebira
risker, sirskilt vid investeringar i verksamheter som édr av betydelse for nationell
sikerhet (Europeiska kommissionen, 2025). Mot bakgrund av detta har manga linder
infért granskningssystem for att kunna bedéma eventuella risker med en investering
och vid behov begrinsa denna.

Syftet med denna rapport dr dirmed att jimfora olika linders granskningssystem fOr
UDI, vilket har gjorts genom att analysera savil kvalitativa som kvantitativa meka-
nismer.

De jimférda lindernas granskningssystem skiljer sig 4t i restriktivitet och transparens.
Det péverkar savil politiken som de framtida investetingarna och lindernas avvig-
ning mellan 6ppenhet och skydd av strategiska intressen. Rapportens samtliga under-
sOkta linder har alla relativt generella granskningssystem. Men det gir att se trender
dir vissa linder (exempelvis Sverige) har valt att fokusera pa mer generella skydd,
medan andra (exempelvis USA) har valt att anvinda granskningen for att exempelvis
utesluta specifika linders fretag fran att genomféra direktinvesteringar.

Inledningsvis konstateras att det finns en uppenbar samhillsekonomisk malkonflikt
inbyggd i de atgirder som ska skydda landet frin att utlindska investerare far ett alltfér
stort inflytande i kritiska sektorer. A ena sidan har den senaste vigen av UDI-gransk-
ningsmekanismer 1 EU och OECD utformats i en kontext dir det regelbaserade
frihandelssystemet har utsatts for vixande pafrestningar. Vissa linders statliga st6d
och styrning riskerar att bli tilltagande problem om exempelvis deras ekonomiska och
militdra styrka vixer. Till detta kan liggas ett genomslag f6r en “transaktionell” och
merkantilistisk handelspolitik frin USA, ett land som frin och med andra virldskriget
1 huvudsak har varit en av frihandelssystemets stora forsvarare, men vars nuvarande
politik skadar den europeiska ekonomin.

A andra sidan ir det ofrinkomligt att UDI-granskningsmekanismerna, likt i princip
alla begrinsande ckonomisk-politiska dtgirder, forsvarar utlindska direktinves-
teringar och dirmed den ekonomiska tillvixten. Foljaktligen innebir inférandet av
UDI-granskningsmekanismer att investeringstakten reduceras. Det stora antalet
anmilningar innebdr ocksa att tusentals investeringar skjuts upp flera veckor, i vissa
fall manader. Huruvida det sker p4 ett alltf6r skadligt sitt dr dnnu en obesvarad friga.
Malkonflikten reser frigan om hur man uppnir en god balans mellan 4 ena sidan
skydd mot riskfyllda, och 4 andra sidan méjliggbrande av 6nskvirda, utlindska direkt-
investeringar.

De kvantitativa indexen som presenterades i avsnitt 5 bidrar med en ytterligare
dimension till analysen genom att mata restriktivitet i linders granskningssystem for
UDI. Samtidigt visar indexen inte entydiga resultat, vilket kan bero pa skillnader i
metod, urval och definitioner. Eftersom olika index bygger pa skilda antaganden om
vad som utgdr restriktivitet (exempelvis vilka sektorer som inkluderas, hur omfatt-
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ande granskningsmekanismerna 4r och vilka kriterier som anvinds) fangar de ocksa
olika dimensioner av fenomenet. Resultaten bor dirfér tolkas som kompletterande
snarare in konkurrerande matt pa restriktivitet. En central implikation dr darfor att
analysen av UDI-restriktivitet bor baseras pa flera index snarare dn ett enskilt matt
for att ge en mer nyanserad och heltickande bild. Vidare bidrar indexen med
empiriska indikationer pa effekter av granskningsmekanismerna, dven om kunskaps-
liget fortfarande dr begrinsad, vilket kompletterar de insikter som framkommer ge-
nom kvalitativa litteraturstudier.

Vid en jimférelse mellan resultaten frin de kvantitativa indexen och den kvalitativa
litteraturen framtrider bade kompletterande och sirskiljande insikter. Bada angrepps-
sitten bidrar till att klargbra det breda och méangfacetterade omrade som omfattas av
UDI-restriktivitet och granskningssystem. Den kvalitativa litteraturen ger en mer
detaljerad forstdelse f6r hur lagstiftning och institutionella ramverk skiljer sig 4t mellan
linder, och belyser dirmed de specifika utformningarna och prioriteringarna i respek-
tive system. De kvantitativa indexen, ddremot, tillimpar en enhetlic metod for att
mita liknande faktorer, vilket méjliggér en mer direkt jaimforelse mellan samtliga
linder pa samma analytiska grund. Samtidigt innebédr denna standardisering att vissa
nyanser och landspecifika sirdrag riskerar att forloras, eftersom indexen tvingas
férenkla komplexa regelverk till ett begrinsat antal jimforbara indikatorer. I
processen att omvandla lagstiftningens utformning till kvantifierbara variabler,
riskerar skillnader 1 exempelvis rittspraxis eller politiska prioriteringar att inte fullt ut
fangas. Dirmed kan linder tilldelas liknande indexvirden trots att deras gransknings-
system skiljer sig 4t 1 praktiken, exempelvis genom att regler tillimpas mer eller mindre
strikt. Standardiseringen bortser ocksa fran dynamiska aspekter, sdisom att lagstiftning
utvecklas Gver tid eller hur regelverken tolkas och implementeras i konkreta fall. P4
sd sitt riskerar indexen att ge en mer férenklad bild av UDI-restriktivitet dn vad som
framkommer av den kvalitativa analysen. Sammantaget visar jimforelsen att de tvé
ansatserna (den kvantitativa och den kvalitativa) fyller olika men sinsemellan forstark-
ande funktioner: litteraturen synliggdr variationer och kontext, medan indexen méojlig-
g0t systematisk jimférbarhet mellan linder.

Sammanfattningsvis speglar UDI-granskningsmekanismerna en geoekonomisk om-
otientering och bor ses som en del av ett bredare verktygspaket som dven inkluderar
exportkontroller, industripolitik och dtgirder mot ekonomiskt tvang.
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7 Slutsatser

Studien visar att granskningssystemen skiljer sig at £6r UDI i bide EU- och OECD-
linder, vilket speglar olika nationella avvigningar mellan Sppenhet f6r utlindska
direktinvesteringar och skydd av sdkerhetsrelaterade intressen. Medan vissa linder,
sasom Sverige, anvinder breda och generellt utformade granskningsmekanismer, har
andra linder utvecklat mer selektiva system med fokus sirskilda sektorer eller inves-
terare. Resultaten visar att det inte finns nagon enhetlig modell f6r UDI-granskning,
utan att systemen anpassas efter respektive lands ekonomiska struktur, sikerhets-
politiska prioriteringar och institutionella férutsdttningar.

I jimforelsen framtrider Sveriges granskningssystem som relativt omfattande, nagot
som ocksd kan bidra till att foérklara det stora antal anmilningar som identifierats i
denna studie. Det stora antalet anmalningar kan 4dven kopplas till den breda defi-
nitionen av samhillsviktig verksamhet (Myndigheten f6r civilt forsvar, 2024). Att
Sverige redovisar ett betydligt stérre antal anmélningar dn de 6vriga jimforda linderna
ir en intressant iakttagelse, eftersom den vicker vidare fragor. A ena sidan kan den
héga anmilningsvolymen indikera ett starkt sikerhetsskydd, dér fa eller inga poten-
tiellt riskfyllda investeringar undgir granskning. A andra sidan kan den ocks innebira
en belastning for granskningssystemet, om ett stort antal anmiélningar behéver han-
teras trots att flera av dem i praktiken saknar sikerhetsrisk. Detta tyder pa att den
svenska modellen prioriterar en hég sidkerhetstickning genom att finga upp ett stort
antal potentiellt relevanta investeringar. Studien visar didrmed att utformningen av
UDI-granskning i grunden handlar om hur balansen mellan 6ppenhet och sikerhet
ska hanteras, och att olika linder har valt olika 16sningar pa denna malkonflikt.

Det ir vidare férhallandevis tydligt att en typ av system inte passar alla linder, givet
skillnader i savil ekonomiska system som férekomsten av olika typer av branscher.
Sverige har exempelvis en stor forsvarssektor i relation till landets storlek. Eftersom
alla linder har olika ekonomiska och politiska férutsittningar samt olika relation till
ekonomiska risker, dr det heller inte méjligt att inféra gemensamma system. Foljakt-
ligen maste UDI-granskningsmekanismerna ocksa anpassas.
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