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Europeiska unionen ar 6ppen for utlindska investeringar, vilket dr avgorande for vir ekonomiska tillvaxt, konkurrenskraft,
sysselsittning och innovation. Manga europeiska foretag ar helt integrerade i de globala leveranskedjorna, som madste
fortsdtta att fungera. EU vill och kommer att forbli ett attraktivt mél for utlindska direktinvesteringar.

Covid-19-nodldget har genomgripande effekter pd Europeiska unionens ekonomi. Som en del av det 6vergripande svaret
har kommissionen ocksd lyft fram frdgan om granskning av utlindska direktinvesteringar.

En av de mojliga konsekvenserna av den rddande ekonomiska chocken ar en 6kad potentiell risk for strategiska industrier,
sdrskilt men pa intet sitt begransat till hilso- och sjukvérdsrelaterad industri. Denna industris motstindskraft och dess
formaga att fortsitta att ticka EU-medborgarnas behov bor st i forgrunden for de kombinerade insatserna pa bade EU-
nivd och medlemsstatsniva.

I dag dr det dock viktigare 4n ndgonsin att EU:s Oppenhet for utlindska investeringar balanseras med limpliga
granskningsverktyg. I samband med covid-19-nodliget kan risken oka for att aktorer, genom utlindska direktinvesteringar,
forsoker forvirva hilso- och sjukvirdskapacitet (exempelvis for att producera medicinsk utrustning eller
skyddsutrustning) eller nirstiende industrier som forskningsinstitut (exempelvis for utveckling av vacciner).
Vaksamhet krévs for att se till att sidana utlindska direktinvesteringar inte inverkar skadligt pd EU:s kapacitet att ticka sina
medborgares behov av hilso- och sjukvérd.

Covid-19-utbrottet har belyst behovet av att bevara och forbittra utbytet av sddan virdefull kapacitet pd den inre
marknaden och med dem som behover kapaciteten ndgon annanstans i virlden. I detta sammanhang skulle forvirv av
hilso- och sjukvardsrelaterade tillgdngar paverka Europeiska unionen som helhet.

I sitt meddelande av den 13 mars 2020 (*) angav kommissionen att medlemsstaterna mdste vara vaksamma och anvinda
alla tillgdngliga verktyg pé unionsnivé och nationell niva for att undvika att den nuvarande krisen leder till forlust av
kritiska tillgdngar och kritisk teknik.

EU-reglerna tillhandahéller en ram f6r att uppratthélla legitima politiska médl om sddana maél hotas av utlindska
investeringar. Dessa regler beskrivs i bilagan.

(") Samordnad ekonomisk reaktion pa Covid-19-utbrottet, COM(2020) 112 final.
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For ndrvarande vilar ansvaret for att granska utlindska direktinvesteringar pd medlemsstaterna. Granskningen av utlindska
direktinvesteringar bor ta hinsyn till deras inverkan pd Europeiska unionen som helhet, sirskilt i syfte att sikerstalla EU-
industrins fortsatta kritiska kapacitet, vilket gar langt ut6ver halso- och sjukvardssektorn. Riskerna for EU:s strategiska
kapacitet i bredare bemirkelse kan forvirras genom volatilitet eller undervirderingar pé europeiska aktiemarknader.
Strategiska tillgdngar dr avgorande for Europas sikerhet och ingdr i dess ekonomis ryggrad, och inverkar siledes pa dess
ekonomis férmadga till snabb dterhimtning.

Europeiska kommissionen uppmanar darfor

— medlemsstaterna att redan nu till fullo utnyttja sina system for granskning av utlindska direktinvesteringar for att
grundligt beakta riskerna for kritisk hilso- och sjukvardsinfrastruktur, leveranserna av kritiska insatsvaror och andra
kritiska sektorer i enlighet med EU:s regelverk,

— de medlemsstater som for nirvarande inte har nigot granskningssystem, eller vars granskningssystem inte ticker alla
relevanta transaktioner, att inrdtta ett komplett granskningssystem och under tiden anvinda alla andra tillgdngliga
alternativ for att hantera fall dar forvirv eller kontroll av en viss verksambhet, infrastruktur eller teknik skulle skapa en
risk for sikerheten eller den allmdnna ordningen i EU, inbegripet en risk for kritisk halso- och sjukvérdsinfrastruktur
och leveranserna av kritiska insatsvaror.

I vigledningen undersoks ocksé vilken typ av dtgirder som kan vidtas for att begrinsa kapitalrorelser i motiverade fall.



26.3.2020 Europeiska unionens officiella tidning C991/3

BILAGA

1. Tillimpningsomradet for forordningen om granskning av utlindska direktinvesteringar

Forordningen om granskning av utlindska direktinvesteringar omfattar utlindska direktinvesteringar fran tredjeldnder, dvs.
sddana “investeringar som etablerar eller uppritthéller varaktiga och direkta forbindelser mellan investerare frdn
tredjeldnder, inbegripet statliga organ, och foretag som bedriver ekonomisk verksamhet i en medlemsstat”. (!)
Forordningen 4r tillimplig pd alla sektorer i ekonomin och innehdller inga troskelvirden. Behovet av att granska en
transaktion kan faktiskt vara oberoende av virdet av sjilva transaktionen. Smé nystartade foretag kan exempelvis ha ett
relativt begrinsat virde men vara av strategisk betydelse pa omraden som forskning eller teknik.

Forordningen ger medlemsstaterna befogenhet att granska investeringar inom dess tillimpningsomrade utifran kraven pa
sikerhet eller allmidn ordning och att vidta dtgarder for att hantera sarskilda risker.

Ansvaret for att granska och, ndr sa krivs, anta dtgarder for att med hansyn till sakerhet eller allmin ordning forhindra eller
fastlagga villkor for en investering som omfattas av forordningen vilar ytterst pd medlemsstaterna. Kommissionen fir avge
yttranden med rekommendationer om sirskilda dtgarder till den medlemsstat dar investeringen gors, sarskilt nir det finns
en risk att investeringen inverkar pé projekt och program av unionsintresse.

Kommissionen uppmanar medlemsstaterna att vara sarskilt vaksamma for att undvika att den rddande folkhilsokrisen leder
till en utforsaljning av EU:s foretag och industriella aktérer, inbegripet smd och medelstora foretag. Kommissionen kommer
att folja handelseutvecklingen pa faltet noga, inbegripet genom kontakter med medlemsstaterna nir sd ar lampligt.

Kommissionen vill ocksd pdminna medlemsstaterna om de 6msesidiga beroendeférhéllandena pa en integrerad marknad
som den europeiska och uppmanar alla medlemsstater att soka rdd och efterstrdva samordning i fall dir utlindska
investeringar faktiskt eller potentiellt, nu eller i framtiden, kan fd effekter pa den inre marknaden.

2. Vilken roll har granskningen av utlindska direktinvesteringar i hindelse av ett hot mot folkhilsan?

Enligt forordningen om granskning av utlindska direktinvesteringar fir medlemsstaterna vidta tgérder for att forhindra att
en utlindsk investerare forvirvar eller tar kontroll 6ver ett foretag, om forvirvet eller kontrollen skulle leda till ett hot mot
deras sikerhet eller allminna ordning. Detta inbegriper situationer dir sidana hot har samband med ett hot mot folkhélsan.

Vid faststillandet av huruvida en utlindsk direktinvestering sannolikt kan inverka pé sikerhet eller allmidn ordning far
medlemsstaterna och kommissionen "beakta samtliga relevanta faktorer, daribland effekterna pd kritisk infrastruktur,
kritisk teknik, inbegripet viktig mojliggorande teknik, och kritiska insatsvaror av visentlig betydelse for sikerheten eller
uppritthallandet av allmidn ordning, dir ett avbrott eller fel i eller forlust eller forstoring av infrastrukturen, tekniken eller
insatsvarorna i frdga skulle fd betydande konsekvenser i en medlemsstat eller unionen”. (3

[ férordningen anges uttryckligen risker for kritisk halso- och sjukvardsinfrastruktur och leveranser av kritiska insatsvaror
bland de faktorer som ska beaktas vid granskning av en utlindsk investering.

P4 EU:s inre marknad upphor risker till foljd av en investering inte nodvindigtvis vid grianserna for den medlemsstat ddr
investeringen sker. Ddrfor ger forordningen inte bara mojlighet for kommissionen att utfirda ett yttrande om en viss
investering; andra medlemsstater dn den dir investeringen dger rum kan ocksa begira information och ldimna synpunkter.

Granskningen av en utldndsk direktinvestering leder inte nédvandigtvis till ett f5rbud mot att investeringen dger rum. Det
finns situationer dar korrigerande dtgérder kan ricka (till exempel villkor for att garantera tillgdngen pa likemedel/medicin-
tekniska produkter). Unionens intresse kan krava att dtaganden om sddan tillgdng gir utover virdmedlemsstatens
forvantade behov. Det dr ocksd viktigt att komma ihdg att medlemsstaterna kan ingripa i vissa fall dven utanfor
granskningssystemen, till exempel genom att infora obligatoriska licenser for patenterade likemedel i hindelse av ett
nationellt nodlage sdsom en pandemi.

(") Seskdl 9 iforordningen om granskning av utlindska direktinvesteringar.
() Seskil 13 i forordningen om granskning av utlandska direktinvesteringar.
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Slutligen ska ett utldndskt forvarv som sannolikt kommer att inverka pd projekt eller program av unionsintresse granskas
nirmare av kommissionen, vars yttranden medlemsstaterna ska beakta i storsta mojliga utstrackning. Detta skulle
exempelvis vara fallet ndr det giller utlindska investeringar i EU-foretag som har fétt finansiering inom ramen f6r EU:s
ramprogram for forskning och innovation Horisont 2020. Sarskild uppmarksamhet kommer dirfor att dgnas alla
Horisont 2020-projekt som ror hilso- och sjukvérdssektorn, inbegripet framtida projekt som svar pé covid-19-
utbrottet ().

3. Vad kan investerare forvinta sig redan i dag nir det giller granskning av investeringar?

Nationella granskningssystem &r redan i kraft i 14 medlemsstater. () Kommissionen uppmanar dessa medlemsstater att
fullt ut utnyttja sina befintliga granskningssystem i enlighet med forordningen om granskning av utlindska direktinves-
teringar och andra krav som stills i EU-lagstiftningen. Kommissionen uppmanar ocksd de medlemsstater som for
ndrvarande inte har ndgot granskningssystem, eller vars granskningssystem inte ticker alla relevanta transaktioner, att
uppritta ett komplett granskningssystem och att under tiden Overviga andra tillgingliga alternativ for att, i full
overensstimmelse med unionsritten och internationella skyldigheter, hantera fall dar forvirv eller kontroll av ett visst
foretag eller en viss infrastruktur eller teknik skulle skapa en risk for sikerheten eller den allmédnna ordningen, inbegripet
halsosikerhet, i EU.

Det ir viktigt att komma ihdg att om en utlindsk investering inte genomgér ndgon nationell granskningsprocess foreskrivs
det i forordningen att medlemsstaterna och kommissionen far limna synpunkter och yttranden inom 15 manader efter det
att den utlindska investeringen har fullbordats. Detta kan leda till att dtgdrder antas av den medlemsstat dir investeringen
har 4gt rum, inbegripet nodvandiga korrigerande dtgdrder. I praktiken skulle en utlindsk investering som har fullbordats
nu (mars 2020) kunna bli féremdl for synpunkter i efterhand frin medlemsstaterna eller yttranden frin kommissionen
fran och med den 11 oktober 2020 (den dag da forordningen tillimpas fullt ut) och fram till juni 2021 (15 manader efter
det att investeringen fullbordats).

Nir det giller investeringar som inte utgdr utlindska direktinvesteringar, dvs. portfoljinvesteringar, fir de granskas av
medlemsstaterna i enlighet med fordragets bestimmelser om fri rorlighet for kapital. Nar det géller portfoljinvesteringar,
som inte ger investeraren ett faktiskt inflytande over ledningen och kontrollen av ett foretag, dr det dock i allminhet
mindre sannolikt att de skapar problem nir det giller sikerhet eller allmidn ordning, jamfort med utlindska direktinves-
teringar. Om de utgor ett forvirv av minst ett kvalificerat aktieinnehav, som ger en aktiedigare eller anknutna aktiedgare
vissa rdttigheter enligt nationell bolagsritt (till exempel 5 %), kan de dock vara relevanta for sikerheten eller den allmédnna
ordningen.

Férutom granskning av investeringar fir medlemsstaterna behalla sarskilda rittigheter i vissa foretag (s kallade "gyllene
aktier”). I vissa fall kan sddana rittigheter gora det mojligt for staten att blockera eller ange grinser for vissa typer av
investeringar i de berdrda foretagen. Sddana dtgarder ar foretagsspecifika och deras tillimpningsomrdde beror pa de
befogenheter staten ges genom den gyllene aktien. Som andra restriktioner for kapitalrorelser maste de vara nodvindiga
och proportionerliga for att uppna ett legitimt politiskt mal (se foljande avsnitt).

4. Vilka motiveringar finns det for att begrinsa kapitalrorelser?

Artikel 63 i EUF-fordraget foreskriver fria kapitalrorelser, inte bara inom EU utan dven gentemot tredjeldnder, och
eventuella restriktioner méste vara limpliga, nodvandiga och proportionerliga for att uppna legitima politiska mal. Sddana
mél definieras i fordraget eller i domstolens rattspraxis som tvingande héansyn till allménintresset. Sddana mal bor inte vara
rent ekonomiska. () Allmin ordning, allmidn sdkerhet och folkhilsa far dberopas om det foreligger ett verkligt och
tillrackligt allvarligt hot som paverkar ett grundliggande samhallsintresse (%).

() 47,5 miljoner euro till forskningsprojekt om frimjande av kunskap om kliniska insatser och folkhélsoinsatser i samband med covid-
19-epidemin genom en direkt forslagsinfordran inom Horisont 2020 och 45 miljoner euro genom ett offentlig-privat partnerskap
inom ramen f6r initiativet for innovativa likemedel.

(*) En fullstindig forteckning 6ver nationella granskningssystem och linkar till nationell lagstiftning finns péd http://trade.ec.europa.
eu/doclib/html/157946.htm

() C€563/17, Associagdo Pego a Palavra, punkt 70.

() Se mélen C-54/99, Eglise de Scientologie, punkt 17; C-503/99, kommissionen mot Belgien, punkt 47; C-463/00, kommissionen mot
Spanien, punkt 72.
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Nar det giller utlindska investerares rovuppkop av strategiska tillgdngar (exempelvis for att begrinsa leveranserna till EU-
marknaden av en viss vara/tjinst) dr det mest relevanta undantaget “allméin ordning eller allmén sikerhet” enligt artikel 65
i EUF-fordraget. Detta kan till exempel motivera restriktiva atgarder som kravs for att trygga forsorjningen (till exempel pd
energiomrddet) eller tillhandahéllandet av visentliga offentliga tjdnster, om mindre restriktiva dtgdrder (till exempel
regleringsdtgirder som foreskriver en skyldighet for alla foretag verksamma inom vissa sektorer att tillhandahélla
allmannyttiga tjanster) inte ar tillrickliga for att hantera ett verkligt och tillrackligt allvarligt hot mot ett grundldggande
samhllsintresse. Restriktiva atgdrder kan ocksa vidtas for att avvirja hot mot den finansiella stabiliteten ().

Folkhilsan har dessutom erkints av Europeiska unionens domstol som ett tvingande hinsyn till allmanintresset (). Bland
tvingande hinsyn till allménintresset som erkdnns av domstolen i samband med andra fordragsstadgade friheter kan dven
namnas konsumentskydd, bevarande av den ekonomiska jimvikten i systemet for social trygghet och uppndende av
socialpolitiska mél, vilka kan vara relevanta i nodsituationer.

Dessutom foreskrivs i fordraget skyddsatgarder i hindelse av allvarliga svérigheter, eller hot om sédana, for den ekonomiska
och monetdra unionens funktion (artikel 66 i EUF-fordraget) och for betalningsbalansen fér medlemsstater utanfor
euroomradet (artiklarna 143/144 i EUF-fordraget).

Nir det giller utlindska investeringar frin tredjeldnder i foretag med varderingar pa kapitalmarknader som anses vara
betydligt lagre 4n deras reella virde eller substansvirde, kan mojligheten att infora restriktioner 6vervigas med hinsyn till
de faktiska eller potentiella effekterna av dessa investeringar pé skyddet av ovanndmnda samhallsintressen (exempelvis om
de kan leda till ett alltfor stort beroende av utlindska investerare fran tredjeldnder for leveransen av nodvandiga varor eller
tjdnster). Nar det giller dessa dtgdrders limplighet bor dven deras potentiellt negativa konsekvenser for foretagen och
ekonomin i stort beaktas och om méjligt minskas.

Slutligen bor det noteras att i analysen av motivering och proportionalitet foreligger restriktioner for kapitalrorelser till och
fran tredjelinder i ett annat rittsligt sammanhang dn restriktioner for kapitalrorelser inom EU (°). Foljaktligen kan
ytterligare motiveringsgrunder godtas enligt fordraget ndr det géller restriktioner avseende transaktioner dir tredjelinder
ar inblandade. De godtagbara motiveringsgrunderna kan 4ven ges en bredare tolkning.

() Se kommissionens uttalande om de kapitalkontroller som de grekiska myndigheterna infort av den 29 juni 2015, som finns pa: https://
ec.europa.eu/commission/presscorner|/detail[svy/STATEMENT _15_5271.

() C-531/06, kommissionen mot Italien, punkt 51.

() C-446/04, Test claimants in FII, Group litigation, punkt 171.
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