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Redaktorens forord

Juristférlaget har funnitatt det finns behov av en mer omfattande kommentar till
aktiebolagslagen och har for detta indamil engagerat ett antal f6rfattare (Svante
Johansson, Jan Kleineman, Stefan Lindskog, Wilhelm Liining, Peter Melz, Rolf
Skog samt undertecknad).

Tanken med denna kommentar ir att den skall vara betydligt mer problemori-
enterad in vad som traditionellt galler for svenska lagkommentarer. De olika
forfattarna har darfor full frihet att utforma sina egna avsnitt pé det sitt de sjalva
onskar. Varje forfattare svarar siledes for sin del och bar inget ansvar f6r 6vriga
delar och méste darfor inte heller nodvindigtvis dela de uppfattningar som dar
framfors.

Aktiebolagslagen ar f6r nirvarande underkastad genomgripande omarbet-
ningar, fraimst till {6ljd av EG-anpassningar och en allmin 6versyn. Detta giller 1
hogre grad {or vissa delar av lagen dn andra. Forlaget har darfor beslutat att fort-
16pande ge ut delar av kommentaren nir s, med hinsyn till omstiandigheterna,
bedoms meningsfullt. Som forsta del publicerades varen 1994 12 och 13 kap for-
fattade av professorn och advokaten Stefan Lindskog. Nu publiceras — samtidigt
med en andra upplaga av kommentaren till 12 och 13 kap — av samma forfattare
6 och 7 kap.

Lars Pebrson



Forfattarens forord

Samtidigt som kommentaren till 12 och 13 kap bearbetats pd grund av den snabba
rattsutvecklingen har det fallit sig naturligt att gripa sig an 6 och 7 kap, eftersom
dir upptagna bestimmelser i stor utstrackning dr att anse som en del av det aktie-
bolagsrittsliga kapitalskyddssystemet.

Begrinsade tidsresurser har medfor att framstéllningen inte har kunnat dgnas
den omsorg som hade varit dnskvirt. Det ir min férhoppning att den trots detta
skall gora mer nytta dn skada.

For hjilp med “ldsning” och annat tackas utan namns nimnande.

Stockholm i april 1995

Stefan Lindskog
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6 Kap Nedsittning av aktiekapitalet

6:0 Kapitelinledning

Oversikt

1. Kapitalterminologin

1.1  Bolagskapitalet

1.2 Kapitalposterna

1.3 Bundet och fritt eget kapital
2. Aktiekapitalets inneborder

2.1 Kapitalskydd

2.2 Agarfordelning

1. Kapitalterminologin!
1.1 Bolagskapitalet

1.1.1  Bolagets tillgdngar utgor en formogenhetsmassa eller ett kapital. Detta
kapital hiftar f6r bolagets skulder. Det virde som aterstdr av formogenhets-
massan efter reduktion {6r vad som skulle ga at for att betala skulderna kallas
eget kapital? Och vad som éterstdr for att ticka skulderna kallas frammande

kapital?

Vad som anfors i detta avsnitt hér kanske mer hemma i inledningen till 12 kap. Emellertid kan svér-
ligen bestimmelsernai 6 kap behandlas utan vissa terminologiska pipekanden. Dirfor sker redan hir
en genomgang av kapitalterminologin. — Det bor hir ocksd framhillas att dispositionsmissigt hér
egentligen stora delar av 6 kap narmast hemma 1 12 kap. Skilet till att de i 6 kap upptagna kapital-
skyddsbestimmelserna inte dterfinns i 12 kap torde vara det férhéllandet, att aktiekapitalet inte bara
utgdr en kapitalbindande passivpost utan ocksi ir en del av regleringen av dgarférhillandena i bola-
get (se vidare 2 nedan).

2 Se11:7 2 st.

3 Se t ex prop 1975:103 s 218 och Nial Associationsritt s 201. Denna term finns dock inte i ABL.



12 6:0

Bolagets egna kapital utgors siledes av dess nettofé6rmogenhet. Om f6rmo-
genhetsmassan inte ricker {or att ticka skulderna brukar man tala om negativt
eget kapital *

1.1.2  Vad som kallas redovisat eget kapital framgir av bolagets balansrikning
och utgors av summan av de i balansrikningen upptagna tillgdngsposterna mi-
nus skuldposterna.

Det redovisade egna kapitalet framgér ocksd som summan av de olika posterna under
rubriken eget kapital (dirvid de fria men inte de bundna posterna kan vara negativa).
Betydelsen av férdelningen av det redovisade egna kapitalet pi olika passivposter be-
handlas vidare 11.2 nedan.

Emellertid kan i balansrikningen tillgingar ha tagits upp till virden som ar lagre
in det verkliga. Och skulder kan ha upptagits till hégre virden dn det verkliga.
Den skillnad som 1 sidant fall foreligger mellan bokfort och verkligt virde ar
dold s3 till vida, att den inte framgér av balansrikningen. Man brukar darfor tala
om dolda évervirden.

Att ett virde dr dolt 1 nu angiven mening® hindrar inte att det ar just ett virde
som dirfor skall beaktas nir man faststiller bolagets verkliga™ egna kapital.”
Nir man talar om ett bolags egna kapital menar man dirfor ofta eget kapital
inklusive dolda &vervirden. For att tydliggora detta anvinds stundom begrep-
pet justerat eget kapital.t

I ABL har dock distinktionen mellan redovisat eget kapital och eget kapital
inklusive 6vervirden (justerat eget kapital) inte kommit till uttryck.’ Nir det i
det foljande talas om eget kapital menas darfor redovisat eget kapital 1 den mén
skillnaden har ndgon betydelse och annat inte sirskilt angivits.

1.2 Kapitalposterna

1.2.1 Under rubriken eget kapital pa passivsidan i bolagets balansrikning finns
upptaget ett antal poster vars summa svarar mot bolagets (redovisade) egna kapi-
tal (dvs nettoférmdgenheten sisom utgorande skillnaden mellan i balansrik-

-

Inte heller denna term finns i ABL. — Betriffande distinktionen mellan redovisat och justerat (nega-
tivt) eget kapital, se 1.1.2 nedan. - Annorlunda dock Nerep Studier s 271, som talar om negativt eget
kapital i samband med bristande tickning av de bundna posterna. Férmodligen dr friga om en lapsus;
negativt fritt eget kapital avses sannolikt.

Om en tillging tagits upp till hogre eller en skuld till ligre virde an det verkliga talas om dolt under-
virde. Emellertid skall normalt dolda undervirden inte kunna uppsta.

Dpvs att det inte framgar av balansrakningen; detta hindrar inte att det kan (och normalt bor) vara
Sppet redovisat i férvaltningsberittelsen eller i noter till balansrikningen.

Sa ir fallet vid skadeberikningen nir borgenir pastir sig ha lidit skada genom att t ex styrelsen har
vidtagit en disposition i strid mot ABL eller bolagsordningen (jfr ABL 15:1 1 st 1 m). Omtillgdngarna
inklusive vervirden ticker bolagets skulder anses siledes nigon skada inte ha uppkommit, se NJA
1979 s 157. Vidare beaktas dolda 6vervirden vid prévning av om kritisk kapitalbrist enligt 13:2 fore-
ligger, se 13:2-5.3.

Ofta forkortat JEK. - Justeringen innefattar normalt att Svervirdena redovisas med avdrag for dirpd
belopande latent skatt.

Skilet hirtill 4r att den aktiebolagsrittsliga kapitalsystematiken bygger pa redovisat eget kapital;
orealiserade 6vervirde anses ha ett alltfér tveksamt varde for att beaktas. Jfr 12:2 not 112 med hinv.

w

o

~
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6:0 13

ningen upptagna tillgdngar och skulder). Posterna ir uppdelade under tvd un-
derrubriker, bundet eget kapital och fritt eget kapital eller — om fritt eget kapital
saknas — ansamlad forlust (se 11:7 2 st).

Bland posterna under rubriken bundet eget kapital intar aktiekapitalet en cen-
tral stillning. Aktiekapitalet har saledes (bl a) till syfte att binda s mycket av det
egna kapitalet®® som svarar mot aktiekapitalets storlek. Aktiekapitalet sisom en
post pa passivsidan i bolagets balansrikning ger siledes inte uttryck for stor-
leken av det egna kapitalet utan endast f6r en begrinsning av aktiedgarnas ratt att
forfoga over detta."

Aktiekapitalposten ir beloppsmissigt fixerad sdlunda, att forandringar kan
ske endast i sarskilda lagreglerade former. Aktiekapitalet kan siledes hojas en-
dast genom ny- och fondemission (se 4:1 1 st). Och det kan sinkas endast genom
nedsittning enligt bestimmelserna i 6 kap.

1.2.2  Vad som sagts om aktiekapitalet sdsom en fix post pa balansrikningens
passivsida galler i allt vasentligt ocksa reservfonden, varom finns bestimmelser i
12:4.

Den frimsta skillnaden i férhallande till aktiekapitalet ir att reservfonden kan ékas utan
iakttagande av annan formalia dn ett bolagsstimmans beslut (se 12:4 1 st 7 p). Forklaring-
en till detta ir att aktiekapitalet till skillnad frin reservfonden ocks fyller funktionen av
att styra dgandet i aktiebolaget (se 2.2 nedan). Varje forindring av aktiekapitalet méste
siledes ske under beaktande av vad den innebar 1 dgarfordelningshanseende.

I 11:4 finns bestimmelser om en annan fix post pé balansrikningens passivsida,
uppskrivningsfonden.

Aktiekapitalet, reservfonden och uppskrivningsfonden finns, som framhallits
i1.2.1 ovan, under underrubriken bundet eget kapital och brukar sammantaget
ocksa kallas s3.2 I det foljande kommer dock, av skil som skall anges nedan (se
1.3.2), uttryckssittet de bundna posterna att anvindas.”

Skulle bolagsstimman ha beslutat om avsittning till en fond (annan in reserv- och upp-
skrivningsfonden) som innefattar ett krav pd kapitaltickning innan vinstutdelning eller
annat ianspraktagande av bolagets kapital far ske ar inte fréga om en bunden fond. En
fond av nu angivet slag kan nimligen aktiedgarna under vissa forutsittningar forfoga
over. Se vidare 1.3.1 nedan.

1.2.3  Under huvudrubriken eget kapital finns ocksd en andra underrubrik,
namligen fritt eget kapital eller balanserad forlust. De poster som forekommer

1 Det bor noteras att med eget kapital menas hir redovisat eget kapital (dvs nettoférmégenheten enligt
balansrikning; se 1.1.2 ovan). Att aktiekapitalet syftar till att binda den redovisade nettof6rmégen-
heten (= eget kapital) leder till att dolda reserver inte beaktas vid bestimmandet av fribeloppet enligt
12:2 (se 12:2-5.2.2). Huruvida dirav ocksa f6ljer att dolda reserver fritt kan delas ut s lange de bund-
na posterna ir tickta ir omdiskuterat, se 12:2-5.3.

U Jfr Nial Associationsritt s 201. — Aktiekapitalet ger inte ens uttryck for tillskjutet kapital, eftersom

aktiekapitalhojning kan ske genom fondemission. — Av det forhillandet att en nyemission skett kan

utomstiende inte dra nigon annan slutsats in att en kapitalforstarkning skett, se NJA 1992 s 691.

Se 11:7 2 st. I ABL 1944 finns bestimmelser om ytterligare en bunden fond, skuldregleringsfonden.

Denna utmonstrades med ABL (se 12:0-2.1.3).

Begreppet bundna poster eller fonder anvinds inte i lagtexten, utan dir férekommer endast begrep-

pet fria fonder, se 11:7 2 st.

=
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14 6:0

under ndgon av dessa rubriker ir dels fria fonder av olika slag, dels balanserad
vinst* eller balanserad forlust respektive vinst for rakenskapsdret eller forlust for
rikenskapsdret.’s

Arets vinst respektive forlust ir det fran resultatrikningen till balansrikning-
en overforda resultatet.

Balanserad vinst respektive forlust uttrycker det ackumulerade nettot av tidi-
gare drs 1 balansrikningen frin resultatrikningen Gverfort resultat.

De hir ifrigavarande posterna, i det foljande de fria posterna, ar av ett annat
slag an de bundna posterna i det, att de inte dr fixerade utan ger ett uttryck for
kapitalbehéllningen. Siledes svarar summan av de fria posterna mot bolagets
egna fria kapital, dvs det egna kapitalet efter det att avdrag skett for s mycket
som erfordras f6r att ticka de bundna posterna.

Om summan av de fria posterna blir negativ (balansrikningsrubriken skall di vara an-
samlad férlust, se 11:7 2 st) dr detta ett uttryck for att det egna kapitalet inte ticker de
bundna posterna. - Vidare forekommer under rubriken obeskattade reserver nigrai11:7
¢j omnamnda passivposter som har samband med skattereglerna. Siledes fir skattemis-
sigt stundom lagertillgingar skrivas ned och inventarier skrivas av med belopp dver-
stigande vad som ir féretagsmissigt motiverat.” S3 kan ske pa tvd sitt. Tillgingsposten pa
tillgidngssidan kan tas upp till nettovirdet (dvs efter avdrag f6r den skattestyrda ned- resp
avskrivningen). Men den kan ocksa tas upp till bruttovirdet (dvs utan avdrag fér den
skattestyrda ned- resp avskrivningen) dirvid p4 passivsidan under rubriken ”obeskatta-
de reserver” tas upp ett mot den skattestyrda ned- resp avskrivningen svarande belopp,
som betecknas lagerreserv eller Gveravskrivningar.” Dessa poster har ingen kapitalbin-
dande funktion.”® Emellertid hor de inte heller till de fria posterna. De ger i stillet uttryck
for ett obeskattat eget kapital.” Om mot lagerreserven svarande lager resp mot 6verav-
skrivningarna svarande inventarier siljs till en kopeskilling 6verstigande bokfért virde
minus lagerreserven resp Gveravskrivningarna uppstar siledes i motsvarande min en
skattepliktig vinst.?® Andra poster av samma karaktir — med den skillnaden att de inte dr
knutna till vissa tillgdngar — dr de skattefonder som i olika former férekommer frin tid till
annan. Kinnetecknande f6r dessa 4r att skatten pa viss vinst genom fondavsittning upp-
skjuts eller elimineras.

1.3 Bundet och fritt eget kapital

1.3.1  Med eget kapital {5rstds bolagets nettoformogenhet (se 1.1.1 ovan). Detta
binds i viss utstrickning i bolaget, nimligen genom de bundna posternas krav pa
kapitaltickning. Det frimsta uttrycket for denna kapitalbindningsfunktion

1

=

Disponibla vinstmedel ir en vanligt férekommande synonym till balanserad vinst.

5 Om redovisningen avser langre eller kortare tid an ett ar brukar beteckningarna vara periodens vinst
respektive periodens forlust.

Dessaregler indras dock frin tid till annan. P4 lager fir numera endast ske avdrag fér inkurans, vilket
innebir att ndgot utrymme {or tillskapande av en obeskattad reserv i princip inte foreligger.
Lagerreserv forekommer numera inte, se not 16 ovan.

Detyttrar sig diri, att beloppsspirreni12:2 1 stinte hindrar att t ex inventarier siljs for bokfért virde
minus Sveravskrivningar, se 12:2-5.3.4.

Det bor noteras, att bolagets egna kapital kan vara negativt trots forekomsten av obeskattade reser-
ver.

Anta att inventarier dr upptagna till 100 och 6veravskrivningar till 20. En f6rsiljning till 130 medfér
da en skattepliktig vinst pa (130 - (100 - 20) =) 50.

2 F nfinns regler om s k forlustutjimningsfond. Betriffande s k investeringsfond, se NJA 1965 s 157.
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6:0 15

(som innebir att aktiedgarna inte kan forfoga 6ver det egna kapitalet?? 1 vidare
utstrickning dn att vad som aterstdr ticker de bundna posterna) ir beloppsspir-
renil2:2, menivenav6:12 stoch 6:8 3 st (se ocksd 6:92 m1p)framgér de bundna
posternas kapitalbindningsfunktion.

Den del av det egna kapitalet som binds genom de bundna posternas krav pa
tickning kallas bundet eget kapital (ofta bara bundet kapital). Vad som darefter
dterstdr kallas fritt eget kapital (ofta bara fritt kapital).?

Det bor noteras att vad som kallas fritt eget kapital (eller fribelopp) inte behdver vara
tillgingligt {6r vinstutdelning; férsiktighetssparren 112:2 2 st kan foranleda utdelnings-
begrinsningar som gir utdver vad som erfordras for att ticka de bundna posterna. Det
kan ocks3 tinkas att 1 bolagsordningen finns foreskrift om avsittning till sirskild fond
som inte skall vara tillginglig fér utdelning. En sidan ordning innebir att fonden binder
eget kapital si linge foreskriften i bolagsordningen finns. S4 till vida ir fraga om en bun-
den fond. Emellertid kan féreskriften i bolagsordningen tas bort, varefter kapitalbind-
ningen upphor.** I den meningen ir fonden fri. Man kan dirfor tala om en halvbunden

fond.

Vad som ir bundet respektive fritt eget kapital framgir av bolagets balansrak-
ning genom att det egna kapitalet (tillgingar minus skulder) allokeras pé forst de
bundna och direfter de fria posterna. Om summan av de fria posterna ir positiv
utgors fritt eget kapital av denna summa, medan aterstoden (dvs vad som atgar
for att ticka de bundna fonderna) ir bundet. Ar summan negativ saknar bolaget
fritt eget kapital; allt 4r bundet (dvs det bundna egna kapitalet 4r mindre dn de
bundna posterna).

1.3.2 Somovan pépekats (se 1.2.2) brukar de bundna posterna kallas for bundet
(eget) kapital. Emellertid ger dessa poster inte uttryck for nigon kapitalbehall-
ning utan endast for ett kapitalbindningskrav.?® Har intriffar alltfér ofta miss-
uppfattningar. Siledes leder uttryckssittet bundet (eget) kapital latt till forestall-
ningen att ett verkligt kapital dsyftas.

Den nigot svirhanterliga terminologin blir stundom direkt vilseledande. 1 6:1 2 st och 6:8
3 st talas sdledes om full tickning for ”det bundna egna kapitalet”. Vad som avses ir dock
naturligtvis de bundna posterna (aktickapital samt reserv- och uppskrivningsfond). Des-
sa skall tickas av det egna kapitalet. Det egna kapitalet ir siledes nigot som ticker, inte
nigot som ticks. Och det bundna egna kapitalet ar det kapital som erfordras for att ticka
de bundna posterna (= hela det egna kapitalet om det inte ricker till full tickning; det
bundna egna kapitalet kan siledes vara ligre an de bundna posterna).

Mot denna bakgrund talas darfor i detta kapitel (liksom 1 12 kap) om bundna

2 Som framhallits i 1.1.2 ovan menas med eget kapital hir redovisat eget kapital; att de bundna posterna
kan tickas av dolda 6vervirden ir ovidkommande. Jfr not 8 ovan.

3 ] friga om tillimpningen av beloppsspérren 1 12:2 1 st och den definition av fritt eget kapital som dir
finns anvinds i detta sammanhang termen fribelopp, se 12:2-5.1.

» Kapitalbindningen ir ocksa dispositiv salunda, att om samtliga aktiedgare ar ense de kan se bort frin
denna (se 12:2-5.2.2). Dirav {6ljer att ett oklandrat beslut om vinstutdelning som leder till att full
tickning av fonden inte lingre kommer att finnas blir stindande om det limnas oklandrat.

# En annan sak ir att kapitalbehillningen alltid svarar mot de bundna posterna plus de fria posterna
eller minus ansamlad forlust. Se 1.2.3 ovan.
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poster® nir de bundna passivposterna avses och bundet (eget) kapital nir den
bundna delen av det egna kapitalet avses. Med fritt (eget) kapital avses vad som
aterstar av det egna kapitalet efter att de bundna posterna tickts.

2. Aktiekapitalets inneborder
2.1 Kapitalskydd

2.1.1 112 kap finns regler om aktiebolagets kapitalskydd. Strukturellt intar hir
12:11 st en central stdllning. Av denna bestimmelse framtrider (se 12:1-3.1) som
huvudprincip ett kapitalbindningstving (eller utbetalningsférbud) med av lag-
stiftaren anvisade tre kapitalanvindningsformer som undantag, nimligen (1)
vinstutdelning, (2) utbetalning vid nedsdttning av aktiekapitalet och reservfon-
den? och (3) utskiftning vid bolagets likvidation.

Aktiekapitalet binder (liksom reservfonden och uppskrivningsfonden) det
egna kapitalet salunda att det begransar mojligheterna till vinstutdelning. Det
foljer av den s k beloppssparren 112:2 1 st. Aktiekapitalet utgor siledes ett cen-
tralt element 1 det aktiebolagsrattsliga kapitalskyddssystemet. Nar aktiekapi-
talet sitts ned innebdr detta en motsvarande minskning av kapitalbindningskra-
vet. I betraktande av att kapitalskyddssystemet syftar att tillgodose (aven) bo-
lagsborgenarernas intressen (se 12:0-2) kan det inte tilldtas aktiedgarna att fritt
satta ned aktiekapitalet. 16 kap finns darfor bestimmelser som visserligen tilldter
nedsittning av aktiekapitalet men endast under férutsittningar och i former som
bedomts ge borgenirerna erforderligt skydd.

2.1.2 Betriffande borgenirernas befogade skyddsintresse kan finnas anledning
att skilja mellan tv fall, nimligen att (i) aktiekapitalet har full tickning, och att
(i1) aktiekapitalet saknar full tickning.?

Nir aktiekapitalet har full tickning innebir en nedsittning av detta att bundet
eget kapital svarande mot nedsittningsbeloppet stills till aktiedgarnas fria for-
fogande (med den begrinsning som foljer av forsiktighetssparren 1 12:2 2 st).
Detta kan sdledes i princip delas ut omedelbart eller senare. Ett sidant frigorande
innebir en omedelbar och konkret forsamring av borgenarernas kapitalskydd.

Det sagda giller visserligen inte nar nedsittningsbeloppet f6rs 6ver till reservfonden. P4
grund av indringar foranledda av EG-direktiv (se 6:1-1.2) har dock 1 detta hinseende ett

% Istilletfor post hade naturligtvis termen fond kunnat anvindas (det hade da blivit de bundna fonder-
na, jfr JR Karlgrens sirskilda yttrande i NJA 1951 s 6 I). Emellertid finns i 11:7 2 st termen fria fonder,
och den innefattar inte alla poster under rubriken fritt eget kapital. Beteckningen fria fonder ir sile-
des upptagen. Det far darfor bli fria poster. Det dr di limpligt att pi motsvarande sitt tala om bundna
poster. F 6 leder ocksd ordet fond ofta tanken fel (se 12:4 not 24).

77 Nedsittningen av uppskrivningsfonden fir inte ske {6r dterbetalning till aktieigarna. Diremot kan
enligt 11:4 1 st uppskrivningsfonden tas i ansprik till en fondemission, varefter en aktiekapitalned-
sdttning kan ske.

3 Jfr NJA 111945 5 40 (jfr s 54), dir det skiljs mellan ’nedsittning, férenad med aterbetalning av kapital
uill aktiedgarna, och nedsittning, innefattande nedsattning av kapitalet till tickande av lidna fér-
luster”.
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brott i systematiken skett salunda, att sidan 6verforing behandlas som om friga var om
frigorande av bundet eget kapital, se 6:1-3.2.%°

Nigot annorlunda ir situationen nér det egna kapitalet inte ticker hela aktieka-
pitalet. Om nedsittningen inte dr storre dn att det egna kapitalet alltjamt ar ligre
elleriallt fall inte hogre dn aktiekapitalet sker inget frigérande av bundet kapital
genom nedsittningen. Bolagsborgenirernas kapitalskydd blir di inte omedel-
bart férsimrat. Diaremot minskar kravet pa bindning av framtida kapitalfor-
starkningar.

Lagstiftaren har gjort skillnad mellan de bada fallen i det att nedsittning som
innebir frigorande av bundet eget kapital forutsitter dels att de bundna posterna
(aktiekapital samt reserv- och uppskrivningsfond) skall ha full tickning efter
nedsittningen (se 6:12 stoch 6:8 3 st), dels rattens tillstand (se 6:6 och 6:9). Sidant
tillstind far ges endast om de bolagsborgenarer som sd begir far sakerhet f6r sina
fordringar.

Nir det egna kapitalet inte ticker hela aktiekapitalet — lagen talar dd om ned-
sattning for forlusttickning — giller vissa vinstutdelningsbegrinsningar (se 6:5)
varigenom den forbattrade utdelningskapaciteten 1 viss méin balanseras.

2.2 Agarfordelning

2.2.1 Aktiekapitalet utgor inte bara en del 1 kapitalskyddet utan ocksa ett in-
strument for dgarférdelningen i bolaget. Aktiekapitalet fordelas saledes pa ett
antal aktier i bolaget, och pa dessa aktier grundar aktiedgarna sin andelsritt i
detta.

Aktiekapitalets dubbla funktioner — att vara en del av kapitalskyddsreglerna och ett in-
strument for dgarférdelningen — ir en konsekvens av aktiebolagsfigurens historiska ut-
veckling. Denna koppling ir emellertid ingalunda nédvandig. Tvirtom synes den komp-
licera regelsystemet och férsvara pedagogiken.’® Enklare hade varit att sl samman de
bundna posterna aktiekapital och reservfond (och mojligen ocksa uppskrivningsfond)
till en bunden post, vars syfte var att i borgenirernas intresse binda kapitalet samtidigt
som aktieritten frigjordes frin bindningen till visst kapital utan endast representerande
en andel i bolaget.” Reglerna skulle d4 tydligt sonderfalla i aktierdttsregler och kapital-
skyddsregler. Alla beslut med avseende pa okning och minskning av aktieratterna hade

» Ordningen dr dock inte konsekvent, se 7:2 not 61.

% T ex har Nerep hir pd grund av aktiekapitalets dubbla funktioner rikat tinka fe. Siledes uttalar han
(se Studiers 79 ff) att om ett aktiebolag férvirvat egna aktier f5r 200 med ett nominellt virde f6r 100,
varefter av ett aktiekapital p4 500 nedsittning sker med 100 (avseende de férvirvade aktierna) genom
Sverforing till reservfonden, sd skulle bolaget ha utbetalat endast 100, nimligen “’skillnaden mellan
kopeskillingen och aktiernas nominella virde”. Men vad som avhints bolaget ar hela képeskillingen.
Aktiekapitalnedsittningen paverkar inte bolagets kapital utan endast kapitalbindningen (genom att
aktiekapitalet verforts till reservfonden minskar dock 1 exemplet inte heller kapitalbindningen).

31 Annu enklare hade varit att 13ta kapitalskyddet verka utanfér balansrikningen salunda, att i balans-
rikningen allt eget kapital angavs i en odelad post. Kapitalbindning antecknades 1 stallet i forvalt-
ningsberittelsen genom angivande av f6r bolaget gillande kapitalbindningskrav. Ett exempel: *Bola-
gets egna kapital uppgar enligt balansrikningen till 100.000 kronor. Det gillande kapitalbindnings-
kravet ir 75.000 kronor. Bolagsstimman fir siledes disponera 25.000 kronor. Styrelsen foreslir attav
detta 15.000 kronor delas ut till aktiedgarna.” Kapitalbindningskravet skulle av bolagsstimman kun-
na beslutas hojt (oberoende av om nagot tillskott skedde eller inte). Daremot skulle det kunna sinkas
endast genom sidant nedsattningsférfarande som i dag giller f6r de bundna posterna.
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kunnat fattas utan hinsynstagande till borgenirerna si linge inte beslutet innefattande
ndgon utbetalning. Saledes hade t ex en nyemission kunnat ske till vilket belopp som
helst eftersom varje tillskott férbattrar borgenirernas stillning. Okad kapitalbindning
skulle pé andra sidan inte berdra aktieratterna sdsom idag ar fallet vid fondemission. S3 ¢j
heller minskad kapitalbindning. Reglerna om aterbetalning vid aktiekapitalnedsittning
och vinstutdelning kunde f6ras samman till ett regelkomplex.

2.2.2 Enaktiekapitalnedsittning kan vara i dganderattshinseende helt neutral.
Sé ar fallet om nedsattningen sker genom samma minskning av alla aktiers nomi-
nella belopp. Emellertid kan den ocksd innebira forskjutningar i dganderitts-
hinseende. Sddana forskjutningar kan rent av vara syftet med nedsittningsope-
rationen.

I 6:2 a finns bestimmelser som syftar att tillgodose aktieigarnas behov av
skydd mot aktiekapitalnedsittningen som innebir férsimrade agarpositioner.
Detta skydd kompletteras av det skydd som féjer av otillborlighetsregeln.



6:1 Nedsittningens andamal och

genomforande

1§ Nedsittning av aktiekapitalet fdr ske for foljande dndamal, nim-

ligen

1. avsdttning till omedelbar tickning av forlust enligt faststalld balans-
rikning, om forlusten inte kan tickas av fritt eget kapital,

2. dterbetalning till aktiedigarna, eller

3. awsdttning till reservfond eller till fond att anvindas enligt beslut av
bolagsstamman.

Nedsittning for andamadl som anges i forsta stycket 2 och 3 fér ej avse
storre belopp in att full tickning finns for det bundna egna kapitalet efter
nedsittningen. Berikningen ddrav sker enligt balansrikning for nastfo-
regdende rikenskapsdr, om denna faststilles vid stamman, och annars pa
grundval av de handlingar som anges i 4 kap 4 § forsta stycket 1-3.

Nedséttning av aktiekapitalet kan genomforas genom
1. inlosen eller sammanliggning av aktier,

2. indragning av aktier utan dterbetalning, eller
3. minskning av aktiernas nominella belopp med eller utan dterbetal-
ning.

Om nedsittning av aktiekapitalet pd grund av bristande betalning eller
pd grund av att aktier har blivit ogiltiga finns bestammelser i 4 kap 13 §
andra stycket och 7 kap 2 §. Om nedsdttning genom inlosen av aktier en-
ligt forbehadll i bolagsordningen finns bestammelser i 8-10 §§.

Oversikt
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5. Kapitalskyddet
5.1 Tickning for de bundna posterna
5.2 Andra begrinsningar
5.3 Asidosittande
6. Genomforandet
6.1 Inledande anmirkningar
6.2 Indragning och inlosen
6.3 Minskning av aktiernas nominella belopp
6.4 Inlosen som forutsitter aktieigares medverkan

1. Aldre ritt
1.1 Aldre lagar

Saval ABL1910som ABL 1944 foreter med avseende pa regleringen av aktiekapi-
talnedsittning betydande redaktionella skillnader 1 forhallande till ABL. T ABL
1910 upptas alla bestimmelser om aktiekapitalnedsittning 1 tre lagrum, 49, 50
och 93 §§. I 49 § regleras nedsittning pé grund av f6rbehill i bolagsordningen.
Betriffande nedsittning pé grund av bolagsstimmans beslut har skett en upp-
delning av regler som skall tillgodose aktiedgarnas intressen och regler till skydd
for bolagets borgenirer, varav de forra finns 1 93 § och de senare 1 50 §.! ABL
1944 ir bestimmelserna om aktiekapitalets nedsattning (65-69 och 135 §§) dis-
ponerade sd, att forst regleras nedsittning pa grund av férbehall i bolagsordning
(65 §), ddrefter (66—69 §§) nedsittning pa grund av bolagsstimmans beslut. I
135 § upptas beslutsregler.

Vid en jimforelse med 6:1 framgér foljande:

I ABL 1910 saknas direkt motsvarighet till 1 st. I stillet sker en uppdelning av
nedsittningsindamalen 1 avsittning till reservfonden (50 § 3 st) och annan av-
sattning (50 § 2 st). I sak innebir detta ingen skillnad; snarare framtrider regelsy-
stemet tydligare hirigenom. Det bor dock noteras, att annan avsittning inte an-
sdgs ge utrymme for forlusttickning.? Motsvarighet till kapitalskyddsbestim-
melsen i 2 st saknas. S& ock till genomférandereglerna i 3 st.

166 § 1 mom 4 st ABL 1944 anges samma nedsittningsindamal som 1 6:11 st,
dock att forlusttickning inte omnimns.> Vad giller kapitalskyddet finns i 67 § 1
mom 2 st 2 m ABL 1944 en bestimmelse som bygger pa de i den lagen upptagna
reglerna om skuldregleringsfond. Bestimmelsen giller dock bara nedsittning
som inte innefattar avsattning till reservfonden, och provning skall ske av ritten
(jfr 6:6-1.1). Betriffande genomforandet finns 166 § 2 mom 1 st ABL 1944 fore-
skrifter svarande mot 6:1 3 st.

! Jfr Skarstedt s 139.

? Betriffande tillvagagingssittet nir forlust skulle tickas genom aktiekapitalnedsittning, se not 12.

3 Tillvigagingssittet nir forlust skall tickas genom aktiekapitalnedsittning var detsamma som vid
tillimpning av ABL 1910, se not 12.
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1.2 Andringar 1ABL

Vad giller nedsittningsindamalen har avsittning till reservfond flyttats frin1st1
p till 3 p (prop 1993/94:196; SES 1994:802). Syftet hirmed var att — f6r att anpassa
reglerna till EGs bolagsdirektiv — gora de sirskilda borgenirsskyddsreglerna
som giller {or nedsittningsindamaleni2 och 3 p (kapitalskyddssparreni6:12 st
och proévningen enligt 6:6) tillimpliga dven vid sadan nedsittning som sker ge-
nom avsittning till reservfonden.* Samtidigt med den andringen upptogs isista st
erinringar om att andra bestimmelser om nedsittning av aktiekapitalet finns,
inte barai4:13 utan ocksii7:2 (bestimmelsen infordes samtidigt; se 7:2-1.2) och1i
6:8-10 (6:8 indrades samt 6:9 och 10 tillkom samtidigt; se 6:8-1.2).

2. Jimforelser
2.1 Andra associationer

For bankaktiebolag och férsikringsaktiebolag finns i BABL 6:1 och FRL 6:1
bestimmelser som svarar mot 6:1 med den skillnaden att motsvarighet till kapi-
talskyddsbestimmelsen i 6:1 2 st saknas i BABL.

For ekonomiska foreningar finns 14 kap LEF bestimmelser om dterbetalning
av medlemsinsatser. Utgdngspunkten ir att medlemsinsatserna liksom aktieka-
pitalet utgdr en bunden fond och att ett dterbetalningsférbud i borgenarernas
intresse 1 princip giller. Detta forbud giller dock bara sa linge medlemskapet
varar. Som en foljd av uttridesritten (se LEF 3:4) blir darfor bundenheten be-
gransad och kapitalskyddet svagt.®

Betriffande kommanditbolag och kommanditdeligares insatsbelopp giller
enligt HBL 3:10 att detta kan sittas ned utan restriktioner, dock att nedsitt-
ningen ir utan verkan i friga om forpliktelser vid vars tillkomst medkontrahen-
ten varken kinde till eller borde ha kint till nedsattningen.

2.2 Nordisk rétt

Reglernaifinsk rittariallt vasentligt desamma som i svensk, dock att den redak-
tionella utformningen dr ndgot annorlunda. IFABL 6:1 finns siledes bestimmel-
ser som svarar mot ABL 6:1-3 utom 2 a. Utgingspunkten ar bolagsstimmans
beslut, varefter anges forutsittningar for och innehdll 1 detta. Betraffande de be-
stimmelser 1 FABL 6:1 som svarar mot ABL 6:1 marks att ytterligare ett ned-
sittningsindamal finns, nimligen minskning av aktiedgarnas insatsskyldighet.
Detta hinger samman med att i finsk ratt - liksom dansk och norsk — inte giller
samma ovillkorliga skyldighet att inbetala aktiekapitalet som 1 svensk ritt.
Vad giller dansk ritt avviker den redaktionella utformningen av reglerna i
DAL frin savil regelverket i ABL som i FABL. Siledes nedbryts de mot FABL
6:1 svarande bestimmelserna pé flera §§, dock att dessa inte har strukturerats
efter samma monster som ABL 6:1—4. De sakliga skillnaderna dr dock begrinsa-

* Se prop 1993/94:196 s 160 {.
5 Se Mallmén 4 kap (inledningen).



22 6:1

de. IDAL § 44 a stk 1 finns en bestimmelse som svarar mot 6:11 st med bl a den
skillnaden att minskning av aktiedgarnas insatsskyldighet upptas som sirskilt
nedsittningsindamal. I samma § stk 2 finns ocksa en kapitalskyddsbestimmelse
svarande mot 6:1 2 st. Motsvarighet till 6:1 3 st saknas.

Betriffande norsk ratt finns 1 NAL § 6-1 bestimmelser som 1 stort har struk-
turerats efter samma monster som FABL 6:1.

2.3 EGs bolagsdirektiv

Foreskrifter som direkt tar sikte pa aktiekapitalnedsittningens indamail och ge-
nomférande saknas. Diremot har BD 2:32 och 2:33 indirekt utévat inflytande pa
bestimmelsen (se hirom 6:6-2.3).

3. Allmint

3.1 Nedsittning av aktiekapitalet innebir dels att kapitalbindningskravet
minskar (se 6:0-2.1), dels en forindring av basen for dgarfordelningen (se 6:0-
22).

En aktiekapitalnedsittning kan ha olika grunder. Vad som skulle kunna kallas
normalfallet dr att bolagsstimman beslutar om en aktiekapitalnedsittning for
visst andamal och att genomforas pd visst sdtt. Bestimmelser om sddan ned-
sittning finns 1 6:1. Men en aktiekapitalnedsattning kan ocksa ha andra grunder,
namligen att aktiekapitalet inte har blivit inbetalt (4:13) eller att aktierna blivit
ogiltiga (7:2). Dessutom kan nedsattningen vila pa ett inlosenforbehill 1 bolags-
ordningen (6:8-10). Erinran om dessa andra nedsittningsgrunder har upptagits i
6:14 st

3.2 Iforevarande § upptasil st bestimmelser om, vid aktiekapitalnedsittning
genom bolagsbeslut, for vilka dndamal nedsittningen far ske.

Inget hindrar att nedsittningsbeloppet fordelas pa flera nedsittningsindamale (betraf-
fande betydelsen av spirren i 2 st, se 5.1.1 nedan). Diremot fir nedsittning inte ske for
annat iandamil 4n vad som upptagits i 6:11st. Det betyder t ex att nedsittning inte fir ske
for utbetalning till annan an aktiedgare.”

Nedsittningsindamalen, som behandlas nirmare 1 avsnitt 4 nedan, kan delas in i
tvd grupper med utgdngspunkt 1 om dndamalet leder till frigorande av bundet
eget kapital eller inte (jfr 6:0-2.1.2). Om nedsittningen skulle medfora frigéran-
deavbundet eget kapital (1 st 2 och 3 p) krivs for dess tillatlighet dels iakttagande
av kapitalskyddsbestimmelsen 1 2 st (se avsnitt 5 nedan), dels iakttagande av
vissa sirskilda skyddsregler16:6, vars efterlevnad kontrolleras genom ett krav pa

¢ 166 § 1 mom 4 st 3 m ABL 1944 anges detta sirskilt. Jfr SOU 1941:9 s 250 dvensom Andenzs 12.2,
Skire-Knudsen § 6-1 p 3 och Thomsen § 44 a p 2. - Nedsittning kan ocks3 kombineras med vinstut-
delning pa de inlosta aktierna, se 4.2 nedan.

7 Jfr Thomsen § 44 a p 2. - Om samtliga aktiedgare ir ense dirom bor dock vilket nedsittningsindamal
som helst godtas, darvid nedsittningen f6ljer de regler som giller for utbetalning till aktiegarna. Jfr
Andenzs 22.2.

¢ Se SOU 1992:83 s 301 och prop 1993/94:196 s 117.
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rittens tillstind. Nedsittning som inte medf6r frigorande av bundet kapital (1 st
1 p) kriver inte iakttagelse av dessa kapitalskyddsregler, men verkar enligt 6:5 1
viss utstrickning utdelningsbegrinsande.

Avsittning till reservfond behandlas som om friga var om frigérande av bundet kapital.
Sa dr dock inte fallet. Reservfonden ir lika bunden som aktiekapitalet. Ifrdgavarande
nedsittningsindamal flyttades dock frin 1 p till 3 p sdsom en anpassning till EGs direktiv
(se 1.2 ovan). Siledes foreskrivs 1 BD 2:33 1 p, att overforing till bunden reserv far ske
endast om sidana reserver inte Sverstiger 10 % av det genom nedsittning reducerade
aktiekapitalet. Eftersom reservfonden mycket vil kan vara storre dn s valdes 16sningen
att likstilla avsittning till reservfonden med avsittning till fri fond.® EG-anpassningen
har siledes kravt att systematisk ordning och reda mast uppgivas.

Vidare upptas i 6:1 bestimmelser om hur nedsittningen kan genomfiras. Se vi-
dare avsnitt 6 nedan om detta.

3.3 Ombestimmelsernai6:1 kan allmint sigas att de dr ndgot mirkligt redige-
rade.

Vad giller 1 st finns knappast ndgon anledning att g6ra ndgon distinktion mellan terbe-
talning till aktiedgarna (2 p) och avsittning till fond att anvindas enligt beslut av bolags-
stimman (3 p). Vad det hir handlar om ir att frigora bundet eget kapital.’® Att i det ena
fallet (2 p) utbetalning till aktieigarna forutsitts ske i anslutning till nedsittningen och i
det andra fallet (3 p) sidan dterbetalning inte avses ske sdlunda men vil mojliggors (vid
avsittning till annan fond in reservfonden)," synes frin hir aktuell synpunkt inte ha
nigon betydelse.” Och betriffande 3 st finns knappast anledning att berora i vad mén
iterbetalning sker eller inte. Vad det hir handlar om ar hur reduktionen av passivposten
aktiekapital tekniskt skall genomf6ras (det som hir dr problemet ir att aktiekapitalet
utgoér fundamentet {6r dgarférdelningen). Vidare synes betriffande 3 st 1 p samman-
liggning inte kunna leda till nigon aktiekapitalnedsittning (se 6.1 nedan). En battre
struktur av aktuella bestimmelser hade varit att beskriva hur genomforandet kan ske
(nimligen genom indragning av aktier eller minskning av aktiernas nominella belopp) for

° Hir ir dock friga om ett arv frin ildre lag, se 66 § 1 mom 4 st ABL 1944. Den redaktionella ut-
formningen av 50 § ABL 1910 ir att foredra, se 1.1 ovan. Betriffande férklaringen till den redaktio-
nella nyordningen i ABL 1944, se not 12 nedan. — I 1 st 3 p upptas numera ocksd avsittning till
reservfond; om skilet hartill se 3.2 ovan.

1 Med bundet eget kapital menas hir sidant eget kapital som binds 1 bolaget till f6ljd av de bundna
posternas krav pa tickning, se 6:0-1.3.1. 12 st 1 m av lagrummet anvands uttryckssittet bundet eget
kapital i en annan betydelse, se 6:0-1.3.2.

' Friga kan vara om sivil fri som s k halvbunden (se 1.3.1 ovan) fond

12 Forklaringen till att sisom nedsittningsindamal anges fri fond ar, att enligt aldre raut fick inte av-
sittning ske till tickande av férlust. Sddan tickning méste dirfor genomféras i tvd steg; forst genom
att aktiekapitalet 6verférdes till reservfonden, direfter genom att reservfonden togs i ansprak till
férlusttickning. Se Skarstedt s 137 f och SOU 1941:9 s 242. Emellertid rddde (och rider) vissa be-
grinsningar i sistnimnda hianseende. Om bolagsstimman inte ville vara bunden av dessa miste darfor
aktiekapitalnedsittningen ske genom overforande till en fri fond, som kunde anvindas till forlust-
tickning. For att tydliggora detta kom fri fond att tas upp som nedsattningsandamal. Se SOU 1941:9 s
250 och SWN s 159. Detta oaktat hade dock avsittning till fri fond och 4terbetalning till aktieagare
bort hinféras till en och samma kategori av nedsittningsindamal. Det mi tilliggas att det férhillan-
det att tickning av forlust numera utgor ett tillitet nedsittningsindamal inte hindrar att det kan vara
pedagogiskt att ange att Sverforing far ske till fri fond. — En annan, kanske nigot petig, synpunkt
betriffande 1 st ir att det anger att nedsittning fir ske f6r vissa andamal. Det dr emellertid inte riktigt,
eftersom 1 friga om 2 och 3 p sirskilda begrinsningar galler.
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att ddrefter ange att nedsittning inte fir innebéra att bundet eget kapital frigors® (om inte
vissa fSrutsittningar ir uppfyllda).

4. Andamalen
4.1 Tickande av forlust

Enligt 1 st 1 p dr nedsdttning av aktiekapitalet tillitet for omedelbar tickning av
forlust enligt faststilld balansrakning,™ om férlusten ej kan tickas av fritt eget
kapital. En sidan absorbering av balanserad forlust ir ofta en forutsittning for
att en nyemission skall kunna genomforas.’

Terminologin i lagtexten dr nigot bakvind. Vad som dsyftas ir att aktiekapitalet far sittas
ned i den min de bundna posterna (aktiekapitalet, reservfonden och uppskrivningsfon-
den) saknar tickning av det egna kapitalet. — Inget hindrar att det egna kapitalet f6rst
riknas av mot reservfonden och uppskrivningsfonden, varefter iterstoden stills mot ak-
tiekapitalet och nedsittning sker mot bristen.” Efter de indringar som genomférdes ge-
nom SFS 1994:802 ir detta frin systematisk synpunkt inkonsekvent. Om aktiekapitalet
inte far foras over till reservfonden utan iakttagande av den sirskilda prévningen enligt
6:6 borde forlusttickning mot aktiekapitalet forutsitta att reservfonden (liksom ocksi
uppskrivningsfonden) forst har tagits i ansprdk.®® P4 andra sidan kan sigas, att kravet pa
provning enligt 6:6 vid avsittning till reservfonden inte vilar pa systematisk grund, utan
ar endast en anpassning till EG-direktiven (se 3.2 ovan). Att di med ansprék pé fullstin-
dighet utféra olika konsekvensindringar ir méjligen att gd for langt; man fir acceptera
viss regelinkonsistens. — Att forlusten skall framg3 ur faststillda balansrikning innebir
att om under rikenskapsiret forlust uppstdr, denna inte kan tickas genom aktiekapi-
talnedsdttning férrin rikenskapsaret gitt ut och bolagsstimman faststille balansrikning
for detta. Diarvid ir att mirka att om forlusten utloser kritisk kapitalbrist enligt 13:2,

5 Fore andringarna 1 SFS 1994:802 upptogs reservfonden i 1 st 1 p och siledes kunde éverforing till
reservfonden ske med endast den begrinsning som fSljde av det tredriga vinstutdelningsférbudet i
6:5. I det liget borde ha uppstillts en begrinsning silunda att Gverféringen inte fick minska sparan-
deskyldigheten enligt 12:4 1 p. Nagon sadan fanns dock inte. En férklaring kan vara, att kravet pd
tvéngssparande foreslogs utménstrat av aktiebolagsutredningen, vilket f6rslag dock inte godtogs av
DepCh (se 12:4-3). Genom att DepCh frangick utredningens f6rslag brots konsistensen 1 detta, vil-
ket inte uppmirksammades pi alla punkrer. Det kan dock méjligen sagas att det tredriga vinstutdel-
ningsforbudet i 6:5 var en tillricklig begransning.

Med faststilld balansrikning kan inte férstds annat 4n den balansrikning som ingdr i drsredovis-
ningen. Siledes kan inte en balansrikning som bygger pd ett periodbokslut ligga till grund fér for-
lusttickning genom nedsittning av aktiekapitalet. — Annorlunda dansk ritt dir forhillandena vid
nedsattningstidpunkten ir bestimmande, vilket villar svirigheter nir det giller att faststilla for-
lustens storlek, se Thomson § 44 ap 3.

Nyemission far inte ske till underkurs (se 4:1 jfrd med 2:2) samtidigt som en emission till nominellt
virde ofta inte ar genomf6rbar, darfor att aktien till {6ljd av de balanserade férlusterna inte ir vird s3
mycket. Jfr SOU 1941:9 s 243 dvensom NJA I1 19255 40 f.

Motsvarande uttryckssitt dterkommer 1 11:4 1 st (nedsittning av uppskrivningsfonden) och 12:4 3 st
1 p (nedsittning av reservfonden).

Mirk siledes att enda forutsittningen f6r att nedsittning till tickande av forlust skall 3 ske ir att fritt
eget kapital inte fir finnas. Det betyder att bolaget far vilja om den bristande tickning av de bundna
posterna skall leda till nedsittning av aktiekapitalet, reservfonden eller uppskrivningsfonden.
Formuleringen i 1 st 1 p borde ha varit ”... om forlusten inte kan tickas av fritt eget kapital, reserv-
fond och uppskrivningsfond”. - Om uppskrivningsfonden mast ianspriktas fore aktiekapitalet hade
mojligen vidare bort krivas, att dolda reserver i den mén de var uppskrivningsbara togs i ansprik till
férlusttackning (genom uppskrivning) fore det att nedsittning av aktiekapitalet for detta indamil
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ridrumsfristen pd drta minader kan vara for kort for att nedsittning av aktiekapitalet till
tickning av forlusten skall kunna hinnas med. Fore de dndringar som genomf6rdes med
SFS 1994:802 var detta inget stdrre problem, eftersom aktiekapitalet kunde nedsittas ge-
nom &verforing till reservfonden och sidan nedsittning dé inte kravde prévning enligt
6:6 och dirfor lit sig genomforas pd mycket kort tid."” Numera torde det emellertid knap-
past vara mojligt att hinna med en sddan 6verforing pa kortare tid dn dtta ménader.? Det
sagda innebir att om den kritiska kapitalbristen intriffar under den forsta halvan av ra-
kenskapsaret, det ofta inte ir mojligt att lika kapitalbristen genom aktiekapitalnedsitt-
ning inom den lagstadgade rddrumsfristen. — Tanken bakom bestimmelsen var ur-
sprungligen att forlusttickning skulle kunna ske direkt utan att 6verforing {6rst behdvde
ske till reservfonden, varefter reservfonden togs 1 ansprik till forlusttickning.? T och med
att mojligheterna att sitta ned aktiekapitalet genom dverféring till reservfonden begrin-
sats har regeln fatt en 1 kapitalskyddshinseende sjalvstindig materiell betydelse.

For att inte aktiekapitalnedsattningen skall hoja vinstutdelningskapaciteten?
finns i 6:5 en tredrig sparr mot framtida vinstutdelningar.

4.2 /fterbetalning vll aktiedgarna

Om det egna kapitalet 6verstiger de bundna posterna innebdr en aktiekapital-
nedsittning att bundet eget kapital frigors.? Ett sadant frigorande ar inte foren-
ligt med aktiekapitalets kapitalbindningssyfte men far icke desto mindre under
vissa forutsittningar ske. Dessa forutsittningar ar att dels de bundna posterna
skall vara tickta (se 5 nedan), dels rattens godkiannande erhills efter vad som
foreskrivs 1 6:6.

[ stillet f6r dterbetalning kan nedsittningsbeslutet kombineras med en vinstutdelning
(jfr 6:6-3.2). Normalt vinner man dock inte mycket pa detta, eftersom ocksa en avsitt-
ning av nedsittningsbeloppet till reservfonden kriver iakttagande av forfarandet i 6:6.

En aktiekapitalnedsittning som innebir frigorande av bundet eget kapital kan
innebira en direkt terbetalning till aktieagarna. Man brukar dé tala om inlosen.
Bland nedsittningsindamédlen omnidmns denna situationi1st 2 p.

Inlssen kan ske med belopp (I6senbelopp), som kan vara bide stérre och
mindre an nedsattningsbeloppet.?*

v T prop 1975:103 s 217 { anvisar DepCh aktiekapitalnedsittning som en metod att 16sa en kritisk
kapitalbrist utan att det sigs om nedsittningen tinks ske for tickande av férlust eller f6r Gverféring
till reservfonden.

Genomférande av forfarandeti 6:6 torde regelmissigt ta mer 4n dtta manader, och f 6 ar bolaget sillan
i det laget att betalning eller sakerstallande kan ske.

Se SOU 1971:15 5 197 f och prop 1975:103 s 359. I ABL 1910 och ABL 1944 upptas inte forlusttick-
ning bland nedsittningsindamalen, se 1.1 ovan. Betriffande tillvigagingssattet d3, se not 12 ovan. —
Reservfonden fir alltid och utan inskrinkningar tas i ansprak till forlusttickning som ej ticks av fritt
eget kapital, se 12:4 3st 1 p.

Om aktiekapitalet inte hade satts ned for att ticka forlusten hade denna mdst tickas av framtida
vinster innan nigon vinstutdelning kunde ske.

Sa visserligen icke om nedsittningen sker genom avsittning till reservfonden. P4 grund av anpassning
till EG-reglerna skall dock reservfonden i aktiekapitalnedsittningshinseende betraktas som fri, se
4.4 nedan.

Jfr SOU 1971:15 5 198 och prop 1975:103 s 361 dvensom Kedner-Roos 6:1.03.16:3 2 m foreskrivs att
om lésenbeloppet ir hégre dn nedsittningsbeloppet skall detta framgi av bolagsstimmans nedsitt-
ningsbeslut, se vidare 6:3—4.4. — Aldre lagar torde inte ge utrymme fér utbetalning éverstigande ned-
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En sirskild friga ir om dterbetalning kan begrinsas att utga pa endast vissa av de inlésta
aktierna. Frin borgenirsskyddssynpunktkan inget hinder hiremot féreligga. Emellertid
bor likhetsprincipen foranleda att en sddan ordning forutsitter att alla aktiedgarna ir ense
(se 6:22—4.2.3).% — En annan frdga dr om 4terbetalning kan ske i form av sakvirden: Har
bor gilla samma principer som for vinstutdelning (se 12:3—4.6) och skifte (se 13:13-5.2.1).
Saledes bor dterbetalning kunna ske i generiskt bestimd egendom? medan dterbetalning i
form av annan egendom bor forutsitta ett samfillt aktiedgargodkinnande. — Om olika
aktieslag medfor olika ratt till bolagskapitalet uppkommer frigan vilken hinsyn som
maste tas hartll. Formodligen giller att dterbetalning ej far ske p4 aktier med simre prio-
ritet om inte innehavarna till samtliga prefererade aktier har godkint detta. Att det egna
kapitalet efter en 4terbetalning ar tillrickligt stort for att prefererade aktier skall kunna
tillgodoses kan knappast vara tillrackligt, eftersom det inte finns ndgra garantier for att
detta férhdllande kommer att bestd. - Om ett aktieslag anges ha preferens till bolagskapi-
talet vid skifte bor in dubio preferens gilla ocksé iterbetalning vid nedsittning av aktie-
kapitalet (och reservfonden).? — Agarna till de aktier pa vilken iterbetalning skall ske
erhaller en fordringsritt hos bolaget pa dterbetalningsbeloppet 1 och med att rittens till-
stindsbeslut registreras enligt 6:7 2 st (se 6:7-5.2).

4.3 Awvsdttning till fri fond

En aktiekapitalnedsittning som innebir frigérande av bundet eget kapital be-
hover inte innebira en omedelbar dterbetalning till aktiedgarna. Saledes kan fri-
gorandet ske genom en 6verforing till en fri fond av ndgot slag. Bland nedsitt-
ningsindamalen nimns denna situation 11 st 3 p. For detta nedsittningsindamal
galler samma begrinsningar som vid nedsittning forenad med direkt aterbetal-
ning till aktiedgarna.

Som ovan framhillits (se 3.3) synes knappast finnas anledning att gora skillnad pi att
iterbetalning sker (1 st 2 p) och avsittning till fri fond (1 st 3 p). — Med fri fond menas
sddan fond som inte har bundits i borgenirernas intresse. En fond som innebir att aktie-
agarna frivilligt i eget intresse har underkastat sig vissa utdelningsbegransningar (se 6:0—
1.3.1 om halvbundna fonder) ir siledes i nu aktuellt hinseende att betrakta som fri.

Vad som avsitts till fri fond skall sirredovisas i balansrikningen.?® Limpligt dr att
ange fondens ursprung.?

sittningsbeloppet, se 6:3-1. Fran principiell synpunkt kan ocksa sittas i friga om inte sidan 6 verbe-

talning” borde félja vinstutdelningsreglerna. Emellertid ar klart att sivil minoritetens som borgeni-

rernas skyddsintressen tillgodoses fullt ut genom prévning enligt kapitalskyddsreglerna 1 6 kap.

Dessutom skiljer sig en dterbetalning i samband med aktiekapitalnedsattning frin en vinstutdelning

sa till vida, att dterbetalning sker endast pa inlosta aktier.

Betriffande utbetalning till annan n aktiedgare se 3.2 med not 7 ovan.

Ett borsnoterat moderbolag kan genom 4terbetalning av aktier i dotterbolag stadkomma en sidan

spridning att dotterbolagets aktier kan bérsnoteras. Eftersom en sidan dterbetalning forutsitter till-

stindsférfarande enligt 6:6 ligger dock en vinstutdelning av aktierna i dotterbolaget nirmare till

hands, se 12:3 not 40.

Jfr Aarbakke TfR 1992 s 66 (dir det sigs att detta galler ocksé nir preferensen tar sikte pa endast

vinstutdelning; det forefaller tveksamt).

% Jfr 11:7 2 st 2 m, dir det anges att fria fonder skall tas upp var fér sig”. Annorlunda Skire-Knudsen
§6-1p4.

» Jfr SOU 1941:9 s 250 dvensom SWN s 159.
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4.4 Awsdttning till reservfond

Reservfonden ar liksom aktiekapitalet en post som upptas pa passivsidan i bola-
gets balansrakning och som har till funktion att binda eget kapital (de bundna
posterna, jfr 6:0-1.2.2). For bdda posterna giller i friga om nedsittning i princip
samma begrinsningar (se 12:4 3 st betraffande nedsittning av reservfonden). Sett
idetta perspektiv finns det lika litet skal att hindra att aktiekapitalet fors Gver till
reservfonden som att hindra att reservfonden {ors dver till aktiekapital.

Mot det anférda kan dock invindas, att om reservfonden inte dr “fylld” foreligger en
sparandeplikt enligt 12:4 1 st 1 p. Om reservfonden “fylls” genom 6verforing fran aktie-
kapitalet kan sparandeplikten undvikas. En konsistent ordning kriver, att dverforing
frin aktiekapitalet till reservfonden fSrutsitter att sparandeplikten enligt 12:4 1 st 1 p
uppritthills.® Vidare innebir en 6verforing frin aktiekapitalet till reservfonden en redu-
cering av det borgenirsskydd som ma f6lja av kapitalbristreglerna i 13:2. Men detta ar
nigot som lagstiftaren har dvervigt och funnit godtagbart.”

Emellertid har till f6ljd av en anpassning till EGs bolagsdirektiv avsittning till
reservfond jimstallts med avsattning till fri fond (se 1.2 och 3.2 ovan). Det hela
kan uttryckas s, att i aktiekapitalnedsittningshinseende ir reservfonden att an-
se som fri.

Att reservfonden i aktiekapitalnedsittningshinseende ar fri giller endast i fraga om till-
litligheten av nedsittningen; nir nedsitining har skett genom avsittning till reservfon-
den ir for sidan fond foreskrivna regler tillimpliga. Det betyder att fonden fir tas i an-
sprak endast efter vad som anges 1 12:4 3 st. Att bolagsstimman har [imnat sirskild an-
visning om hur fonden skall anvindas—t ex till sirskild avskrivning pa viss tillgangar eller
tickande av framtida forluster ~ dispenserar siledes inte frin dessa bestimmelser.? —
Mirk dock: Genom att reservfonden upptasi6:11st 3 p dr reglernai6:6 tillimpliga pd en
aktiekapitalnedsittning dir nedsittningsbeloppet avsitts till reservfonden. Men enligt
6:6 1 st ir i detta lagrum stadgat f6rfarande obehdvligt om genom en samtidig nyemission
bolaget tillfors ett belopp som minst svarar mot nedsittningsbeloppet (se 6:6-3.2). Det
stir inget om att nyemissionen maste ske till pari sdlunda att aktiekapitalet okar med hela
tillskottet.® Det betyder att om en aktiekapitalnedsittning genomférs sdlunda att ned-
sittningsbeloppet dterbetalas till aktiedgarna kan tillstindsforfarande enligt 6:6 undvikas
genom en samtidig nyemission av en eller nigra f3 aktier om blott verkursen, som enligt
12:4 1 st 2 p skall avsittas till reservfonden, ir sd stor att tillskottet sammantaget inte
understiger nedsittningsbeloppet. Ett exempel: Onskemalet ir att genomféra en ned-
sattning av aktiekapitalet med 100 att avsittas till reservfonden. Dirfor beslutas att dels
nedsittning skall genom &terbetalning till aktiedgarna, dels en nyemission till ligsta mé;-
liga belopp med en 6verkurs om 100 skall ske. Resultatet blir en 6verforing fran akticka-
pitalet till reservfonden med 100 (aktiekapitalokningen genom nyemissionen ar margi-
nell) utan att forfarande enligt 6:6 har behévt iakttas.

* Jfr not 13 ovan.

3 Det framgir sirskilt tydligt genom att aktiekapitalnedsittning forutsitts vara ett sitt att lika den
kritiska kapitalbristen, se 13:2-7.3. En annan sak ir att nedsittning numera normalt inte hinns med
under ridrumsfristen, se 4.1 ovan.

2 Jfr SWN s 159,

3 Jfr 6:6 not 2.
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5. Kapitalskyddet
5.1 Tickning for de bundna posterna

5.1.1 Frigérande av bundet eget kapital 4r of6renligt med det syfte som ligger
bakom de centrala kapitalskyddsreglerna 112 kap. 112:11 st framtrider (se 12:1-
3.1) sdledes ett kapitalbindningstving som huvudregel, varefter anges tre tillitna
kapitalanvandningsformer, bland dem utbetalning vid nedsattning av aktiekapi-
talet (eller reservfonden). Narmare bestimmelser om vilka forutsittningar som
giller for denna kapitalanvindningsform ges inte 112 kap, utan dterfinns reglerna
om detta i forevarande kap. Diremot finns 1 12:5 en bestimmelse som anger
rittsfoljderna av ett dsidosdttande av tillimpningen av kapitalskyddsregler vid
bl a nedsittning av aktiekapitalet. Bestimmelsens betydelse vid olaga aktiekapi-
talnedsattning behandlas 1 6.3.2 nedan.

Att en aktiekapitalnedsittning som innebir ett frigorande av bundet kapital
(dvs enligt 6:11 st 2 och 3 p) forutsitter ett rattens tillstind enligt 6:6 ter sig mot
bakgrund av borgenirernas kapitalskyddsintresse konsekvent. Dirut6ver krivs
emellertid enligt 2 st i forevarande § ocks3, att bolaget efter nedsittningen skall
ha full tickning av de bundna posterna.* Friga ir om en till sin funktion direkt
motsvarighet till den 112:2 upptagna beloppsspirren. Bestimmelsen ir siledes
tvingande (jfr 12:2-3.1).

En mot 6:1 2 st svarande kapitalskyddsregel finns 1 6:8 3 st. Vidare finns en liknande
kapitalskyddsregel 1 6:9. - Mirk att beloppsspirren i 12:2 — liksom kapitalskyddsregeln i
6:9 — dr formulerad p3 ett annat sitt dn kapitalskyddsreglerna i 6:1 2 st och 6:8 3 st, nim-
ligen sdlunda att vinstutdelningen inte fir verstiga ett pa visst sitt beriknat fribelopp (se
12:2-5.2). Den konstruktionen har foranlett viss tveksamhet betraffande vad som giller
vid utdelning av sakvirden vars marknadsvirde 6verstiger bokfort virde. Tvd synsitt har
gjorts gillande. Det ena gir ut p4 att hela det utdelade vardet miste rymmas inom fribe-
loppet (bruttometoden). Enligt andra ricker det med att den bokfsringsmissiga effekten
av en kapitalanvandningsdisposition ryms inom detta belopp (nettometoden). Detta
synsitt bygger p4 att det avgorande dr att bolaget skall ha tickning f6r de bundna poster-
na efter dispositionens genomforande. Bestimmelserna i 6:1 2 st och 6:8 3 ir formulera-
deienlighet med det senare synsittet. Om inlsen sker genom utgivandet av ett sakvirde
(jfr 4.2 ovan) ir sdledes det avgorande, att tickning for de bundna posterna finns efter
inlosningen oberoende av att egendomens marknadsvirde inte ryms inom fribeloppet
enligt 12:2.% Det synes inte antagligt att bestimmelserna i 6:9 och 12:2 1 st skall ges ndgon
annan innebord (se vidare 6:9-5 och 12:2-5.3.1). — Spirren 1 2 st hindrar inte att ned-
sdttningsandamadlen kombineras silunda, att dels sker nedsittning for absorption av fér-
lust enligt 1 st 1 p med s3 mycket som erfordras for att de bundna posterna skall vara
tickta, dels med det ytterligare belopp som dnskas frigoras (se 3.2 ovan). Syftet med den
ifrigavarande kapitalskyddsregeln ir ju endast att hindra, att kapital fringdr bolaget trots
attbolaget efter nedsittning saknar tickning for de bundna posterna. - Vid awséttning till
reserufonden ter sig sparrprovningen mirklig sd till vida att en sddan 6verforing inte
frigor ndgot bundet eget kapital. Summan av de bundna posterna férandras siledes inte
genom Sverforingen. Om det finns tickning f6r de bundna posterna fore dverforingen

3 Detta skall enligt 14 § 1 st ABF ocksa forsikras i ansokan fér registrering enligt 6:4. Jfr not 38 nedan.

% Jfr vad som i 6:9-5 sigs om forprovning och efterprévning.

% Betriffande betydelsen av forsiktighetssparren resp sparandespirren, se 5.2 nedan. - Jfr dock Thom-
sen § 44 a p 4. — Det bor understrykas, att provning skall ske med utgdngspunkt i den styrande
balansrikningen med endast de dndringar som f6ljer av nedsittningsdispositionen.
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finns tickning efter denna. Saknas tickning fére dverforingen kommer med nédvindig-
het tickning att saknas efter denna. Frigan ir d4 om sparrbestimmelsen skall ges den
innebdrden, att Sverfring fran aktiekapital till reservfond f6rutsitter att tickning f6r de
bundna posterna finns. Ett sidant krav gillde inte fore de dndringar som infordes med
SFS 1994:802. Inte heller synes de EGs bolagsdirektiv, som ligger till grund f6r andring-
arna, forutsitta sidan tickning. P4 grund hirav synes det riktiga vara, att undanta av-
sittning till reservfonden frin tillimpningsomradet f6r 2 st.

5.1.2 Enligt lagtexten krivs att hela bundna egna kapitalet (i mening av de
bundna posterna) skall vara tickt efter nedsittningen. Ehuru lagtexten inte dr
alldeles klar’” méste antas att de bundna posternaiden styrande balansrakningen
far reduceras med nedsittningsbeloppet.®®

Ett exempel: I ett aktiebolag uppgir de bundna posterna till 1200 (aktiekapital pa 1000
och reservfond pa 200). Dessa tacks precis av eget kapital (som uppgir till 1.200). En
inlésen till pari aktualiseras, vilken ger ett nedsittningsbelopp (= 16senbelopp) om 100.
Det innebir att det egna kapitalet kommer att bli (1200 —100 =) 1100. Om det hade krivts
att det egna kapitalet tickte de bundna posterna sidana dessa tagits upp i den styrande
balansrikningen hade nigon nedsittning inte varit mojlig, eftersom det egna kapitalet
(1100) d4 inte skulle ha tickt de bundna posterna (1200). Endast om det fanns fria medel
svarande mot losenbeloppet hade nedsittning kunnat ske. Eftersom nedsittningen ska-
par fritt kapital finns dock inte skil kriva att 16senbeloppet skall kunna betalas med
ianspriktagande av i den styrande balansrikningen redovisat fritt kapital.

5.1.3 Endterbetalningisakvirden kan foranleda skatteeffekter for bolaget. Vid
provning mot spirren i 2 st skall hinsyn tas till dessa effekter sdlunda att ocksé
efter avdrag for skatten tickning skall finnas for de bundna posterna. Samma
giller f6r andra kostnader som aterbetalningen kan f6ra med sig. Siledes skall
det egna kapitalet reducerat med alla de effekter som dterbetalningen for med sig
ticka de bundna posterna.

Jfr provningen mot beloppssparren i 12:2; mot fribeloppet skall stillas ett virde som
svarar mot kapitalanvindningens effekter pd balansrikningen, se 12:2-5.3.1.

5.1.4 Bedomningen skall ske med utgingspunkt i balansrikningen for nist-
foregdende rikenskapsir om sddan balansrikning faststills pa stimman. Fast-
stills inte balansrikning pa stimman skall kapitaltickningsprévningen ske pa
grundval av handlingar enligt1 4:4 1 st 1-3 p. Dessa innefattar bl a en styrelsens
redogérelse for hindelser av visentlig betydelse f6r bolagets stillning, vilka in-
traffat efter drsredovisningens avgivande.

Syftet med foreskriften att berdkningen nir nedsattningsbeslutet inte fattas p3 stimman
som faststiller balansrikningen skall grundas pd handlingar enligt 4:4 15t 1-3 p ar, att vid
provningen av om tickning finns for de bundna posterna hinsyn skall tas till forluster

% Orden “efter nedsittningen” 1 2 st 1 m kan tolkas pa tvi sitt, namligen att dirmed avses (1) tid-
punkten fér provningen eller (2) de bundna posterna efter minskningen av aktiekapitalposten.

Jfr Skog s 11 ("Bolagets tillgingar skall ... efter nedsattningen ticka det nedsatta aktickapitalet, re-
servfonden.””) — I 65 § 3 st ABL 1944 (en kapitalskyddsregel som svarar mot 6:8 3 st (se 6:8-1.1),
vilken ir en pendang till den hir aktuella kapitalskyddsregeln), anges otvetydigt att bedémningen
avser kapitalposternas storlek efter nedsittningen. 114 § 1 st ABF féreskrivs attanmailan f6r registre-
ring enligt 6:4 skall, i sidana fall nir kapitalskyddsregeln i 6:1 2 st ir tillimplig, ”innehélla férsikran
att efter nedsittningen full tickning finns for det bundna egna kapitalet™.

3

ES



30 6:1

som kan ha intriffat efter rikenskapsarets utging.”” Denna ordning torde dock ha gillt
ind3.* Diremot har den fitt en annan effekt, nimligen att nigon s k férbjuden tid inte
galler vid nedsattning enligt 6:1 till skillnad frin nedsittning enligt 6:8 (se 6:8-6.2).

5.2 Andra begrinsningar

Som redan framhallits (se 5.1.1 ovan) svarar 6:1 2 st mot beloppssparreni12:2 1 st.
Nigon motsvarighet till den 1 detta lagrum 2 st upptagna forsiktighetssparren
finns inte 1 6:1 2 st.

Visserligen skall hinsyn tas till redogorelsen enligt 4:4 1 st 2 p. Detta torde dock endast
innebira att forhdllanden som intraffat efter rikenskapsirets utgdng skall beaktas (se
5.1.4 ovan). Forsiktighetssparren dr inte begrinsad till endast sddana omstindigheter (se
12:2-7).

Trots detta bor de begransningar som f6ljer av forsiktighetsspérren gilla i jamvil
den hir aktuella situationen. Det finns ingen anledning till varfér borgenirs-
skyddet skulle vara simre vid inlésen enligt 6:1 dn vid vinstutdelning och andra
kapitalanvindningsdispositioner, som faller under 12:2.#

2

Hir bor dd noteras att forsiktighetssparren infordes pa ’bolagsniva” av DepCh* utan att
det framgar att det fall som avses i 6:1 uppmirksammats. — I friga om utlimnande av
sakvirden bor av sparandespirren {6lja, att 6verforande av dolda &vervirden och obe-
skattade reserver ar tilldtet endast om tvingssparandet till reservfonden enligt 12:4 1st 1 p
har fullgjorts (jfr 12:2-6 om sparandespirren).

5.3 Asidosittande

5.3.1 Ett beslut om aktiekapitalnedsittning som fattas med dsidosittande av
kapitalskyddsbestimmelsen 1 6:1 2 st torde triffas av ogiltighetsverkan av nulli-
tetskaraktir.

Ioch {or sig skulle kunna tinkas, att aktiekapitalnedsittningen som sidan blev vid makt -
dtminstone om den genom{drts genom indragning av aktier eller liknande — och att ogil-
tighetsverkan begrinsades till nedsittningsindamalet. Siledes skulle, till den del det er-
fordrades {6r att tillgodose kapitalskyddsregeln 1 6:1 2 st, nedsittningsbeloppet, oaktat
att dterbetalning till aktiedgarna eller avsittning till fri fond beslutats, i forsta hand tas i
ansprik till forlusttdckning och i andra hand bindas genom avsittning till reservfonden.
En sddan ordning ter sig dock numera, dd reservfonden i aktiekapitalnedsitiningshanse-
ende dr att betrakta som en fri fond, nigot osystematisk. Dessutom kan en omf{éring frin
iterbetalning till aktiedgarna till forlusttickning eller avsittning till reservfonden for-
rycka grundvalen {6r utdelningsbeslutet. Rausfoljden bor darfor vara total ogiltighet.

Att beslutet registrerats torde inte inverka pd ogiltigheten. Om rittens tillstind
enligt 6:6 erhallits ar dock frigan mer tveksam. Ritten har 1 princip inte att ex
officio préva att kapitaltickningskravet enligt 6:1 2 st ar uppfyllt (se 6:6-5.1),

»® Se SOU 1971:15 s 198 och prop 1975:103 s 360 avensom Kedner-Roos 6:1.02.

“ Den kom atminstone att bli gillande genom DepChs ingripande i friga om forsiktighetsspirren, se
5.2 nedan.

! Jfr betraffande NAL 1976 se Skire-Knudsen § 62 p 8 men ocksd Andenzs 12.2. Numera finns en
hinvisning till utdelningssparrarna, se 2.2 ovan.

“ Se prop 1975:103 s 477.

&
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varfor det kan synas som ett rattens tillstdnd inte bor lika att denna bestimmelse
har &sidosatts. P4 andra sidan har borgenirernas skyddsintressen blivit tillgodo-
sedda genom den stringa provningen enligt 6:6. Detta bor formodligen vara av-
gorande. Om ritten ger sitt tillstdnd bor ddrfor fragan huruvida sparregelni 6:12
st har iakttagits anses 6verspelad. Rittsliget médste dock anses oklart.

5.3.2 En dterbetalning som sker med asidosittande av kapitalskyddsbestim-
melsen 1 2 st faller under bestimmelsen i 12:5. Detta innebir till en borjan att
bolaget enligt 1 st sagda lagrum har ett krav pé dterbdring av vad som utbetalats
for mycket jimte rinta darpa.

Utrymme for godtrosskydd pd de inlosta aktiedgarnas sida finns inte (se 12:5-
4.2).
Om nedsittningen foranlett avsattning till fri fond, varefter fonden tas i ansprik genom

vinstutdelning bér dock mottagaren komma i dtnjutande av det 112:5 1 st 2 p stadgade
godtrosskyddet.®

Vidare kan bristtickningsansvar enligt 12:5 2 st aktualiseras. Ocksa skadestdnds-
ansvar enligt 15:1 kan uppkomma.

6. Genomforandet
6.1 Inledande anmirkningar

Nedsittningen innebir en reduktion av passivposten aktiekapital och darmed av
kapitalbindningen. De effekter i kapitalbindningshinseende som aktiekapital-
nedsittningen f6r med sig sdgs utgora dndamadlet med denna. En annan friga ar
hur aktiekapitalnedsittningen skall transformeras med avseende pé aktiekapi-
talets fordelning pa aktier. Man talar hir om genomforandet av nedsittningen.
Dessa tva frigor — kapitalbindningsverkningarna och aktietransformeringen —
bor hallas i sir.

Efter detta synsitt har dock inte bestimmelserna i 6:1 3 st formulerats. Siledes talas dir
bl a om ”minskning av aktiernas nominella belopp med eller utan dterbetalning”. Efter-
som iterbetalningsfrigan behandlas i 1 st skapar detta uttryckssitt ingen klarhet utan
leder det endast till tankeoreda.

Vad som tekniskt villar vissa problem vid nedsittning av aktiekapitalet till skill-
nad frin nedsittning av reservfonden ir att nedsittningen kan fa betydelse for
aktieigandet i bolaget. Det ar denna friga som stalls i centrum nir frigan om
genomfoérandet skall behandlas.

I princip finns bara tvd satt att genomf6ra en aktiekapitalnedsattning pa, nim-
ligen indragning (se 6.2 nedan) och minskning av aktiernas nominella belopp (se
6.3 nedan).

I3 st1p talas ocksd om inlosen och sammanliggning. Men inldsen ir endast en indrag-
ning med 4terbetalning. Och sammanliggning minskar inte aktiekapitalet (om inte sam-

# Jfr dock Andenzs 12.6, som menar att detta beror pd omstindigheterna. Om den fria fonden tas i
ansprak till vinstutdelning endast kort tid efter avsittningen skulle siledes mottagaren mahinda inte
ha ndgot godtrosskydd.
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tidigt aktiernas nominella belopp minskar, men denna situation omnamns jui3 st 3 p).*

I 6.4 nedan skall behandlas ndgra mer praktiska aspekter pa inlosen

6.2 Indragning

Indragning innebar att aktieratten upphor utan dterbetalning. Om aktieritten
upphor med dterbetalning brukar det kallas inlésen. Fran har aktuell synpunkt
saknas anledning att skilja mellan indragning och inlosen.

Oberoende av hur en indragning eller inlosen konstrueras uppstar svarigheter
att tillgodose likhetsprincipen och att undvika rubbningar mellan aktieigarna.
Om dessa frigor, se 6:2 a—4.

6.3 Minskning av aktiernas nominella belopp

Det mest praktiska sattet att genomféra en aktiekapitalnedsittning som inte kan
stodjas pd ett inlosenforbehall i bolagsordningen dr att sdtta ned aktiernas nomi-
nella belopp. Sddan nedsittning maste avse alla aktier redan av det skilet, att
aktierna skall lyda pd samma nominella belopp. Finns endast ett aktieslag med-
for ett sidant genomforande ingen rubbning mellan aktiedgarna (se 6:2 a—4.3.1).
Finns aktier av flera aktieslag ar beddmningen inte lika given (se 6:2 a—4.3.2).

6.4 Inlésen som forutsdtter aktiedgarens medverkan

Reglerna 1 6:1-7 utgr fran att bolaget genomfor en aktiekapitalnedsittning som
aktiedgarna har att finna sig i. Dirav de 1 minoritetens intresse uppstillda be-
slutsreglerna 1 6:2 a.

En patvingad” inldsen dr dock inte alluid sd limpligt. Saledes ar det sikert
ofta motiverat att lata sdvil urvalet av inldsningsaktier som storleken av [6senbe-
loppet bestimmas med utgdngspunkt 1 den enskilda aktieigarens intresse av en
inlosen.

Ett sidant erbjudande kan ske efter olika modeller. En ir att bolaget erbjuder inlésen till

visst pris, en annan ir att visst antal aktier erbjuds inlosta efter pris som bestims i auk-
tionsliknande former. Se hirom 6:2 a—4.

Ett inlosenerbjudande forutsitter dock en medverkan frin aktieigarna. Frigan
blir darfor hur nedsittningen praktiskt skall genomforas.

Den limpligaste ordningen synes vara, att bolagsstimman beslutar att en ak-
tickapitalnedsattning skall (siledes senare) beslutas efter vissa principer, och att
infor bolagsstimmans slutliga beslut om sidan nedsittning ett forfarande skall
genomforas genom vilket bestims vilka inlosningsaktierna skall vara och losen-

“ Enligt3 § 1 st ABL 1944 fick akrie inte lyda pd ligre belopp dn tio kronor. Om i ett bolag aktierna 16d
pi detta belopp maste en minskning av aktiernas nominella belopp f6renas med en samtidig samman-
liggning. 166 § 2 mom 1 st hinvisades darfér till bestimmelserna om sammanlaggning i 222 §. Enligt
ABL giller dock ingen undre grins f6r aktiers nominella belopp (bestimmelsen om sammanliggning
syftade framst till att underlatta aktiekapitalnedsittning, se SOU 1941:9 s 244). Taleti3 st 1 p om
sammanliggning ir dirfor éverflodigt och framstr som en relikt av dldre ritt.
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beloppets storlek. Detta forfarande maste da innefatta att berord aktieigare
oaterkalleligt binder sig for att tillhandahalla sina aktier f6r inlosen pé de villkor
som faststills genom forfarandet.

Ett exempel: Ett bolag har ett stort fritt kapital. Olika uppfattningar hos aktieigarna om
bolagets framtid finns. P4 bolagsstimman beslutas dirfor att foljande erbjudande skall
limnas aktiedgarna. (1) Aktiedgare som 6nskar inlésen skall binda sig hirfor under viss
tid och ange begirt inlésenbelopp. (2) Bolaget 18ser in de aktier for vilka krivts ligst
16senbelopp intill visst hogsta belopp, som svarar mot fritt eget kapital. (3) Bolagets er-
bjudande dr villkorat av att pa efterféljande bolagsstimma beslutas att fullf6lja inlésener-
bjudandet genom ett formellt nedsattningsbeslut.

Sedan inlésningsaktier och I6senbelopp vil faststallts fattar bolagsstimman slut-
ligt beslut om nedsittning. Skulle 1 det laget inte tillracklig majoritet for att ned-
sdttningsbeslut uppnas, faller frigan och dirmed ocksd berérda aktiedgares ta-
gande.



6:2 Beslutande organ m m

2§ Beslut om nedsittning av aktiekapitalet fattas av bolagsstimma, om
ej annat foljer av 8 §. Nedsitiningsbeslutet far ej fattas forran bolaget
blivit registrerat. Behover bolagsordningen dndras, skall beslut dirom
forst fattas.

Nedsdttning for dndamdl som anges i 1 § forsta stycket 2 eller 3 far be-
slutas endast efter forslag eller godkinnande av styrelsen.

Bestammelserna i 4 kap 4 § om forslag till bolagsstammans beslut och
andra handlingar galler i tillimpliga delar. Kallelsen till bolagsstamman
skall alltid ange nedsdttningsforslagets huvudsakliga innehdll.

Oversikt

1. Aldre ritt
1.1 Aldre lagar
1.2 Andringari ABL
2. Jimforelser
2.1 Andpra associationer
2.2 Nordisk rdtt
2.3 EGs bolagsdirektiv
3. Beslutande organ
4. Beslutsférutsittningar
4.1 Bolaget skall vara registrerat
4.2 Andring av bolagsordningen
4.3 Styrelsens godkiannande
5. Beslutsunderlag m m
5.1 Beslutsforslagets innehall
5.2 Beslutsunderlag
5.3 Kallelse

1. Aldre ritt
1.1 Aldre lagar

ABL 1910 saknar i princip direkta motsvarigheter till bestimmelserna i 6:2.

167 § 1 mom ABL 1944 finns upptaget bestimmelser som 1 allt visentligt sva-
rar mot 6:2 utan sdvitt giller sidant krav pd styrelsens godkinnande som sigsi2
st.
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12 Andringar i ABL

[ sista stycket har sdsom ett led i EG-anpassningen (se 2.3 nedan) lagts till fore-
skriften om att kallelsen alltid skall ange nedsittningsférslagets huvudsakliga
innehdll (prop 1993/94:196; SES 1994:802).

2. Jimforelser
2.1 Andra associationer

Motsvarigheter till 6:2 finns f6r bankaktiebolag i BABL 6:2 och for f6rsikrings-
aktiebolag i FRL 6:2. Enda sakliga skillnaden ir ett tilligg i forsta stycket inne-
birande att om bolagsordningen behover dndras kan beslutas om nedsittning
innan indringen stadfists, om det sker under forutsattning att stadfiastelse med-
delas.

2.2 Nordisk rétt

Betriffande finsk ritt och norsk ritt, se 6:1-2.2.

Vad giller dansk ratt foreskrivs i DAL § 44 stk 1 att nedsittningsbeslut fattas
av bolagsstimman. Sarskild foreskrift om att nedsittningsbeslut inte far factas
forran bolaget har blivit registrerat saknas.! Sd ock motsvarighet till 6:21st 3 m
om indring av bolagsordningen. Foreskrift om krav pd styrelsens godkannande i
vissa fall upptas i DAL § 44 a stk 2. Motsvarighet till 6:2 3 st 1 m finns 1 DAL § 44
a stk 1 men en motsvarighet till 6:2 3 st 2 m saknas.

2.3 EGs bolagsdirektiv

[ BD 2:30 1 st foreskrivs att beslut om aktiekapitalnedsittning skall fattas av
bolagsstimman dirvid dock gors undantag f6r bl a det fall som avses 1 BD 2:36
(aktiekapitalnedsittning med stod av inlosenforbehall). 12 st foreskrivs ate kal-
lelsen till bolagsstimman skall minst ange syftet med nedsittningen och hur
denna skall genomforas. Denna foreskrift har foranlett viss anpassning av den
svenska lagen (se 1.2 ovan).

3. Beslutande organ

Beslut om aktiekapitalnedsittning fattas av bolagsstimma. Om nedsittning
grundas pd i bolagsordningen intaget inlosensforbehall enligt 6:8 giller dock vad
som foreskrivs 1 forbehéllet. Nagon mojlighet till delegering utéver vad som
foljer av 6:8 foreligger inte.

Regler ombeslutsfattandet ges16:2 a. Behover aktiekapitalgranserna i bolags-
ordningen dndras ir beslutsreglerna 1 9:14 1 st tillimpliga. Enligt bdda bestam-
melserna giller att giltigt bolagsbeslut forutsitter att det har bitratts av aktiedga-

! Se Thomsen § 44 p 2.
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re med 2/3 av sdvil de avgivna rosterna som de vid stimman foretradda aktierna.
Beslut om aktiekapitalnedsittning kan fattas pa extra bolagsstimma. Det {6l-

jer av att kapitalskyddsbestimmelsen 16:12 st utgar frn att nedsittningsbeslutet

kan fattas pd stimma pa vilken ej balansrikning for foregiende ar faststalls.

4. Beslutsforutsittningar
4.1 Bolaget skall vara registrerat

Nedsittningsbeslutet far inte fattas forran bolaget har blivit registrerat.

Ratio legis bakom denna foreskrift, som synes ha sitt ursprung 26 § 2 st 1 m ABL 1895,
framtrider inte som alldeles sjilvklar. Motsvarande begrinsning saknas i DAL och NAL.

4.2 Andring av bolagsordningen

I bolagsordningen skall anges aktiekapitalets storlek. Detta fir ske genom an-
givande av ett intervall, dir det hogsta beloppet inte fir vara mer in fyra ginger
hogre dn det lagsta (se 2:4 1 st 4 p). En aktiekapitalnedsattning kan darfor i vissa
fall ske utan att bestimmelsen 1 bolagordningen om aktiekapitalets storlek be-
héver dndras.

Om nedsittning leder till att aktiekapitalet understiger vad som anges i bo-
lagsordningen méste foreskriften hirom andras.? Beslut om detta bor i si fall
fattas fore beslutet om nedsittning, s att inte det beslutade aktiekapitalets stor-
lek kommer utanfér de i bolagsordningen foreskrivna ramarna.® Registrering av
andringen ir dock inte erforderlig fore ett beslut om nedsittning; detta beslut
kan fattas omedelbart efter beslut om andring i bolagsordningen. Bida besluten
kan dirfor fattas pa samma stimma.*

Beslut om indring av bestimmelsen 1 bolagsordningen om aktiekapitalets
storlek kan villkoras av att viss aktiekapitalnedsittning genomfors.> S3 maste ske
om aktiekapitalet f6re nedsittningen Gverstiger det hogsta tillatna aktiekapitalet
enligt den dndrade bolagsordningsforeskriften. I sidant fall skall enligt 18:6 de
bada besluten registreras samtidigt.

4.3 Styrelsens godkinnande

112:31st 2 m{oreskrivs att stimman inte fér fatta beslut om vinstutdelning med

Finns inlésenforbehall kan ocksa det kriva beaktande, se 6:8—4.1.

Jfr 4:1 2 st 2 m betriffande aktiekapitalokning. — Visserligen intrider inte effekt av beslutet om aktie-
kapitalnedsittningen forrin i och med registreringen (se 6:5—4 och 6:7—4), men vad som beslutas bér
ind4 vara konformt med bolagsordning. — Mirk att fore inférandet av 6:2 a krivdes for nedsittnings-
beslut inte nigon kvalificerad majoritet (se 6:2 a—1.2). Nir bolagsordningen maste dndras var det
dirfér naturligt att denna friga provades forst, eftersom eljest resultatet kunde bli att en beslutad
aktiekapitalnedsattning inte kunde genomforas dirfor att den férutsatte en bolagsordningsindring
for vilken tillricklig majoritet saknades.

Se prop 1975:103 s 361 dvensom Kedner-Roos 6:2.02. — Detta dr av betydelse nir aktiekapitalet sitts
ned sdlunda att det blir mindre dn 1/4 av vad det var; om inte besluten om nedsittning och bolagsord-
ningsindringen hade kunnat fattas simultant hade i sddant fall nedsittning mast ske i flera steg.
Detta framgar indirekt av 6:4 3 m och 6:7 3 st 2 m.

-
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storre belopp an vad styrelsen har godkint. Aterbetalning till aktieigarna i sam-
band med aktiekapitalnedsattning bor vara underkastad samma begransningar
som vinstutdelning. I konsekvens dirmed foreskrivs i 2 st att beslut om ned-
sittning fér sidant indamal som avses i 6:11 st 2 p (aterbetalning till aktiedgare)
fir beslutas endast efter forslag eller godkdnnande av styrelsen.®

Ett sidant godkinnande miste foreligga ocksd vid nedsattning for sddant indamal som
avses 16:115st3 p, dvstill fondavsittning. Detta synes vara en 6verlappning i det, att en fri
fond inte tas 1 ansprak till vinstutdelning utan att ett godkinnade enligt 12:3 1 st 2 m
foreligger. Och om avsittning sker till reservfonden kan aterbetalning ske endast i enlig-
het med vad som foljer av 12:4 3 st.

Om styrelsen inte ger erforderligt samtycke finns inget hinder mot att den ge-
nom ett majoritetsbeslut ersitts av mer samarbetsvilliga personer.” Vidare bér
kravet pé styrelsegodkinnande falla om samtliga aktiedgare star bakom nedsitt-
ningsbeslutet (jfr 12:3—4.3.1).

Styrelsen bér gora en laglighetsprévning. I vad man ocksa en limplighets-
prévning bor goras ar en lamplighetsfraga i sig (jfr 12:3-4.3.2).

5. Beslutsunderlag m m
5.1 Beslutsforslagets innehdll

I 6:3 finns bestimmelser om vad beslutet skall innehilla. Vad som dar foreskrivs
giller naturligtvis ocksa forslaget till beslut.

Innefattar forslaget att aktiedgarnas inbordes rittigheter rubbas eller innebar
deteljestavvikelser fran likhetsprincipen (se vidare 6:2 a—4), skall skilen for detta
anges.

Skall utbetalning ske i annat in pengar (jfr 6:1-4.2) bor styrelsen ha att redogo-
ra for de omstindigheter som kan vara av vikt vid bedémandet av virdet pa
egendomen.

5.2 Beslutsunderlag

Utover beslutsférslaget utgors beslutsunderlaget av styrelsens forslag till ars-

redovisning om sidan skall behandlas pa stimman. Ar s inte fallet skall f6rslaget

till drsredovisning ersittas av f6ljande handlingar:

(1) Avskrift av den senast drsredovisningen forsedd med anteckning om
bolagsstimmans beslut rérande bolagets vinst eller forlust samt av-
skrift av revisionsberdttelsen {or det dr drsredovisningen avser.

(i1) En av styrelsen undertecknad redogorelse for hindelser av visentlig
betydelse for bolagets stillning, vilka intriffat efter drsredovisningens
avgivande.

(111) Ett av revisorerna avgivet yttrande ver styrelsen redogorelse.

¢ Jfr prop 1975:103 s 361.
7 Jfr Kedner-Roos 6:3.04 ivensom Thomsen § 44 a p 7. Se ocksd 12:3-—4.3.1.
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Beslutsunderlaget skall hallas tillgiangligt f6r aktiedgarna under minst en vecka
fore den bolagsstimma vid vilken beslutet skall fattas. Det skall genast sindas till
aktiedgare som begir det och uppger sin postadress.

5.3 Kallelse

Nedsittningsfrigan och dess huvudsakliga innehall skall anges i kallelsen. Detta
innebir att nedsittningsindamalet, nedsattningsbeloppet och sittet for genom-
forandet bor framga. Om sittet {6r genomfdrande innebir eller kan innebira att
likhetsprincipen inte uppratthills, bor detta anges sarskilt tydligt.



6:2a Beslutsregler

2a§ Bolagsstimmans beslut om nedsattning dr giltigt endast om det har
bitrdtts av aktiedgare med tvd tredjedelar av sdvil de avgivna rosterna
som de vid stimman foretridda aktierna. Vid bolagsstimmans beslut om

nedséttning enligt 8 § géller 9 kap 13 §.

Innebair nedsittningen att vattsforhallandet mellan redan utgivna ak-
tier rubbas, dr beslutet giltigt, om det har bitritts av samtliga vid stam-
man narvarande aktieigare foretridande nio tiondelar av aktierna. I fol-
jande fall ricker det for giltigt beslut att det har bitritts av aktieigare med
tvd tredjedelar av savil de avgivna rosterna som de pa stamman fore-

tradda aktierna, nimligen om

1

nedsdttningen forsamrar endast viss eller vissa aktiers rétt och samt-
liga vid stamman néirvarande dgare av dessa aktier foretridande nio
tiondelar av alla silunda berérda aktier godkinner nedsdittningen,

eller

nedsdttningen forsamrar endast helt aktieslags ratt och agare till half-
ten av alla aktier av detta slag och nio tiondelar av de pd stimman
foretridda aktierna av detta slag godkinner nedsittningen.
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1. Aldre ritt
1.1 Aldre lagar

I 93 § ABL 1910 fanns ursprungligen bestimmelser av innebord att nedsitt-
ningsbeslut {or sin giltighet kriavde antingen att samtliga aktiedgare enades dar-
om eller att beslutet fattats pd tvd pa varandra f6ljande bolagsstimmor varav
minst en ordinarie och dar beslutet pa den senaste skulle ha bitritts av minst 2/3
av de rostande. Vidare foreskrevs att om bolaget utgivit aktier med olika ratt
samtliga aktieigare maste forena sig om nedsittningsbeslut. Den bestimmelsen
skall stillas samman med foreskrifteni91 § 1 st enligt vilket beslut som innefattar
sddan dndring av bolagsordningen att rittsforhillandet mellan utgivna aktier
rubbas forutsitter samfillt aktiedgargodkinnande. Kravet pa samfallt aktiedgar-
godkiannande nir bolaget utgivit aktier med olika ritt befanns dock med tiden
vara alltfor langtgdende, varfor dr 1922 infordes ett sndvt undantag.! Detta un-
dantag ansigs emellertid snart f6r otillrackligt samtidigt som det konstaterades
att dven om det inte fanns aktier av olika slag kunde en aktiekapitalnedsittning
medféra rubbning mellan aktierna.? Darfor infordes ar 1924 en generell regel av
innebdrd, att om nedsittningen medf6r rubbning mellan aktier samtycke er-
fordras av berorda aktieagare.?

De193 §1st ABL 1910 upptagna bestimmelserna i lydelse efter 1924 ars ind-
ringar 6verfordes i princip oforandrade till 135 § 1-3 st ABL 1944.

1.2 Andringar i ABL

Nir ABL inférdes fanns inga sarskilda beslutsregler upptagna i 6 kap. Det inne-
bar att nedsittningsbeslut fattades med enkel majoritet efter huvudregeln 1 9:13
(dock att om bolagsordningsindring erfordrades, beslut om detta forutsatte
kvalificerad majoritet enligt 9:14 1 st).* Forevarande bestimmelse tillkom i sam-
band med anpassningen av ABL ull EGs bolagsdirektiv (prop 1993/94:196; SES
1994:802).

2. Jamforelser m m
2.1 Andra associationer

Motsvarighet till bestimmelsen 1 6:2 a finns f6r bankaktiebolag i BABL 6:2 a och
for forsakringsaktiebolag 1 FRL 6:2 a.

Om undantaget och bakgrunden till detta, se NJA 11 1922 s 432 {f. Att undantaget inte var sirskilt
vilbetinkt, se NJA 11 1925 s 44 f (= Skarstedt s 288).

Se NJA 11 1925 s 40 ff (= Skarstedt s 284 ff).

Se hinv i féregiende not. Dessutom inférdes ett sarskilt undantag som hir limnas déarhan.
Aktiebolagsutredningen foreslog sirskilda majoritetsregler for beslut om nedsattning av aktiekapi-
talet efter ungefir det monster som nu har upptagits genom bestimmelsen i 6:2 a, se SOU 1971:15 s
194 ff. Dessa vann inte DepChs gillande, se prop 1975:103 s 357 ff.

[

-
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2.2 Nordisk rétt

I FABL saknas foreskrifter om att bolagsstimmans beslut om aktiekapitalned-
sittning forutsitter kvalificerad majoritet men bestimmelser hirom 4r under
inférande.

I dansk ratt foreskrivs iDAL § 44 1 statt f6r beslut om aktiekapitalnedsittning
giller samma krav pa rostmajoritet som {6rindring av bolagsordningen.

Betriffande norsk ratt finns i NAL inga sarbestimmelser svarande mot 6:2 a.
Eftersom en aktiekapitalnedsattning enligt NAL alltid forutsitter en andring av
bolagsordningen och de bestimmelser som galler hirfor svarar mot 6:2 a, dr dock
rattsliget detsamma.’

2.3 EGs bolagsdirektiv

I BD 2:40 p 1 foreskrivs att ett bolagsstimmans beslut om aktiekapitalnedsatt-
ning skall kriva minst en majoritet som inte fir understiga 2/3 av de roster som ir
forenade med de foretradda aktierna eller det foretradda tecknade aktiekapitalet.
Direktivet ligger till grund for bestimmelsen16:2 a1 st.

I 2 p upptas en undantagsregel av innebord att enkel majoritet ar tillricklig om minst
hilften av det tecknade aktiekapitalet ir foretrate. Denna undantagsregel har inte féran-
lett svensk lagstiftning.

I BD 2:31 foreskrivs att om det finns flera slag av aktier, bolagsstimmans beslut
om nedsittning av aktiekapitalet skall bli foremal for en sirskild omrostning for
varje kategori av aktiedgare vilkas ritt berdrs av beslutet. Direktivet ligger till
grund for bestimmelsen16:2 a 2 st.

3. Allmint

3.1 Beslut omaktiekapitalnedsittning enligt 6:1 fattas enligt 6:2 av bolagsstim-
ma. I férevarande § anges att giltigt beslut kraver kvalificerad majoritet.

Det ir en indring i férhdllande till vad som gillde nar ABL infordes (se 1.2 ovan). Sledes
ansigs vid ABLs inférande att likhetsprincipen ger minoriteten erforderligt skydd, var-
for det inte fanns anledning att avvika frin huvudregeln i 9:13 om att bolagsstimman
fattar beslut med enkel majoritet.t

Om rittsforhillandet mellan aktiedgarna ej rubbas fordras for giltigt beslut om
nedsittning att beslutet har st3d av minst 2/3 av sdvil avgivna roster som pd
bolagsstimman foretradda aktier. Siledes skall nedsittningsbeslutet fattas med
en majoritet svarande mot vad som enligt 9:14 krivs f6r en dndring av bolagsord-
ningen.

Av 9:13 2 st foljer att pluralitetskravet inte fir sinkas genom bestimmelse i bolagsord-

ningen. Det fir dock héjas. - Om bolagsstimman ges ritt att besluta om inl6sen enligt ett
inlésenforbehall kravs dock ingen kvalificerad majoritet, se 6:8-6.1.1.

s Jfr NOU 1992:29 s 134.
¢ Se hinvinot 4.
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Innebir nedsittningen en rubbning av rattsférhillandet mellan aktiedgarna gal-
ler enligt 2 st sirskilda beslutsregler, se vidare 4 nedan.

16:2a1st1m sigs ocksd, att for beslut om nedsittning enligt 6:8 giller 9:13. Denna
upplysning forefaller nigot malplacerad av det skilet att bestimmelserna i 6:1-7 Sver
huvud inte ir ullimpliga pd nedsittning som grundas pa inlésenforbehill 1 bolagsord-
ningen; de galler endast det fallet att bolagsstimman beslutar om annan inlésen (hir bort-
ses frin att bestimmelserna i 6:6 och 7 efter hinv i 6:9 1 vissa fall tillimpas ocksi vid
nedsittning grundad pd inldsenforbehill i bolagsordningen).

3.2 Oberoende av om for giltigt beslut krdvs majoritet enligt 1 st eller 2 st giller
att ogiltighetsverkan som foljer av ett dsidosittande inte ar av nullitetskaraktir.
Ogiltigheten kan siledes lakas enligt 9:17 2 st genom att beslutet laimnas okland-
rat.

Detta har sin grund i att kraven 1 6:2 a pa kvalificerad majoritet for giltigt beslut har —
liksom alla regler om att vissa beslut for sin giltighet erfordrar kvalificerad majoritet —
tillkommiti minoritetens intresse.” — Det sagda giller dock inte om kapitalskyddsspirren
1 6:1 2 st dsidositts; detta dr en borgenidrsskyddsregel (se 6:1-5.1.1).

4. Rittsforhillandet rubbas
4.1 Regelstrukturen

411 Bestimmelserna i 2 st 4r konstruerade s, att de blir tllimpliga nir en
nedsittning innefattar en rubbning.

Lagtexten ir ndgot mirkligt formulerad i tvd hinseenden: (1) Det talas om rubbning mel-
lan redan utgivna aktier. Men svensk ritt kinner inte outgivna aktier. Ar friga om ett
forbiseende eller har lagstiftaren syftat ett betydelsetillskott med formuleringen? Méj-
ligen har tanken varit, att en aktie enligt en beslutad men icke registrerad emission inte
skulle traffas.® Nir friga dr om en riktad nyemission synes dock oantagligt att det skulle
std oppet att rubba férutsittningarna for denna bara det skedde fore registrering.? Det
synes darfor nirmast som om formuleringen far tillskrivas ett lagstiftarens forbiseende.
(2) Det talas om rittsforhillande mellan aktier.® Det avgorande bor dock vara aktiedgar-
nas inbérdes forhdllanden.” Om aktiekapitalnedsittningen inte har ndgon inverkan hir-
pa bor ingen rubbning anses foreligga. Dirvid mirks att det ena inte ir att likstilla med
det andra. Detta visar sig vid indragning; i sidant fall sker alltid en rubbning i ”rittsfor-
hillandet” mellan indragna och icke indragna aktier; mellan aktieigarna behéver dock
trots detta ingen rubbning ha skett, se 4.2.2 nedan.

4.1.2 Innebar nedsittningen en rubbning forutsitter ett giltigt beslut som hx-
vudregel att det har bitritts av samtliga vid stimman nirvarande aktieagare fore-
tridande 9/10 av aktierna. Det skdrpta majoritetskravet giller dock inte i de rvd

7 Jfrdock SOU 1971:15 5 195, dir en majoritetsregel foreslds med hinvisning till att en "’kapitalnedsitt-
ning ir en f6r bide aktiedgare och borgenirer betydelsefull indring”. Emellertid kan inte borgeni-
rernas skyddsintresse tillgodoses genom krav pa sirskild majoritet; hirfér maste till absoluta sparr-
regler av ett annat slag.

¢ Lagstiftaren kan med outgivna aktier ocksé ha dsyftat optionsritt till nyteckning enligt 5 kap.

? Optionsritt till nyteckning (jfr foregiende not) torde dock knappast tnjuta nigot rubbningsskydd.

1 Detta uttryckssatt ir dock hivdvunnet i svensk lagstiftning, se t ex 9:15 1 st 3 p.

" Jfr dock NJA 1963 s 431 och i anslutning dirtill Johansson s 470. Domens riktighet kan sittas i friga.
Hur ldngt dess prejudikatsverkan stricker sig synes inte alldeles klart.
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undantagsfall som upptasi2 st 1 och 2 p. Dessa behandlas i 4.4 nedan.

Oaketat att det inte framgdr av lagtexten torde inte varje rubbning som be-
slutats med majoritet enligt 2 st 1 m vara tilliten. Det innebar att tvd grinsdrag-
ningar méiste goras, nimligen forst mellan rubbning och icke rubbning och dir-
efter mellan tilliten och otillaten rubbning. Styrande f6r den senare grinsdrag-
ningen ir likhetsprincipen och otillbérlighetsregeln. Fragor i anslutning hirtill
behandlasi4.2 nedan. Direfter behandlasi4.3 frigan nir en rubbning foreligger.
Och som redan nimnts behandlas i 4.4 de tva undantagsreglerna.

4.2 Likbetsprincipen och otillborlighetsregeln

4.2.1  Av likbetsprincipen t6ljer att varje aktie skall behandlas lika. Principen
anses bora tillimpas strikt, om inte annat framgér av ABL eller bolagsordning-
en.? Den innebir bl a att varje aktie medfor lika ritt till vinstutdelning eller an-
nan virdeéverforing frin bolaget ull aktiedgarna (se 12:3—4.5.2).

Genom bestimmelserna i 6:2 a 2 st har 1 princip likhetsprincipen asidosatts.
Dock giller en viktig begrinsning: Innefattar aktiekapitalnedsittningen en dter-
betalning maste denna ske med strikt iakttagande av likhetsprincipen silunda,
att pa varje aktie som triffas av nedsattning utgar lika stor betalning.

Likhetsprincipen hindrar dock inte att dterbetalning — inom de ramar som féljer av 6:12 st
— sker pa det sitt aktiedgarna Onskar, om de ar ense om detta (jfr 6:1-4.2). Ett riktac
inlésenerbjudande kan siledes ske om aktieigarna ir ense om detta (se 4.4.2 nedan).

4.2.2  Aulikhetsprincipen har satts it sidan genom att1 ABL upptagits bestim-
melser som anger att visst bolagsstimmobeslut som innefattar en rubbning mel-
lan aktier fir fattas med kvalificerad majoritet innebir dock inte fritt fram for
majoritet. Saledes foljer av otillborlighetsregeln att dven om en bestimmelse ger
utrymme for ett visst majoritetsfortryck maste detta fortryck ske med tillborligt
hinsynstagande till minoritetens befogade intresse.?

Betriffande sddana fall som omfattas av 6:2 a 2 st torde — for att otillborlighets-
regeln inte skall sl3 till - krdvas att nedsattningen eller sdttet att genomféra denna
skall ha sddana sirskilda positiva verkningar f6r bolaget att rubbningen framstar
som klart forsvarlig. I det sagda ligger att fordelarna inte skall kunna uppnas p3
och nackdelarna inte kunna undgis genom annat sitt 4n nedsittningen.

Vidare torde gilla, att nedsittningen skall genomf6ras pa ett likformigt sitt

salunda, att rubbningens effekter f6rdelas efter en generell princip. Lika fall skall
behandlas lika.

Nedsittningsbeslut som i genomforandehinseende tar sikte pé vissa specifika aktier (nr
sioch sd) eller aktiedgare (Olsson och Svensson) str i strid mot kravet pa likformighet. S3
ir dock inte fallet om indragna aktier bestims efter lottning. En annan mojlighet ar att
foresla, att indragning skall ske av t ex var femte aktie (s3lunda skulle aktierna 5,10, 15 etc

2 Betraffande framstillningar om likhetsprincipen, se hinv i 12:0 not 30 samt, i friga om 4terbetalning
efter aktiekapitalnedsittning, 6:1—4.2. Som dar framhills blir dock ett beslut i strid mot likhetsprinci-
pen stindande om det inte klandras.

1 Se t ex Nial Associationsritt s 146 och Johansson s 470 dvensom SOU 1971:15 s 244 f och prop
1973:93 s 83 f (men ocksi s 137).
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dras in). Ytterligare en mojlighet ar att knyta ritt till inlésning till storleken av innehavet
salunda att t ex aktiedgare har ritt att inlosa en aktie pd varje fem som han innehar. Det
bér dock understrykas att dven om principerna for genomforandet av aktiekapitalned-
sattning moter det antagna kravet pa likformighet, innebir det inte att genomforandet
med nédvindighet ir godtagbart frin andra synpunkter.

4.2.3  Aven om samma utbetalning sker pi varje aktie som triffas av nedsitt-
ningen salunda att likhetsprincipen kan anses ha efterlevts (se 4.2.1 ovan) kan
fordelningen mellan aktiedgarna komma att avvika frin innehavsproportioner-
na, nimligen om nedsittningen genom{ors si att den inte stir i proportion till
innehaven.

Ett exempel: Av utgivna aktier beslutas vissa bli inl6sta mot en viss utbetalning. Bolags-
stimman beslutar att inlgsen skall i ske efter anmalan med fordelning efter huvudtal.
For att locka till inlsen bestims utbetalningen per aktie till ett belopp som ir stérre dn
det justerade egna kapitalet. Utbetalningen innefattar dirfér en relativ férdel for aktie-
dgare med smi innehav.

I princip bor gilla, att 6verforing maste ske si att aktiedgarna erhiller en 1 pro-
p p g g 8 P
portion till aktieinnehaven lika stor utdelning. Marginella skillnader som av
praktiska skal dr svara att undvika bor dock tolereras.

Ett specialfall dr att bolaget har minga mycket smd aktieigare som det 6nskar bli av med
darfor att det dr dyrbart att halla dem informerade m m. Om ett inlésenerbjudande
konstrueras s4, att det innebir relativ fordel {or dessa smdaktiedgare,* bor inte foreligga
ndgot hinder mot inl6sen, om bolagets fordel mitt i ekonomiska termer ir si stor, att den
overstiger “Overkursen” pi frin smaktiedgarna inlosta aktier.” En annan sak ir att en
sidan inlésen innefattar en rubbning silunda att de sirskilda beslutsreglernai6:2 a 2 st ir
tillimpliga.

4.3 Nar foreligger en rubbning?

4.3.1 Omdet endast finns ett aktieslag och nedsittning sker genom minskning
av aktiernas nominella belopp rubbas inte rittsforhillandet mellan aktierna.’s
Att nedsittningen innefattar aterbetalning till aktiedgarna saknar betydelse.

Det forutsitts att dterbetalning sker med pengar eller i allt fall med generisk egendom (se
6:1-4.2) och att den sker med strikt 1akttagande av likhetsprincipen (se 4.2.1 ovan).

Sker nedsittningen genom indragning (eller inlosen) av vissa aktier synes en in-
dragning kunna ske pé endast ett sitt utan att en rubbning uppstar, nimligen
genom att den ges formen av ett erbjudande (vilket forutsitter dterbetalning sa-

“ En mojlighet ir att varje aktiedgare erbjuds att pa forménliga villkor 15sa in ett visst hdgsta antal
aktier. En annan majlighet ar att erbjudandet riktas till endast smé aktiedgare som ges ritt att 16sa in
alla sina aktier. For att erbjudandet inte skall leda till att aktierna férdelas pa flera hinder bor inlésen-
ratten knytas till innehav pa viss dag, t ex dagen {6re det att erbjudandet offentliggors.

5 Huruvida vad som ir en fordel f6r bolaget kan tilldta ett fringdende av en strike tillimpning av lik-
hetsprincipen ir visserligen omdiskuterat, se hinv i 12:0 not 30. Hir 4r dock nirmast friga om en
tillimpning av otillbérlighetsregeln eftersom likhetsprincipen redan (i princip) har dsidosatts genom
bestimmelsen i 6:2 a 2 st.

16 Jfr NJA II 1945 s 43 dvensom Skire-Knudsen § 6-1p 7.
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lunda att friga blir om inlésen) som pa lika villkor rikeas till alla aktiedgare.”” Med
denna ordning tillgodoses ocksé kravet pa att indragningen maste ha en principi-
ell bestimning (se 4.2.2 ovan).

Ett exempel: Bolagsstimman beslutar att innehav av tre aktier skall ge ritt att 16sa in en.
For att ritten skall bli attraktiv miste den forenas med ritt till dterbetalning pa en niv,
som uppfattas hégre in aktiens virde. Ocksi en inlosen efter denna modell innebar nor-
malt vissa rubbningar i det att alla aktieagare inte har ett antal aktier som ir jamt delbart
med det antalet aktier som krivs for att fi en aktie inlést. Om dessa rubbningar ir helt
marginella - vilket de bér anses vara om aktiekapitalet dr fordelat pa ett stort antal mark-
nadsnoterade aktier — bor man dock kunna se bort frin dem.” Ett annat exempel ar att
urvalet av indragna aktier bestims genom ett auktionsférfarande; de aktiedgare som be-
gir ligst 16senbelopp far sina aktier inlésta. En sidan ordning kan inte innebira en rubb-
ning enligt 6:2 a 2 st.

4.3.2 Finns flera aktieslag blir beddmningen mer komplicerad. Har maiste
rubbningsprovningen ske pa tva nivaer. Saledes blir frigorna (1) om en rubbning
har skett inom visst aktieslag, och (2) om en rubbning har skett i forhillande till
aktier av annat aktieslag.

Betraffande (1) hinvisas vad som sagts under 4.1.2 ovan.

Om tanken ir att nedsittning av aktiekapitalet endast skall avse ett aktieslag kan kravet pa
attalla aktier skall lyda pd samma nominella belopp leda till ate aktier tillhérande ett annat
aktieslag méste delas.” Ett exempel: Ett bolag har ett aktiekapital p4 100.000 fordelat pa
50 A-aktier och 50 B-aktier. A-aktiernas nominella belopp skall nedsittas till hilften,
vilket leder till att varje B-aktie delas p4 tvi. En sidan delning innefattar i sig inte ndgon
rubbning inom aktieslaget B-aktier.

Vad sd angér (2) mirks, att om nedsittning sker genom samma minskning av alla
aktiers nominella belopp kan nir skillnaden mellan aktieslagen avser endast rost-
ritten ingen sidan rubbning som avsesi2 st uppstd.?® Annorlunda dock nir skill-
naden giller ratt till andel 1 vinst eller behdllet kapital. Har kan lika stor minsk-
ning av alla aktiernas nominella belopp medfora rubbningar.

Om t ex aktier med preferens till vinstutdelning utgivits och ritten stillts i relation till
preferensaktiens nominella belopp, kan nedsittningen — beroende pa omstindigheterna

7 INJA 111925 s 43 uttalas att vid inlésen eller indragning av vissa aktier rubbas alltid rausférhallandet
mellan aktierna (erbjudandemdjligheten nimns inte). Aktiebolagsutredningen féreslog att indrag-
ning alltid skulle férutsatta samtycke frin aktiedgare, se SOU 1971:15 s 196. Denna ordning torde
ocksd ha gillt enligt ABL 1944, se a st med hinv. — Ett hogt 16senbelopp hindrar inte att en rubbning
foreligger, se NJA II 1925 s 46.

Enligt ABL 1944 gillde en undre grans {or aktiens nominella belopp varfér en minskning av detta
kunde forutsitta en foregiende sammanliggning (se 6:1 not 41). Vid sammanliggningen kunde d&
uppsti motsvarande problem, nimligen att i en aktiepost blev en aktie s a s Sver. Det har dirvid inte
ansetts innebira en rubbning att aktiedgaren for sin uddaaktie endast erholl ett delbevis avseende en
ny aktie, se SWN s 379 (jfr dock ocksa Nial Bolagsstimmobeslut s 26). Hirav bér dock knappast dras
slutsatsen att vid indragning av diskuterat slag med varje aktie forenad ritt till inldsen miste frigdras
sd att den blir avyttringsbar fér att nigon rubbning inte skall foreligga. Om aktien 4r marknads-
noterad bor aktiedgarnas intresse vara tillgodosett genom majligheten att silja resp kopa aktier sd att
ritt antal erhdlls. I friga om aktier som inte ir foremal f6r nigon omsittning synes dock svirt att
komma ifrin att en sidan rubbning som avses i 6:2 a 2 st {oreligger.

1 Jfr NJA 111925 s 48.

» i NJATI1925 s 43 £.

=
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— innebira en forstirkning av vinstutdelning pd ett annat aktieslag.”? Om en sidan effekt
intrader och denna inte ir att beteckna som endast marginell bor en sidan rubbning som
avses 1 2 st anses foreligga.? Sitts aktiekapitalet ned tll tickande av forlust intrider ett
tredrigt vinstutdelningsforbud enligt 6:5. Om visst aktieslag har preferens till vinstutdel-
ning torde aktiekapitalnedsittningen béra anses innebira en rubbning av sidana aktiers
ritt, om inte preferensen ir kumulativ eller i samband med aktiekapitalnedsittningen
gors kumulativ f6r dtminstone tredrsperioden.

I fraga om indragning (och inlsen) giller vad som sagts dirom 1 4.1.2 ovan med
det tillagget, att om skillnaden mellan aktieslagen avser ritt till andel i vinst eller
behallet kapital, en mellan aktieslagen proportionell indragning som inte inne-
fattar ndgon relevant rubbning mellan aktierna inom respektive aktieslag kan
mellan aktieslagen medfora rubbningar enligt 2 st.

4.4 Undantagsreglerna

4.4.1 Nir nedsittningens genomférande medfor en rubbning av rittsforhil-
landet mellan aktier kriver ett giltigt bolagsbeslut enligt 6:2 a 2 st att det har
bitritts av samtliga vid stimman nirvarande aktieagare foretridande 9/10 av ak-
tierna (ej rosterna). Denna beslutsregel utgar frin den allminna aktiebolagsratts-
liga principen att bolagsstimmobeslut till nackdel f6r aktiedgare far fattas endast
med hans samtycke.? I aktiebolag med ett stort antal aktieagare kan dock denna
princip leda till att i och {6r sig férsvarbara beslut omajliggors; det dr inte mojlige
att samla alla ber6rda aktieigare pé en och samma bolagsstimma. Dirfor har
inforts regeln om inskriankningar att detinte kriavs mer an att 9/10 av ifrdgavaran-
de aktier ir foretridda pa stimma, dock att envar av dessa har vetoratt.?

Bestimmelsen svarar mot 9:15 1 st 3 p i friga om dndring av bolagsordningen som inne-
fattar att ritestorhallandet mellan aktierna rubbas. — Som framhéllits (se 4.2 ovan) ger €]
bestammelsen utrymme {or ett dsidosittande av icke nirvarande aktieigares intressen; en
rubbning miste vara lojal i den meningen att den inte stir i strid mot otillbérlighetsregeln
19:16 och ir férenlig med likhetsprincipen.

4.4.2 Regelstrukturen i 6:2 a 2 st dr sddan att huvudregeln bygger pé ett an-
tagande om att beslutet ber6r samtliga aktiedgare. Undantagsreglerna ir tillimp-
liga nir det later sig slis fast att sd inte dr fallet. Om beslutet ber6r endast viss eller
vissa aktiers ritt (1 p) eller helt aktieslags ritt (2 p) begransas siledes kravet pa
bitridande (och nirvaro) till silunda berdrda aktier. Detta majoritetskrav ku-
muleras dock ocksd med majoritetskravet i1 st.

Undantagsregeln svarar mot den undantagsregel som enligt 9:15 3 st giller vid beslut om
indring i bolagsordningen. — Inlésen som inte har formen av ett likformigt inldsenerbju-
dande torde alltid bora anses innefatta en rubbning till nackel, f6r de simre stillda in-
18sningsaktierna, siledes ocksd om den sker pd for dessa inlésningsaktier 1 och for sig

2 Jfr Nial Svensk ritt i omvandling Studier tillignade Hilding Eek Seve Ljungman Folke Schmidt
(Stockholm 1976) s 349.

2 Jfr NJA II 1925 s 42 £. Se ocksd Taxell Aktieigarens rittsskydd s 142.

2 Jfe NJA 111925 s 46.

# TNJA II 1925 s 45 {f finns en intringande analys av den svira frigan huruvida kravet p3 samtycke
skall uppritthillas eller om en majoritetsregel kan godtas.
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gynnsamma viltkor. En annan friga ir om ocksé de aktier som inte omfattas av inlésener-
bjudandet skall anses vara féremél for rubbningen. Ett exempel: Fér att minska antalet
smiaktiedgare vill styrelsen i ett borsnoterat bolag erbjuda alla som innehar fem eller
firre aktier i bolaget en inldsen till 150 % av borskursen en viss dag. Innefattar detta en
rubbning med avseende pi de aktier som inte omfattas av inlosenerbjudandet? Om s
inte dr fallet kan undantagsregeln i 6:2 a 2 st 1 p tillimpas, eljest maste huvudregelni2 st
tillimpas. Det kan diskuteras hur hirmed forhiller sig. Om f6rfarandet framstir som
klart ekonomiskt forsvarbart for bolaget (jfr 4.2.3 ovan) synes dock inte icke inl&sta akti-
er bora anses rubbade, vilket skulle medfdra att undantagsregeln 16:2 a 2 st 1 p var till-
limplig.”

» Jfr NJA 111925 s 46. Samtidigt bor dock papekas att ett riktat inldsenerbjudande inte ir det enda och
kanske inte heller det bista sittet att hantera situationen. Ett alternativ ir siledes en sammanliggning
salunda, att t ex fem aktier slis samman till en ny aktie. Ett sidant beslut synes kunna fattas med
majoritet enligt 9:14 1 st. Aktiedgare som har firre in fem aktier fir delbevis som kan siljas eller
tillsammans med férvirvade delbevis ge en ny aktie.



6:3 Nedsittningsbeslutet

3§ Nedsdttningsbeslut skall ange det belopp varmed aktiekapitalet
skall nedsdttas (nedsdtiningsbeloppet), nedsdttningsindamadlet samt hur
nedsittningen skall genomfioras. Om i samband med nedsittningen med-
el skall urskiftas med hogre belopp in nedsittningsbeloppet, skall dven det

hogre beloppet anges.
Oversikt
1. Aldre ritt
2. Jamforelser

2.1 Andra associationer
2.2 Nordisk ratt

3. Allmint

4. Nedsittningsbeslutets innehall
4.1 Nedsattningsbeloppet
4.2 Nedsittningsindamalet
4.3 Nedsattningens genomforande
4.4 Aterbetalning

1. Aldre ritt

Motsvarighet till 1 m finns 150 §1st2 m ABL 1910 och166 §1 mom 4 st 1 m ABL
1944. Direkt motsvarighet till 2 m saknas 1 dldre lagar, som inte torde medge
aterbetalning med hogre belopp in nedsittningsbeloppet. Siledes finns i 66 § 1
mom 4 st 2 m ABL 1944 en {oreskrift av innebord att i nedsittningsbeslut skall
anges fordelningen av nedsittningsbeloppet pa de olika nedsittningsindama-
len.!

2, Jimférelser
2.1 Andpra associationer

Motsvarighet till 6:3 finns f6r bankaktiebolag 1 BABL 6:3 och fér forsikrings-
aktiebolag i FRL 6:3.

' Jfr SWN s 159.



6:3 49

2.2 Nordisk rétt

Betriffande finsk och norsk ritt, se 6:1-2.2. Vad giller dansk ritt finns 1 DAL
§ 44 a 1 stk motsvarighet till 6:3 1 m och 1 3 stk motsvarighet till 2 m.

3. Allmint

Nedsittningsbeslut skall fattas av bolagsstimman forst efter eventuellt beslut
om indring av bestimmelsen i bolagsordningen om aktiekapitalets storlek (se
6:2 1 st). Betriffande forslag till beslut finns vissa bestimmelser 1 6:2 3 st (se
6:2-5). [ forevarande § anges vad nedsittningsbeslutet skall innehilla.

4. Nedsittningsbeslutets innehall
4.1 Nedséttningsbeloppet

Nedsittningsbeslutet skall ange nedsittningsbeloppet, dvs det belopp varmed
aktiekapitalet sammanlagt sitts ned.

Nedsittningsbeloppet anger det minskade kapitalbindningskrav som féljer med aktieka-
pitalnedsittningen. Det siger dock inget om nedsittningsbeslutets verkningar pa dgar-
forhillanden eller om eventuell utbetalning (dvs det eventuella inlésenbeloppets stor-

lek).

Inget hinder synes finnas mot att nedsittningsbeloppet anges i form av ett inter-
vall.

Nigot auktoritativt stéd f6r denna uppfattning finns dock inte. Nir det i lagtexten sags
att nedsattningsbeslutet “’skall ange det belopp varmed aktiekapitalet skall nedsittas™ kan
rent av férmenas att detta talar i motsatt riktning. Det saknas dock sakliga skil mot att
inte tillita en intervallbestimning av nedsittningsbeloppet samtidigt som en sddan maj-
lighet fyller en praktisk funktion. Nedsittningsbeloppet kan siledes behova anges som
ett intervall nir det ar oklart hur manga aktier som skall 16sas in (darfor att inlosen sker
genom ett erbjudande) eller hur stort losenbeloppet ir (darfor att detta bestims genom
auktion). Jfr 6:2a—4.3.1. Enannan sak drattisidanafall det limpligaste synes vara att soka
fa faststillt inlosningsaktierna och lésenbeloppet fore bolagsstimmans (slutliga) ned-
sattningsbeslut, se 6:1-6.4.

Vid intervallbestimning av nedsittningsbeloppet blir vid tillimpning av kapital-
skyddsregeln 1 6:1 2 st det hogsta mojliga nedsattningsbeloppet bestimmande.

4.2 Nedsattningsindamadlet

Vidare skall nedsittningsbeslutet ange nedsittningsindamalet. Tilldtna nedsitt-
ningsindamal framgir av 6:1 1 st och ir forlusttickning (1 p), utbetalning till
aktiedgarna (2 p) samt avsittning till reservfond eller annan fond (3 p).

Olika forutsittningar for genomforande giller mellan nedsattningsindamal enligt 1 p pa
den enasidan samt 2 och 3 pp pa den andra. For nedsittning enligt 2 och 3 pp men ¢j enligt
1 p giller sdledes en kapitalskyddsspirr i 6:1 2 st (se 6:1-5) samt forutsitter sidan ned-
sittning sirskild provning enligt 6:6. Att dessa villkor ej giller {6r nedsittning enligt 1 p
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beror p att sidan nedsittning (férlusttickning) inte innebir frigérande av nigot bundet
eget kapital (se 6:1-4.1).2

4.3 Nedsattningens genomforande

Nedsittningsbeslutet skall ange hur nedsittningen skall genomféras. Vilka moj-
ligheter som star till buds anvisas 1 6:1 3 st.

Som framhillits 1 6:1-5.1 har dock genomforandesitten inte formulerats sirskilt triffan-
de. Vad som ir intressant i friga om genomforandet ir hur aktiekapitalnedsittningen
iterverkar pa aktieférdelningen; i vad man dterbetalning sker eller mjliggors ir ett helt
annat sporsmal. Oaktat att genomférandesitten inte ar sarskilt genomtinkt beskrivna i
6:13 star klokt attinedsattningsbeslutet halla sig till den systematik och terminologi som
lagen anvisar.

4.4 Aterbetalning

Slutligen skall 1 nedsattningsbeslutet anges eventuell aterbetalning.?

16:3 2 m foreskrivs att om ”medel skall utskiftas med hdgre belopp in nedsittningsbe-
lopet, skall aven (kurs hir) det hogre beloppet anges™. Uttryckssittet ir konstigt. Det
antyder att om utskiftningsbeloppet ir ldgre in nedsittningsbeloppet, detta inte skulle
behova anges. Rimligen bor dock alltid anges vad som dterbetalas och, nir friga ir om
sakvirden, vilket bokfort virde det har. Avviker det verkliga virdet frin det bokforda
bor ocksa det verkliga virdet anges. Dirmed kan kontrolleras att, nir reservfonden ir
mindre in 20 % av aktiekapitalet, inga dolda overvirden limnar bolaget (jfr 6:1-5.2).
Forklaringen till lagtextens formulering torde vara, att 1 ildre lagar utrymme inte ges fér
utbetalning Gverstigande nedsittningsbeloppet;* detta skulle endast fordelas pa de olika
nedsattningsindamaélen (se 1 ovan). Dendndring som ABL innebir i forhédllande till ABL
1944 har saledes markerats genom foreskriften 1 6:3 2 m.

? Det giller visserligen jamvil vid avsattning till reservfonden, men att sidan avsittning upptagits i 6:1
1 st 3 p har sin sirskilda forklaring, se 6:1-4.4.

* Tlagtexten talas om utskiftning. Det uttrycket ir kanske triffande nir friga ir om sakvirden. Eljest
synes dock ordet aterbetalning, som kommer till anvindning 1 6:1, limpligare.

* Frén principiell synpunkt borde utbetalning Sverstigande nedsattningsbeloppet betraktas som vinst-
utdelning, se 6:1 not 24.



6:4 Registrering av nedsattningsbeslut

4§ Nedsittningsbeslut skall anmadlas for registrering. Om det ej skett
inom fyra mdnader fran beslutet eller om registreringsmyndigheten ge-
nom lagakraftigande beslut avskrivit anmdlan eller vagrat registrering,
Gr nedsdttningsbeslutet forfallet. Detsamma galler besiut om sdidan dnd-
ring av bolagsordningen som forutsitter att aktiekapitalet nedsattes.

Oversikt

1. Aldre ritt
2. Jamforelser
2.1 Andra associationer
2.2 Nordisk ritt
3. Allmint
4. Registreringsfrigor
4.1 Tidsfrist
4.2 Prévning
5. Forfallet nedsittningsbeslut

1. Aldre ritt

Sirskild anmalningsfrist svarande mot 6:4 finns inte 1 ABL 1910. 166 § 1 mom 5
och 6 st ABL 1944 finns daremot bestimmelser som svarar mot 6:4 med tvd
skillnader. For det forsta saknas motsvarighet till 6:4 3 m. For det andra finns en
sarskild regel for det fall att bolagsstimmans beslut klandras; da riknas fristen
fran det klandertalan genom lagakraftagande utslag ogillats.

2. Jimforelser
2.1 Andra associationer

Motsvarighet till 6:4 finns f6r bankaktiebolag i BABL 6:4 och f6r forsakrings-
aktiebolag 1 FRL 6:4.

2.2 Nordisk rétt

Betriffande finsk ritt finns bestimmelser svarande mot 6:4 1 FABL 6:2, dock att
dessa endast giller nedsittningsindamal som inte innebir frigérande av bundet
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eget kapital. I friga om nedsittningsbeslut som innebir sddant frigérande skall
enligt 6:3 FABL i stallet domstols tillstdnd sokas inom viss tidsfrist, se 6:6-2.2
nedan.
Vad giller dansk rdtt finns i DAL § 44 stk 3 bestimmelser om registrering av
beslut om aktiekapitalnedsittning, vilka bestimmelser 1 princip svarar mot 6:4.
Angiende norsk ritt finns 1 NAL § 6:1 5 st bestimmelser svarande mot 6:4.

3. Allmint

Bolagsstimmans nedsittningsbeslut skall f6r registrering anmilas till PRV (jfr
ABF 14 §).! Sa skall ske aven om verkstillande av nedsittningsbeslutet forut-
satter rittens tillstdnd enligt 6:6 (dvs att friga ir om nedsittningsindamal enligt
6:11 st 2 eller 3 p). Saledes skall 1 sidant fall anmalan f6r registrering ske fore
ansGkan om rittens tillstind (betriffande efterféljande registrering, se 6:7).

Registreringsfristen dr fyra manader (se 4.1 nedan). Om registrering inte sker
forfaller nedsattningsbeslutet, se 4 nedan. Styrelsen ar ansvarig for att bolaget
anmaler beslutet for registrering. Betriffande registreringsprovningen, se 4.2 ne-
dan.

Forutsatt att nedsattningsbeslutet inte dr behiftat med fel som skall beaktas av
PRV (se 4.2 nedan) kommer det att registreras. Om tillstindsférfarande enligt
6:6 dr obehovligt foranleder det att aktiekapitalet registreras sisom nedsatt. Er-
fordras tillstindstérfarande noterar PRV vid registreringen av nedsittningsbe-
slutet att nedsittningen inte ir verkstilld.

4. Registreringsfragor
4.1 Tidsfrist

Anmilan skall ske inom fyra manader fran beslutet, eljest forfaller det.

Fyramanadersfristen gor det mojligt att avvakta att klanderfristen enligt 9:17 har 1pt ut.
Skulle pa andra sidan bolagsstimmans beslut rattidigt ha klandrats pdverkar detta enligt
lagtexten inte fyramandersfristen. Sdledes miste anmilan {6r registrering trots f6rd klan-
dertalan ske, for att inte beslutet skall forfalla. Det kan ifrigasittas om inte fristen bort
bestimts till fyra minader eller, om nedsittningsbeslutet klandrades, en minad frin det
att klandertalan ogillats eller avvisats.1 - Ar friga om nedsittning enligt 6:11st 2 eller 3 p
silunda att prévning enligt 6:6 ir erforderlig skall enligt 2 st sistnimnda lagrum rittens
tillstdnd s6kas inom tvd manader efter det att nedsittningsbeslutet har registrerats. Ock-
sd hir giller fristen utan hinder av att bolagsstimmans beslut kan ha klandrats och regist-
reringsbeslutet ha 6verklagats (se 6:6-3.3). — Skulle bolagsstimmans beslut ha klandrats
uppkommer frigan om PRV skall avvakta utgdngen av ford klandertalan innan provning
sker av huruvida beslutet kan anses lagligen grundat silunda att registrering kan ske. S3
synes bora vara fallet om inte det framstdr som nirmast uppenbart att klandertalan sak-
nar grund.

Det torde kravas att anmilan kommer PRV till handa inom fyraménadersfristen,
men det synes inte bora krivas att anmalan ir i alla avseenden komplett. Om

! Jfr 1 ovan betriffande 66 § 1 mom 5 st ABL 1944.



6:4 53

ofullstindig anmalan later sig kompletteras bor siledes PRV foreligga bolaget
att gora sa (se 18:4). Efterkoms inte detta foreliggande kan PRV avskriva an-
milan med f6ljden att nedsittningsbeslutet forfaller.

4.2 Provning

PRV skall prova nedsittningsbeslutets laglighet.?

Vidare provar PRV om beslutet fir verkstillas i och med registreringen (jfr
6:5). S ir fallet vid sddan nedsittning som avses 16:11st1 p. Men ocksa vid sddan
nedsittning som avses i 6:1 1 st 2 och 3 pp far nedsittningsbeslutet verkstillas i
och med registreringen, om férfarande enligt 6:6 dr obehdvligt (se 6:5-3.2). Det
miste betyda att PRV har att prova om tillstdndsférfarandet ar obehovligt.

Det forefaller dock rimligt, att PRV endast om en erforderligt stor nyemission genom-
forts och denna i och fér sig uppfyller de krav som giller for att den skall f3 registreras,
skall anse tillstindsforfarande obehévligt. Om bolaget argumenterar for att tillstindsfor-
farande ¢j behévs pa grund av annat skil (se hirom 6:6-4.2) bor sdledes PRV pd grund av
den rittsosikerhet som hir rider forklara att tillstindsférfarande beh&vs, varefter frigan
fir bli féremal for rittens provning (jfr 6:6-4.3). Siledes kommer i praktiken sannolikt
PRV att beakta endast en anmilan om genom{érd nyemission. — Finner PRV att en sam-
tidigt med nedsittningsbeslutet anmild nyemission inte kan registreras, bor nedsitt-
ningsbeslutet registreras med notering att nedsittningen inte ir verkstilld. Bolaget kan
da (fdrutsatt att den 1 6:6 2 st stadgade tvimanadersfristen inte har forsuttits) séka om
rittens tillstind for att pd det sittet soka komma runt misslyckandet med nyemissionen.

PRVs beslut kan dverklagas till KamR (se 18:7 3 st).

Ett lagakraftvunnet registreringsbeslut synes inte hindra att nedsattningsbe-
slutet kan angripas, t ex darfor att det inte har tillkommit 1 f6reskriven ordning
eller dirfor att nedsittning forutsitter tillstandsforfarande enligt 6:6 (jfr 6:7 3 st).
Givetvis hindrar inte heller det forhdllandet att PRV funnit att tillstindsforfa-
rande erfordras att ratten efter ansokan dirom kommer till en annan slutsats (jfr
6:6-4.3).

5. Forfallet nedsittningsbeslut

Nedsittningsbeslutet forfaller’ om det inte anmils rittidigt eller anmailan av-
skrivs eller registrering vigras.

Av ordalydelsen 1 6:4 synes f6lja att beslutet forfaller om PRV vigrat registrering. Emel-
lertid kan PRVs beslut 6verklagas. Darav f6ljer att om PRVs beslut dndras 1 hogre in-
stans, nedsdttningsbeslutet star sig.

Att nedsittningsbeslutet forfaller innebar att det blir helt verkningslost. Skulle
utskiftning ha skettifortid 4r mottagarna aterbaringspliktiga enligt 12:5 1 st utan
hinder av god tro. Vidare féranleder detta bristtickningsansvar enligt 12:5 2 st.

2 Sedan klanderfristen enligt 9:17 2 st 16pt ut skall dock minoritetsskyddsregler limnas utan beaktande,
jir 18:4 2 st.

3 16:7 foreskrivs for motsvarande situation i friga om nedsittning enligt 6:1 1 st 2 resp 3 p att PRV skall
forklara nedsittningsbeslutet forfallet.
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Om nedsittningsbeslut férfaller f6r detta med sig att ocksd beslut om dndring
av bolagsordning som férutsitter att aktiekapital nedsitts forfaller. Detta giller
dven om dndring av bolagsordningen inte skulle vara uttryckligt villkorad av att
aktiekapitalnedsittningen fullfoljs.*

+ Om (det ursprungliga) aktiekapitalet ryms inom den 1 bolagsordningen angivna aktiekapitalramen
bestir dock andringen i bolagsordningen, se SOU 1971:15 s 198 f och prop 1975:103 s 362.



6:5 Nedsittningstidpunkten och
efterfoljande vinstutdelning vid
forlusttickning

5§ Skall nedsdtiningsbeloppet anvindas enligt 1§ forsta stycket 1, dr
aktiekapitalet nedsatt nir beslutet registrerats. Innan tre dr forflutit frin
registreringen fdr vinstutdelning beslutas endast om ritten ger tillstind
dartill eller om aktiekapitalet Gkats med minst nedsittningsbeloppet. 1
frdga om rattens tillstand giller 6 § andra—femte styckena i tillimpliga

delar.
Oversikt
1. Aldre ritt

1.1 Aldre lagar
1.2 Andringari ABL
2. Jimférelser
2.1 Andra associationer
2.2 Nordisk ritt
2.3 EGs bolagsdirektiv

3. Allmint

4. Nedsittningstidpunkten
5. Framtida vinstutdelning
1. Aldre ritt

1.1 Aldre lagar

I ABL 1910 och ABL 1944 saknas forlusttickning bland nedsittningsiandamalen
(se 6:1-1.1). Diremot finns 150 § 3 st ABL 1910 och 68 § ABL 1944 bestimmelser
om vinstutdelningsbegrinsningar vid avsittning till reservfonden' (ockss 6:5
traffade ursprungligen sidan avsittning, se 1.2 nedan). Den viktigaste skillnaden
i forhdllande till 6:5 ir att ingen tidsgrins finns.

 TABL 1910 infordes begrinsningarna genom efterféljande lagstiftning, se NJA 11 1925 s 54 {.
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12 Andringar i ABL

Forevarande § stdr visserligen redaktionellt oférandrad sedan ABLs inférande,
men har genom att 6:11 st 1 p — till vilken hinvisning sker — kommit att funktio-
nellt dndras. Siledes upptogs i 6:1 1 st 1 p ursprungligen avsittning till reserv-
fonden och forlusttickning. Genom att avsittning till reservfonden nu upptas 1
6:11 st 3 p (se 6:1-1.2) traffar bestimmelsen bara forlusttickning. Avsittning till
reservfonden begransar sdledes inte bolagets vinstutdelningskapacitet. P4 andra
sidan kriver sddan avsattning sirskild provning enligt 6:6.

2. Jamforelser
2.1 Andra associationer

Motsvarighet till 6:4 finns f6r bankaktiebolag i BABL 6:4 och for forsikrings-
aktiebolag 1 FRL 6:4.

2.2 Nordisk rétt

Betriffande finsk och norsk ratt finns i FABL 6:2 1 st resp NAL § 6-2 1 st be-
stimmelser svarande mot 6:5.

Vad giller dansk ritt finns iDAL § 45 bestammelser svarande mot 6:5 med den
skillnaden att i stillet f6r ett vinstutdelningsférbud giller en vinstutdelningsbe-
gransning till 6 % p a pa aktiekapitalet.

2.3 EGs bolagsdirektiv

I BD 2:33 punkt 2 foreskrivs att i fall som avses i samma artikel punkt 1 (som
foreskriver att bestimmelser om borgenarsskydd enligt BD 2:32 inte behover
finnas for bl a det fallet att nedsattningsbeloppet anvints till forlusttickning)
medlemsstaternas lagstiftning skall foreskriva de dtgirder som behovs for att
belopp som hirror frin nedsittningen inte skall kunna anvindas for utbetal-
ningar till aktiedgarna.

I vad man BD 2:33 punkt 2 f6rutsitter sddan lagstiftning om temporirt vinsutdelnings-
férbud som i 6:5 synes dock tveksamt. Nir aktiekapitalnedsittningen anvinds till fér-
lusttickning frigérs ju inget bundet kapital. Nedsittningen kan dirfér inte “anvindas for
utbetalningar till aktiedgarna”. Innebdrden av 6:5 ir i stallet den att vinst hanférlig till tid
efter nedsittningsbeslutet under en tredrsperiod inte far delas ut. Emellertid har inte be-

stimmelserna om temporirt vinstutdelningsforbud foranletts av det ifrigavarande di-
rektivet; de fanns redan fére det att det blev aktuellt med nigon EG-anpassning.

3. Allmint

3.1 Nedsittningsfallen kanifrdga om sin inverkan pi eget kapital delas in i tvi
grupper (se 6:0-2.1.2), nimligen dels sidana som innebir att bundet eget kapital
frigors (6:11st2 och 3 pp), dels sidana som inte innebir sidant frigrande (6:11 st
1p). Férevarande § tar sikte pd den senare gruppen, som numera omfattar endast
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nedsittning for tickning av forlust,? och inrymmer bestimmelser om dels ned-
sittningstidpunkten, dels begransningar med avseende pé framtida vinstutdel-
ningar.’

Fore dndringarna 1 SFS 1994:802 triffade vinstutdelningsférbudet inte bara férlustrack-
ningsfallet utan ocksd 6verforing till reservfonden. Skalet hartill var ate eljest skulle vinst-

utdelningsférbudet kunna kringgds genom att reservfonden togs i ansprik till forlust-
tickning (se 12:4 3 st).

3.2 Bestimmelsen i 6:5 tar enligt ordalydelsen sikte pd endast det fallet att till-
stdndsprovning enligt 6:6 inte behovs dirfor att friga ar om sddant nedsattnings-
indamilsomavses16:11st1p. Emellertid kan enligt 6:6 1st2 m vid nedsattnings-
indamal enligt 6:11 st 2 och 3 pp tillstindsforfarandet undvikas om bolaget sam-
tidigt med aktiekapitalnedsittningen genom nyemission tillfors ett belopp som
minst svarar mot nedsattningsbeloppet. Frigan blir di vad som i sadant fall galler
1friga om nedsittningstidpunkten resp vinstutdelningsbegrinsning.

Betriffande nedsittningstidpunkten méste antas att denna intréffar i och med
att nedsittningsbeslutet registreras. Det finns namligen ingen annan tidpunkt till
vilken verkstilligheten kan knytas. Det betyder att PRV méste prova om ull-
stindsforfarande enligt 6:6 behovs. Denna provning dr dock inte slutlig (se 6:4—
4.2).

Vad giller frigan om en eventuell vinstutdelningsprévning blir bedomningen
mer tveksam.

Om anledningen till att tillstdnd inte erfordras ar att aktiekapitalet genom nyemission
eller pd annat sitt 5kats med belopp som inte understiger nedsittningsbeloppet finns frin
systematisk synpunkt inget skil att begransa ratten till vinstutdelning. Annorlunda dock
om tillstindsprovningen undvikits genom en avsattning till reservfonden, t ex genom en
nyemission till 5verkurs (jfr 6:6-4.1) En indirekt 6verforing frin aktiekapitalet till reserv-
fonden kan ju 6ka bolagets utdelningskapacitet. Om detta ar tillrickligt for att vinstut-
delningsbegrinsningsbestimmelsen i 6:5 2 m skall kunna tillimpas utanfor sin klara or-
dalydelse kan dock sittas i friga.

4. Nedsittningstidpunkten

Enligt 6:5 1 m ir i friga om nedsittning for forlusttickning (dvs enligt 6:11st 1 p)
aktiekapitalet nedsatt nir beslutet registrerats. Frin denna tidpunkt intrider sa-
ledes aktiekapitalnedsittningens rittsverkningar. Det betyder 1 huvudsak fol-
jande:

Det med aktiekapitalet forenade kapitalskyddet upphor, vilket skall dterspeg-
las i redovisningen silunda att en omforing i balansrikning sker. Posterna aktie-
kapital och balanserad forlust minskas sdledes med nedsattningsbeloppet.

Vidare slir nedsittningen igenom pa aktierdtterna. Indragna aktier blir ogil-

? Fore de genom SFS 1994:802 inforda anpassningarna till EGs bolagsdirektiv upptogs jamvil av-
sittning till reservfonden i 6:1 1 st 1 p. Denna ir emellertid numera att anse som en fri post i sdvitt
giller frigan om aktiekapitalnedsattning, se 6:1-4.1.

3 Motsvarande bestimmelser finns 1 6:7 2 st (nedsittning enligt 6:1 1 st 2 och 3 p samt enligt 6:8 nir inte
kapitalskyddsreglerna i 6:9 ir tillgodosedda) och 6:10 (nedsittning enligt 6:8 nir kapitalskyddsreg-
lerna i 6:9 ir tillgodosedda).
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tiga, vilket skall foranleda omedelbar anteckning i aktieboken. Styrelsen och VD
skall ocks3 se till att med aktierna forenade legitimationsverkningar neutralise-
ras.

Betriffande aktiebrev foreskrivs14:3 2 st 2 m att paskrift skall ske sd snart det kan ske. Det
betyder att aktiebreven skall infordras for vederborliga paskrifter. Berorda aktiedgare ir
skyldiga att ge in aktiebreven till bolaget; sker €j sd kan bolaget enligt 3:17 inneh3lla p3
aktierna belépande utdelning och emissionsbevis.® Att paskrift skett bér noteras i aktie-
boken. I friga om avstimningsbolag synes aktien bora avféras frin aktiekontot genom
att kontoforande institut underrittas, och skall d& institutet lita registera att aktien har
dragits in. Att aktien vederborligen avf6rts fran aktiekontot bor noteras i aktieboken. -
Att tredje man i god tro forvirvar aktiebrev f6r indragen aktie eller fir indragen aktie
registrerad pa sitt aktiekonto grundar ingen ritt mot bolaget.® Inte heller medfor oakt-
samhet pa styrelsens eller VDs sida med avseende pa skyldigheten att neutralisera med
aktien férenade legitimationsverkningar nigot skadestdndsansvar for bolaget.” Diremot
kan oaktsamma styrelseledaméterna och VD bli personligen skadestindsansvariga mot
f6rvirvaren.® — Indragning av aktie torde inte medfora att till aktien hinférlig tidigare
beslutad vinstutdelning fryser inne. Dirermot bor indragningen medféra ett generellt
upphorande av aktielegitimationen. Situationen ir ju nirmast att jimstilla med att en
aktiedgare ofrivilligt men lagenligt gitt forlorad dganderitten till sina aktier.

Betraffande nedsattning av aktiernas nominella belopp bor motsvarande atgar-
der vidtas.

Betriffande aktiebrev foreskrivsi4:3 3 st 2 m att paskrift om dndring av nominellt belopp
skall géras s3 snart det kan ske. — Atgirder avseende med aktierna férenade legitimations-
verkningar ir dock hir av mindre betydelse, eftersom rittsforlust for godtroende for-
véarvare knappast kan uppsta. Likvil bor nedsdttningen antecknas pa aktiebreven. Att i
friga om avstimningsbolag registrering skall ske pa aktiekontot framgdrav VPL 2:3 15t 3
p, ddr det stadgas att aktiekontot skall innehalla uppgift om aktiernas nominella belopp.

5. Framtida vinstutdelning

5.1 Forlusttickning enligt 6:11 st 1 p innebir visserligen inte nigot frigérande
av bundet eget kapital, men det 6kar utdelningskapaciteten med avseende pa
framtida vinster, om inga restriktioner finns. I 6:5 2 och 3 m finns dirfor be-
staimmelser som innebir att under tre dr frin registrering far ej vinstutdelning ske
om inte antingen ritten ger sitt tillstind eller aktiekapitalet dterstalls.’
Betraffande rittens tillstind giller vad som foreskrivs 1 6:6 2-5 st. Tillstind

¢ Detta ankommer pi styrelsen och VD (uttrycklig féreskrift hirom finns i 66 § 2 m 2 st ABL 1944).
Har aktiebrevet forkommit skall det dédas. Primirt ankommer dédningen p3 aktieigaren (se SOU
1941:9 5 247 och 257), men det kan sittas i friga om inte ocks3 bolaget skall anses ha ett ansvar i detta
hinseende.

5 Jfr Kedner-Roos 6:1.04 (dock att dar antyds att aktiedgare skulle vara skyldig att ge in aktierna redan
efter bolagsstimmobeslutet; det kan inte vara riktigt).

¢ Diremot kan naturligtvis férvirvaren lyfta tidigare beslutad vinstutdelning. Betriffande iterbetal-
ning som pa grund av nedsittningsbeslutet gjorts till godtrosfrvirvarens fingesman, se 6:7 not 5.

7 Detta féljer av samma principer som ligger till grund f6r rittsatsen att bolaget inte har nigot skade-
stdndsansvar fér vilseledande uppgifter i ett prospekt. Jfr NJA 1935 s 270 dvensom Karlgren Sv]T
1938 5 187 ff.

& Jfr SOU 1941:9 s 247 och 257.

? Se prop 1975:103 s 214 {.
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forutsitter siledes att samtliga borgenirer som si begir skall ha fitt fullt betalt
eller erhillit betryggande sikerhet. Ett tillstindsbeslut skall vara ovillkorat och
obegrinsat sdlunda, att det helt undanréjer den med aktiekapitalnedsattningen
forenade vinstutdelningsbegrinsningen.”

Aterstillande av aktiekapitalet till ursprunglig storlek kan ske genom svil
ny- som fondemission.!

Fondemission kan ske ocksid med ianspriktagande av reserv- eller uppskrivningsfond
som fanns vid tiden for nedsittningsbeslutet.? Detta synes frin principiell synpunkt
mindre lyckat, eftersom man d4 inte uppnir vad som ir syftet med vinstutdelningsfor-
budet, nimligen att hindra att nedsittningen 6kar utdelningskapaciteten.

5.2 Vinstutdelningsférbudet torde omfatta inte bara formenlig vinstutdelning
utan varje sidan kapitalanvindning som triffas av sparrbestimmelserna 1 12:2
(hirom, se 12:2—4). Mot bakgrund av forbudets syfte bor det sdlunda triffa ocksd
kapitalanvindning som begrinsar sig till att avse dolda reserver.

N3got hinder mot utbetalning till aktiedgarna genom nedsittning av aktieka-
pitalet foreligger inte. Detta dels darfor att situationen inte omfattas av vinsut-
delningsforbudets ordalag, dels och framfér allt ddrfor att en sddan utbetalning
forutsitter 1akttagande av bestimmelserna 1 6:6.

Om ett tillstindsférfarande enligt 6:6 sker pa grund av en efterféljande aktiekapitalned-
sittning bor forfarandet upphiva ett gillande vinstutdelningstérbud. Borgenirernas in-
tresse har da tillgodosetts genom tillstdndsforfarandet och det finns ingen anledning att
lingre uppratthdlla det mer begrinsade borgenirsskydd som ligger i utdelningsférbudet.
Frigan behover dock inte stillas pa sin spets av det skilet att nar tillstdndsforfarande andd
soks, ansokan lika girna kan avse en planerad vinstutdelning. Friga blir siledes om tvé
tillstind som handliggs gemensamt i ett {6rfarande.

5.3 Vinstutdelning i strid mot det tredriga utdelningsférbudet omfattas av be-
stammelserna 1 12:5 om aterbiring och bristtickning.

Om en vinstutdelning i strid mot det tredriga utdelningsforbudet i 6:5 har skett bor den
dock kunna lovliggoras. Detta bor till en borjan kunna ske genom att aktiekapitalet dter-
stills till ursprunglig storlek varefter bolagsstimman - p grundval av faststilld balans-
rikning varav framgar dels att aktiekapitalet aterstills, dels att de bundna posterna har
full tickning — beslutar godkanna den ifrigavarande utdelningen. Vidare bor ocksd utan
aterstillande till ursprunglig storlek av aktiekapitalet sédant godkidnnande kunna ske av
bolagsstimman efter tredrsperiodens utging (jir till det sagda 12:2-9).

10 Jfr SOU 1941:9 s 255.

U Jfr Andenas 12.4. - Mirk att tillstdndsférfarande enligt 6:6 ir obehovligt endast om bolaget genom
nyemission tillfrs ett belopp som minst svarar mot nedsittningsbeloppet.

12 Mirk siledes att det i 6:1 1 st 1 p inte foreskrivs att frlusttickning i frsta hand skall ske med ian-
spraktagande av bundna poster, se 6:1—4.1.



6:6 Raittens tillstind vid frigérande av

bundet eget kapital

6§ Skallnedsatiningsbeloppet helt eller delvis anvindas enligt 1 § forsta
stycket 2 eller 3, far nedsattningsbeslutet ej verkstillas utan réittens till-
stand, savida icke samtidigt bolaget genom nyemission tillfores ett belopp
som minst motsvarar nedsattningsbeloppet.

Rattens tillstand skall sokas senast tvi manader efter det nedsittnings-
beslutet registrerats. Vid ansokningshandlingen skall fogas bevis att ned-
sattningsbeslutet registrerats och forteckning 6ver bolagets kinda borge-
narer med angivande av postadress.

Ratten skall kalla bolagets borgendrer, sivil kianda som okinda, med
foreldggande for den som vill bestrida ansokningen att senast viss dag
skriftligen hos ritten anmila detta vid dventyr att han annars anses ha
medgivit ansokningen. Kallelsen skall skyndsamt kungoras genom réttens
forsorg i Post- och Inrikes Tidningar. Kronofogdemyndigheten i linet och
alla kinda borgendrer skall underrittas sirskilt genom réttens forsorg.

Bestrides ej ansokningen eller fdr de borgendrer som bestrider den full
betalning eller betryggande sikerhet for sina fordringar, skall tillstind
meddelas. Om den ritt som tillkommer innehavare av pensionsfordran
finns bestimmelser i 23 § andra stycket lagen (1967:531) om tryggande av
pensionsutfdstelse m m.

Om en borgendrs ansprik avser en sddan fordran pd lon eller annan
ersdttning som har formdnsratt enligt 12 § formansrittslagen (1970:979)
eller en fordran pd pension som har formdnsritt enligt 12 eller 13 § samma
lag, skall han inte tas upp i forteckning 6ver bolagets kinda borgenir.
Han skall inte kallas av ritten och har inte heller ratt till betalning eller
sakerbet enligt fidrde stycket.

Oversikt
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4.3 Provningsforfarandet
5. Tillstdndsprévningen
5.1 Provningens inriktning
5.2 Vem dr borgendr?
5.3 Vissa formdnsrdttsborgendrer
5.4 Betalning
5.5 Betryggande sikerbet
6. Rittens beslut

1. Aldre ritt
1.1 Aldre lagar

Motsvarighet till 6:6 finns i 50 § 2 st ABL 1910 och 67 § ABL 1944. De frimsta
skillnaderna ir att undantag for vissa borgenirskategorier saknas och att om
bolaget sitts i konkurs inom ett &r efter rittens beslut, nedsittning under vissa
forutsattningar kan beslutas sakna verkan. Dessutom upptas 167 § 1 mom 2 st 2
m ABL 1944 en sirskild kapitalskyddsspirr som narmast svarar mot 6:1 2 st (se
6:1-1.1).

1.2 Andringar i ABL

I sista stycket upptogs tidigare en mirklig undantagsregel f6r 6msesidiga ford-
ringsforhallanden.! Denna var oforenlig med BD 2:32 och togs dirfor bort (prop
1993/94:196; SFS 1994:802). Samtidigt inférdes undantaget f6r formansberitu-
gade l6ne- och pensionsansprak.

Fére de indringar som inférdes med SFS 1994:802 kunde bestimmelserna i 6:6 kringgis
genom att aktickapitalet verfordes till reservfonden varefter reservfonden togs 1 an-
sprik till fondemission av inldsningsbara aktier. Dock blev da regeln i 6:8 2 st 2 m om en
tredrig vintetid tillimplig (se 6:8-5.2). Genom bestimmelserna i 6:9 — som féreskriver
tillstindsforfarande enligt 6:6 vid jimvil aktiekapitalnedsittning genom avsittning till
reservfonden (om inte den stringa undantagsregeln i 6:9 2 m ir tillimplig) — har denna
kringgiendemajlighet stingts (se 6:8-3.4).

2. Jimférelser
2.1 Andra associationer

Motsvarighet till 6:6 finns f6r bankaktiebolag 1 BABL 6:6 och f6r forsikrings-
aktiebolag i FRL 6:6, dock att den skillnaden i férhallande till aktiebolag fore-
ligger att Finansinspektionens yttrande skall inhimtas. Om detta yttrande ger
grund {6r det skall vidare ritten meddela tillstand att verkstilla nedsattning trots

t Betraffande bakgrunden till regeln, se prop 1975:103 s 754 {f (lagrddet) och 789 f (DepCh).



62 6:6

att bestridande insittare resp forsakringstagare ej far fullt betalt eller betryggan-
de sikerhet. Dessutom foreskrivs 11 st 2 m att om bankaktiebolaget eller for-
sikringsaktiebolaget samtidigt vidtar dtgirder som medfor att varken bolagets
bundna egna kapital eller dess aktiekapital minskar till {5]jd av nedsittningsbe-
slutet, Finansinspektionen fir medge undantag frdn kravet pa rittens tillstind.

2.2 Nordisk rétt

Betriffande finsk ritt upptas i FABL 6:3 bestimmelser svarande mot 6:6 utom 5
st, till vilken motsvarighet saknas.

Vad giller dansk ritt finns 1 DAL § 46 bestammelser som i stort sett svarar mot
6:6. Ndgra skillnader ar foljande. Bolaget sjilvt skall kalla pa bolagets borgeni-
rer. Erhvers- og Selskapsstyrelsen avgor pa begiran av part om erbjuden siker-
het ar betryggande. Anmils inte inom ett ar att aktiekapitalnedsattning genom-
forts (vilket forutsitter borgenirernas fornéjande genom betalning eller siker-
het) faller nedsittningsbeslut. Motsvarighet till 6:6 5 st saknas.

I friga om norsk ratt finns i NAL § 6-3 bestimmelser som i stort sett svarar
mot 6:6. Bestimmelse om att tillstindsforfarande inte behovs om aktiekapital-
nedsittningen balanseras av en nyemission upptas dock i NAL § 6-2 2 st. Be-
stimmelse svarande mot 5 st saknas.

2.3 EGs bolagsdirektiv

I BD 2:32 punkt 1 féreskrivs att om aktiekapitalet sitts ned skall dtminstone de
borgenirer, vilkas fordringar uppkommit fore offentliggorandet av beslutet om
nedsattningen, minst ha ritt att {3 sikerheter for de fordringar som inte ar for-
fallna till betalning vid offentliggérande. Lagstiftningen i medlemsstaterna be-
stimmer under vilka forutsittningar denna ritt fir utévas. Lagstiftningen far
utesluta rtten endast om en borgenir har tillfredsstillande sikerhet eller sidan
inte behovs med hinsyn till bolagets stillning. I punkt 2 foreskrivs att med-
lemsstaternas lagstiftning skall minst foreskriva att nedsittningen inte galler el-
ler att nigon utbetalning inte far ske till {orman for aktiedgarna, f6rran borgeni-
rerna har fatt gottgorelse eller en domstol har beslutat att deras framstillning
darom inte behover efterkommas. Slutligen foreskrivs i punkt 3 att artikeln till-
limpas dven nir nedsittning av aktiekapitalet sker genom att bolaget helt eller
delvis avstar frin betalning av aktiedgarnas insatser.

Vidare foreskrivs 1 BD 2:33 att BD 2:32 inte behover tillimpas om nedsitt-
ningen sker for att ticka en intriffad forlust eller for 6verforing till reserv, om
reserven darefter inte Gverstiger 10 % av det nedsatta tecknade kapitalet.

Det forhillandet att reserven inte fr Overstiga 10 % av det nedsatta aktiekapitalet ledde

till att man vid EG-anpassningarna av ABL ansdg det nodvindigt att ldta avsittning till
reservfonden forutsitta tillstindsférfarande enligt 6:6 (se 6:1-1.2).
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3. Allmint

3.1 Om aktiekapitalnedsittning enligt 6:1 innebar frigorande av bundet eget
kapital skulle en mojlighet att verkstilla beslutet utan hinsynstagande till borge-
nirernas intressen innebira en allvarlig brist 1 kapitalskyddsreglerna. Emellertid
beaktas borgenirernas intressen genom att de enligt forevarande § beretts maj-
lighet att forhindra nedsittningen om de inte fatt full betalning eller betryggande
sakerhet. Att borgenirernas intressen blir tillgodosedda sikerstills genom ett
tillstindsforfarande hos tingsritten.

Utover de begrinsningar som enligt forevarande § giller betraffande mojligheterna att
genom aktiekapitalnedsittning frigdra bundet eget kapital mirks den sirskilda kapital-
skyddsregeln i 6:1 2 st. — Det bor noteras, att varken uppskrivningsfond eller reservfond
far sittas ned sd att bundet eget kapital frigors utan sidant rittens tillstand som avses 16:6,
se 11:4 2 stoch 12:4 3 st 3 p.

3.2 Betriffandeforfarandet, pd vilket ArendeL ir tillimplig, giller i huvuddrag
foljande.

En ansékan om tillstdnd att verkstilla nedsattningsbeslutet skall stillas till
tingsritten i den domsaga dir bolaget har sitt site. Ansokningen skall vara tings-
ritten tillhanda senast tvd minader efter det nedsattningsbeslutet registrerats en-
ligt 6:4, eljest forfaller beslutet enligt 6:7.

Att registreringsbeslutet Sverklagas — t ex av en minoritet, som ocksa har klandrat bo-
lagsstimmans nedsittningsbeslut - synes av lagtexten att doma inte hindra, att tviména-
dersfristen 16per; denna sigs ju borja med att nedsittningsbeslutet har registrerats, inte
att registreringen har vunnit laga kraft. Jfr 6:4-3.1 betraffande registrering av nedsitt-
ningsbeslutet. Betraffande rittens behandling av ansokningen i denna situation, se 4.1
nedan. — Tviminadersfristen synes inte gilla 1 friga om sidan aktiekapitalnedsittning
enligt 6:8 vars verkstillighet enligt 6:9 1 m forutsitter tillstind enligt 6:6, se 6:9-4.2.

Till ansokningshandlingen skall fogas dels ett bevis om att nedsittningsbeslutet
har registrerats (registreringsbevis erhills av PRV), dels en forteckning 6ver bo-
lagets kianda borgenirer med angivande av postadress.

Tingsritten skall kalla alla bolagets borgenirer, savil kinda som okinda, med
foreliggande f6r den som vill bestrida ansokningen att senast viss dag skriftligen
hos tingsratten anmaila detta vid dventyr att han annars skall anses ha medgivit
ansékningen. Tidsfristen bor inte sdttas kortare dn att borgenirerna erhaller fyra
veckor pa sig fran det att féreliggandet kommit dem till handa.

I praxis brukar tidsfristen bestimmas till mellan tvd och sex minader. Sex manader fore-
faller emellertid att vara en orimligt lang tid. Normalt bor tv4 till tre manader vara fullt
ullrackligt. Det sagda bygger pa férutsittningen ate féreligganden skickas ut vid perio-
dens borjan; om antalet foreligganden ir si stort, att det drgjer viss tid innan alla har
skickats, miste vid tidsbestimningen hinsyn tas till detta.

Kallelsen skall inforas 1 PoIT. Inférande 1 andra tidningar 4r numera inte er-
forderligt. Kronofogdemyndigheten i det lin dir bolaget har sitt site och alla
kinda borgenirer skall underrittas sirskilt genom rattens forsorg, vilket sker
genom att skriftligt meddelande skickas till dem.
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4. Behovsprovningen
4.1 Nyemission

Rittens tillstind erfordras inte om bolaget samtidigt med nedsittningen genom
nyemission tillfors ett belopp som svarar mot nedsittningsbeloppet. Eftersom
hela nyemissionsbeloppet — ocksa 6verkurs (se 12:4 1 st 2 p) — dd binds minskar
inte summan av de bundna posterna. Dirmed ir borgenirernas intressen till-

godosedda.?

Efter det att reservfonden i nedsittningshinseende har kommit att jimstillas med fria
fonder (se 6:1-3.2) haltar dock logiken. Endast om det genom nyemissionen tillskjutna
kapitaletisin helhet utgjorde aktiekapital borde forfarande enligt 6:6 kunna underlitas. I
betraktande av att borgenirerna verkligen ar tillgodosedda med att en nyemission sva-
rande mot nedsittningsbeloppet sker oaktat att del av kapitaltillskottet fors till reserv-
fonden, synes dock inte lagtextens klara ordalydelse béra dsidosittas. Jfr 6:1-4.4. — En
sarskild fraga dr om tillstindsférfarande kan undvikas genom en emission av inldsnings-
bara aktier. I betraktande av de lingtgiende kapitalskyddsreglerna i 6:9 bor detta vara
méjhigt.

Kravet pa samtidighet torde inte bora innebara mer, 4n att nyemissionsbeslutet
skall registreras samtidigt med nedsittningsbeslutet. Saledes bor ett beslut om

nyemission som fattats efter nedsittningsbeslutet och anmalts f6r registrering
innan nedsittningsbeslutet har registrerats uppfylla samtidighetsbehovet.

Det kan dock sittas i friga om samtidighetskravet dr alldeles motiverat. Om det visar sig
att tillstdndsforfarandet medfor storre problem dn bolaget riknat med, ir svart att inse
varfor man inte skulle kunna ersitta tillstindsférfarandet med en nyemission. P4 andra
sidan: Om ind4 ett nyemissionsbeslut méste fattas kan lika garna samtidigt dirmed fattas
ett nytt nedsittningsbeslut (i vissa fall kan det vara limpligare att styrelsen enligt bolags-
stimmans tidigare bemyndigande beslutar om nyemission).

4.2 Andra dispositioner

Det kan sittas i friga om inte ytterligare ett undantag fran kravet pa rittens till-
stdnd bor galla, nimligen om fritt eget kapital binds genom att fria poster tas 1
ansprik till en fondemission 1 en utstrickning som svarar mot nedsittningsbe-
loppet (jfr 6:9 2 m 2 p). S3 bor nog vara fallet.?

? Jfr prop 1975:103 s 362 f men dven s 215, dir det talas om att aktiekapitalet nedsitts och samuidigt
genom nyemission héjs med ett belopp som minst svarar mot nedsittningsbeloppet”. Det citerade
uttalandet 3terfinns ocksd hos Kedner-Roos 6:6.01. - Huruvida friga ir om kontant- eller apporte-
mission saknar betydelse (betriffande fondemission, se 4.2 nedan). Annorlunda dock norsk ritt i det
att emission dar tillskott sker genom skuldkonvertering inte ir tillrickligt for att undvika ett till-
stindsférfarande, se NOU 1992:29 s 136 och Ot prp nr 36 (1993-94) s 230.

3 Genom en sidan emission binds ju ett kapital som hade kunnat delas ut fér att av aktiedgarna direfter
anvindas till nyemission. Om fribeloppet enligt 12:2 1 st till f6ljd av fSrsiktighetsspirren enligt 12:2 2
st inte ir utdelningsbart faller dock detta argument. Likval bor tillstdndsforfarande inte vara er-
forderligt nir nedsittningsbeloppet 6verfors till reservfonden. Mer tveksam kan situationen synas
vara i friga om nedsittning som innefattar utbetalning till aktieigarna. Emellertid ar borgenirernas
skyddsintresse ocksa i detta hinseende tillgodosett genom kapitalskydddsregeln i 6:1 2 st (se 6:1—
5.1.4). — I prop 1994/95:70 s 144 uttalas angdende nedsittning av aktiekapital f6r bank- och for-
sakringsaktiebolag att tillstind inte skulle kravas om bolaget ”vidtar atgirder... som medfor att var-
ken bolagets bundna egna kapital eller dess aktiekapital minskar till foljd av nedsattningsbeslutet™.
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Om tillstdndsforfaranden undviks genom en fondemission avseende fritt eget kapital
svarande mot nyemission skulle forfarande enligt 6:6 kunna undvikas genom ett kapital-
tillskott med en efterfoljande fondemission. Det dr dock svirt att se att ett sidant till-
vigagingssitt skulle medfora nigra fordelar i jimférelse med en nyemission. Det skulle i
sa fall vara nigon skatteeffekt. — Diremot synes det inte vara mojligt att balansera ned-
sattningsbeloppet med en avsittning till reservfonden. Reservfonden ar ju i aktiekapi-
talnedsittningshinseende attanse som fri.* Och till skillnad frin vad som gillerifrigaom
nyemission finns hir ingen klar lagtext att luta sig mot (jfr 4.1 ovan). Inte heller kan
tillstindsforfarandet undvikas genom en fondemission med ianspriktagande av reserv-
eller uppskrivningsfonder. Genom en sidan 6verforing sker ju ingen 6kning av summan
av de bundna posterna.

Det kan ocksa sitta i friga-huruvida rittens tillstind med nodviandighet erford-
ras om dterbetalning sker genom ianspraktagande av fria poster (nedsittnings-
beslutet skulle da kunna avsittas till reservfonden). Med utgangspunkt i hur lag-
texten dr formulerad synes sa inte vara fallet sa linge inte aktiekapitalet behills
oférminskat.’

Diremot bor det inte finnas ndgot hinder mot att nedsittningsbeslutet forenas med ett

beslut om kapitalanvindning i annan form, som d4 foljer vinstutdelningsreglerna. Om

siledes vissa aktier dras in enligt reglerna i 6 kap bor bolagsstimman kunna besluta att

dgarna till de indragna aktierna skall erhalla viss vinstutdelning utan att just denna utbe-

talning foranleder att provning enligt 6:6 behover ske (jfr 6:1-4.2). For att utbetalningen

skall vara lovlig krivs di att den passerar spirreglerna i 12:2. Dessutom mdste utbetal-

ningen godkinnas av samtliga aktiedgare® eller ha tillkommit genom ett bolagsbeslut som

limnats oklandrat (se 12:3—4.5.2).&Nigon storre praktisk betydelse torde dock inte alter- |

nativet att lita dterbetalningen f6lja vinstutdelningsreglerna ha numera, da ocksa avsitt- b
ning till reservfonden kriver tillstandsforfarande enligt 6:6.) grev (8’]4)

4.3 Prévningsforfarandet

I vilken ordning provning skall ske av huruvida rittens tillstind ir obehovligt pa
grund av nyemission eller annan disposition som tillgodoser samma syfte som
denna undantagsregel framgar inte direkt av lagtexten. Eftersom aktiekapitalet,
nir tillstindsforfarandet dr obehovligt, 4r nedsatt nir registrering enligt 6:4 har

Emellertid har inforts en sirskild bestimmelse om detta, och krivs f6r undvikande av férfarande
svarande mot vad som féreskrivs i 6:6 Finansinspektionens tillstind. - Annorlunda norsk ritt, se
NOU 1992:295 136 f. Bakgrunden ar att ’selskapets reelle kapital blir mindre anfor”. Det irioch for
sig riktigt, men kapitalbindningen avser fritt kapital som aktiedgarna far férfoga dver (dock med den
méjliga begriansning som kan f5lja av férsiktighetsspirren).

Se nésta not. — Fore de andringar som genom SFS 1994:802 inférdes i 6:1 (varigenom avsittning till
reservfonden flyttats frin 1 st 1 p till 3 p) borde dock en 6verforing frin fria poster till reservfonden
(liksom en uppskrivning férenad med en avsittning till uppskrivningsfonden) ha dispenserat frin
forfarande enligt 6:6.

Enligt6:1 1st3pir reservfonﬁle& yanse som friiaktuellt hinseende. Endast om aktiekapitaleérots
nedséttningetﬂstz’ir kvar(som aktickapita bor drfor i brist pé lagstdd om annat férfarande enligt 6:6
kunna undvaras. Jfr prop 1994/95:70 s 144.

Detta giller dven om den utbetalningen som allokeras till varje enskild aktic ar ligre dn aktiens virde
sdlunda, att indragningen och den med denna férenade tankta utbetalningen ar till fordel f6r vriga
aktiedgare. Genomattutbetalningen inte ges formen av dterbetalning enligt 6:1 kan siledes inte finnas
utrymme att ta hansyn till de sarskilda rostreglerna i 6:2 a, vilka skulle ha mojliggjort att motsvarande
iterbetalningsbeslut kunde ha triffats med en kvalificerad majoritet.
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skett (se 6:5-3.2), miste PRV gora en provning 1 och for registreringsbeslutet.
Denna prévning torde dock inte vara slutlig (se 6:4-4.2). Att PRV registrerar
aktiekapitalet som nedsatt trots att tillstindsférfarande enligt 6:6 krivs synes
saledes inte hindra att tvdimdnadersfristen enligt 6:6 2 st 16per silunda, att ned-
sattningsbeslutet forfaller enligt 6:7 om inte tillstdndsansokan ges in rattidigt (jfr
6:4-4.2).

Ansoker bolaget om rittens tillstind, kan ritten géra beddmningen att sddant
inte erfordras. Ansokningen torde i sidant fall avvisas. Ett lagakraftvunnet be-
slut av detta innehall torde vara slutligt bestimmande, och skall siledes registre-
ring ske i enlighet dirmed (jfr 6:7—4).

Om PRV i registreringsirendet finner att tillstindsférfarande behovs kan bolaget klaga
pa beslutet. For att undvika att nedsittningsbeslutet férfaller om bolaget skulle ha felisin
uppfattning bor dock bolaget ocksa anséka om rittens tillstdnd. Limpligt dr dirvid att
upplysa ritten om att nyemission eller annan disposition vidtagits silunda, att ndgot
rittens tillstind enligt bolagets uppfattning inte beh6vs. Avvisar ritten ansdkningen ge-
nom beslut som vinner laga kraft skall detta foranleda PRV att dndra sitt beslut och l3ta
registrera aktiekapitalnedsittningen sisom verkstalld.

5. Tillstdndsprovningen
5.1 Prévningens inriktning

Rittens provning inskrinker sig till vad som foljer av 4 och 5 st. Siledes skall
ritten kontrollera att de borgenarer som bestritt ans6kningen fatt sina intressen
tillgodosedda.

Det ankommer i princip inte pa ritten att prova nedsittningsbeslutets laglig-
het.” Undantag giller dock sannolikt om det av handlingarna i drendet framgir
att nedsittningsbeslutet dr behiftat med nullitetsfel; detta torde ritten ha att be-
akta ex officio.®

Om bolagsstimmans nedsittningsbeslut klandrats uppstér frigan om ansokningen en-
lige 6:6 anda skall prévas. S synes bora vara fallet endast om det framstir som narmast
uppenbart att klandertalan dr ogrundad. Ar si inte fallet synes ansdkningen béra vilande-
forklaras 1 avvaktan pa utgingen av klandermalet.

5.2 Vem dr borgendr?

Vid tvist dirom har ritten att préva om en fordring foreligger och hur stor den
ar. Rittens provning bor normalt goras ganska summarisk och skall gé ut pé att
faststilla det sannolikt hogsta belopp varmed fordringen kan uppga till.'® Av-

7 JfrSOU 1941:9 5 252. — Annorlunda vad giller deni67 § 1 mom 2 st 2 m ABL 1944 upptagna kapital-
skyddsbestimmelsen. Se SOU 1941:9 a st.

¢ Se SOU 1941:9 s 252 1.

° Jfr prop 1975:103 s 756 (lagridet). ISOU 1941:9 s 252 uttalas att ritten inte skall limna nagot tillstind
om i klandermilet verkstillighetsférbud meddelas. — Jfr 6:4-3.1 betriffande PRVs handlaggning av
bolagets registreringsanmailan.

0 Rittens provning har naturligtvis varken ritiskraft eller bevisverkan i en senare process om fordring-
en. Jfr NOU 1992:29 s 137.— I norsk ritt giller att det skall vara uppenbart att en pastidd fordring inte
foreligger for att den inte skall beaktas (jfr Ot prp nr 36 (1993-94) s 231 f).
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gorande ar férhillandena vid den kritiska tidpunkten, vilket bor vara nir kallelse
skedde 1 PoIT." Senare vunnen vetskap om forhillandena vid denna tidpunkt fir
dock beaktas.

Som borgenir torde bora anses envar som 1 hindelse av bolagets konkurs per
den kritiska tidpunkten skulle ha erhéllit en konkursfordring.”? Huruvida ford-
ringen avser pengar eller annat torde inte spela nagon roll.”

Vad giller viltkorade fordringar bor ledning himtas i KLs bestimmelser. Siledes bor det
avgorande vara om det finns anledning att anta att villkoret kommer att uppfyllas (jfr KL
5:10). I sidant fall bor fordringen beaktas med det belopp till vilket den kan antas upp-
gd." En borgensman anses vara borgenir oberoende av om det kan antas att borgensan-
svaret kommer att tas i ansprdk eller inte. Om savil borgendren som borgensmannen
anmaler sina fordringar miste dock bolaget kunna stilla gemensam sikerhet, dirvid si-
kerheten skall anses vara tillricklig om den ticker huvudfordringen.”

Ocksd ifriga om fordringens storlek bor utgingspunkten f6r bedomningen vara
att tinka sig det fallet att bolaget sattes 1 konkurs per den kritiska tidpunkten; hur
stor hade dd denikonkurs bevakningsgilla fordringen varit? Borgeniren har inte
ratt till sikerhet f6r framtida fordringar ens om det per den kritiska tidpunkten
med stor sannolikhet kan forutses att de skall uppkomma.

I forhéllande till konkursfallet torde dock foreligga en betydande skillnad, nimligen be-
triffande det fallet att en borgenir har 4tagit sig att prestera pa kredit. Nedsittningsbe-
slutet torde - till skillnad frén en konkurs — 1 sdant fall inte obetingat ge borgeniren ritt
att innehélla sin prestation. Harfor krivs att bolagets situation ir sidan att insolvens
dtminstone kan befaras. Till f6ljd hirav har borgenirerna ritt till sakerhet ocksa f6r sada-
na framtida fordringar, som kan uppkomma dirfor att borgeniren enligt dtagande som
har uppkommit f6re den kritiska tidpunkten ir skyldig att leverera pa kredit.

't Jfr SOU 1941:9 s 252 dvensom Kedner-Roos 6:6.03 och SWN s 162.

12 Jfr prop 1975:103 s 754 (lagradet) dir det uttalas att som “’borgenir miste i princip anses varje ford-

ringsagare vars fordran uppkommit” fére den kritiska tidpunkten. I KL 5:1 stadgas att i konkurs “fir

endast en fordran som har uppkommit innan konkursbeslutet meddelades goras gillande™. Det sag-
da betyder att gransdragningen i princip r densamma som i friga om bestimningen av vilka ford-
ringen som omfattas av medansvar enligt 13:2; hirom se 13:2-11.1.

Enligt norsk ritt behover bolaget férmodligen bara sikerstilla ensidiga penningskrav, se NOU

1992:29 s 133. I svensk ritt bor 6msesidighet féranleda beaktande vid prévningen av sakerhet fore-

ligger; detentionsritt eller kvittningsritt miste minska behovet harav, se 5.5 nedan.

Se prop 1975:103 s 754 ff (lagradet). Jfr Kedner-Roos 6:6.03. Annorlunda Andenzs 12.4 och Skire-

Knudsen § 6—4 p 4, dar det uttalas att framtida of6rfallna fordringarna som har sin grund i varaktiga

avtal inte skulle vara omfattade.

Jir prop 1975:103 s 754 {, diir sdsom ett exempel framhalls att licensupplitaren till en patenterad

produkt bér anses som borgenir oaktat att nigon férsiljning inte kommiti gdng. Till detta skall sigas,

att vad bolaget har att sikerstilla bor vara ett belopp svarande mot det skadestind licensupplitaren
skulle ha varit berittigad till om bolaget brot avtalet.

¢ Jfr Kedner-Roos 6:6.03 ivensom Andenzs 12.4.

7 Har borgensmannen for sin latenta regressfordring erhéllit tillfredsstillande sikerhet — t ex i form av
pant-samtidigt som borgeniren ej erhillitannan sikerhet in borgensitagandet, ir osikert vilken ritt
borgeniren har i den for den latenta regressfordringen stillda sikerheten i hindelse av bolagets kon-
kurs. Borgeniren kan darfér inte tillgodoriknas virdet av denna. Men om bolaget tillser att jimvil
borgeniren erhiller ratt i den f6r den latenta regressfordringen stillda sikerheten (t ex genom en
andrahandspantforskrivning av denna), bor han anses vara i motsvarande mén sikerstilld.

=
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5.3 Vissa formdnsréttsborgendrer

Tidigare undantag for ”borgenir som tillika dr gildenir i samma fordringsfor-
hillande” har ersatts med ett undantag for borgenir med sddana fordringar pa
16n, pension eller annan ersittning som har f6rménsritt enligt 12 eller 13 § FRL
(se 1.2 ovan). Tanken bakom undantaget ar att sddana fordringar redan ar be-
tryggande sikerstillda genom reglerna om lonegaranti enligt LGL.™*

En forutsittning fér att undantagsregeln skall vara tillimplig ar att fordringen
ifriga ir forenad med forménsrittenligt 12 eller 13 § FRL. Detta hinger samman
med att LGL gjorts tillimplig pa endast sddana fordringar (1 § LGL). Emellertid
ger inte ldnegarantin nigot heltickande skydd for fordringar som omfattas av
LGL.

Saledes finns 15 st LGL ett beloppstak. Vidare finns sirskilda undantagsregleri9aoch 9
b §§ LGL.

Det sagda féranleder frigan: Giller undantaget i 5 st undantagslost? Enligt lag-
texten ir s fallet. Detta ir emellertid inte bara mindre forenligt med regelns ratio
utan synes st i strid mot BD 2:32. Dirfor synes regeln bora ges den begrinsade
inneborden, att ratt till ldnegaranti utgor tillfredsstillande siakerhet.” Oaktat att
en fordring ir férenad med férmansritt enligt 12 eller 13 § FRL bor den sildes
inte omfattas av undantagsregeln i den man den inte ar forenad med ratt till lone-
garanti.

Mot detta talar visserligen, att bestimmelsen i 5 st med denna tolkning synes nirmast
éverflodig. Lonegarantins betydelse kan ju prévas enligt 4 st utan au sirskild lagfore-
skrift om dess betydelse ges. Dessutom kan foreskrifteni5 stomatt borgenir avifrigava-
rande slag inte skall tas upp i borgenirsforteckningen och inte heller kallas av ritten synas
mindre férenliga med att en prévning av 18negarantins sikerhetsverkningar skall goras.
Hiremot kan dock invindas, att om undantaget 15 st anses begrinsat i den utstrickning
som angivits ovan innebir det endast att bolaget har att géra en prévning av 16negarantins
sikerhetsverkningar vid upprittandet av borgenirsforteckningen. I den man l6negaran-
tin bedéms som otillricklig kan och bor fordringen tas upp i borgenirsforteckningen.
Limpligen kan det ske silunda att bolaget alltid i borgenirsf6rteckningen anger i vad
min l6negarantin bedéms vara otillricklig sikerhet for ifrigavarande fordringar. Om sa
inte ir fallet kan notering ske silunda, att det anges att “fordringar avseende 16n, pension
eller annan ersittning och som ar forenade med f6rmansriut enligt 12 eller 13 § FRL be-
doms vara erforderligt sikerstillda genom ritt till 18negaranti utom betriffande” vissa
sarskilt angivna fall.

5.4 Betalning

Betalning av borgenirs fordring skall vara ”full”. Det innebdr att inte bara kapi-
talbeloppet utan ocks3 rinta och kostnader skall betalas, 1 den man borgeniren
har ratt dértill.

Skulle oenighet om borgenirens ritt till betalning foreligga ankommer det pa

8 Jfr SOU 1992:83 s 159 och prop 1993/94:196 s 163.

1 I prop 1993/94:196 s 119 (jfr 1994/95:70 s 145) uttalas: Endast de borgenirer som har ritt till be-
talning enligt den statliga l6negarantin vid konkurs bor undantas frin bestimmelserna om borge-
narsskydd”.
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ratten att prova om full betalning erhéllits. For att undvika konsekvensen av att
ratten finner att full betalning ej skett kan dock bolaget stilla betryggande saker-
het (se 5.5 nedan) for det omtvistade beloppet.

Aven om ritten skulle finna att borgenirens fordran ir forfallen till betalning 4r han
séledes tillgodosedd genom att han har erhillit betryggande sikerhet. Det betyder att
bolaget kan néja sig med att stilla sikerhet ocks3 for forfallna skulder.

5.5 Betryggande sikerbet

Istallet for att betala kan bolaget stilla betryggande sikerhet. Detta ir en limplig
ordning inte bara 1 friga om fordring som inte har forfallit till betalning utan
ocksd 1 frdga om tvistiga fordringar.

Sikerheten bor 1 friga om storleken ticka kapitalbeloppet och den rinta som
kan antas komma att ackumuleras innan betalning sker.

Ifriga om naturafordringar bor sikerheten ticka leveransvirdet. Ar friga om dmsesidiga
fordringar bor den sikerhet som bestér i detentionsritt eller kvittningsritt beaktas vid
bestimmandet av vilken sidkerhet som erfordras. Samma giller givetvis i friga om sidan
retentionsritt eller pantritt som ma foreligga for fordringen 1 friga.

3 o

Inget hinder foreligger mot att sikerheten stills ”’kollektivt™ siledes att bolaget
anvisar en pant for alla aktuella fordringar.
Endast mycket goda sikerheter bor godtas.

Detkan sattas i friga om inte grinsen borde sittas s4, att endast sidan sikerhet som i friga
om bankers utlining leder till ett kapitalkrav pa hogst 20 % skall anses tillrackligt be-
tryggande. Ett sidant krav kan dock knappast gilla de lege lata.

Betriffande pensionsfordringar hinvisas till 23 § 2 st lagen (1967:531) om tryg-
gande av pensionsutfistelse m m, varav framgar att innehavare av sidan fordring
inte behover kallas.

6. Rittens beslut

Rittens beslut gr ut pa att ansékningen om verkstillighet av nedsittningsbeslut
skall bifallas (genom att ratten ger sitt tillstdnd till verkstallighet) eller lamnas
utan bifall.

Ett bifallsbeslut fir verkstillas forst sedan det har vunnit laga kraft (jfr RB
17:14). Det kan 6verklagas av den borgenir som bestritt ansokningen.

Om beslutet gatt bolaget emot kan bolaget 6verklaga beslutet. Enskilda aktie-
agare torde inte ha besvirsritt men har sannolikt ritt att intervenera pa bolagets
sida.

Om en underritt har funnit att gjord betalning ar otillricklig eller att till-
ricklig sikerhet inte har stillts bor inte foreligga ndgot hinder mot att bolaget
efter beslut gor tilliggsbetalning eller stiller ytterligare sikerheter, varefter detta
dberopas i overritt.

En bittre ordning 4n den som nu {oreskrivs i 6:6 hade mojligen varit ett tvistegsfor-
farande silunda, att om borgenir bestrider bolagets ansékning och bolaget och borgeni-
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ren direfter inte kan enas om betalning eller sikerhet, ritten {orst faststiller vad bolaget
har att gora f6r att tillgodose vad borgeniren enligt 4 st har ritt att begira och direfter,
sedan detta beslut vunnit laga kraft, provar i vad mén bolaget gjort sidan betalning eller
stillt sidan sikerhet som ritten i sitt beslut funnit borgeniren ha ett berittigat ansprak

pa.



6:7 Registrering av tillstand enligt 6:6 m m

7§ Ratten skall underritta registreringsmyndigheten om ansékan en-
ligt 6 § och om lagakraftvunnet beslut som meddelats med anledning av
ansokningen.

Har réitten genom lagakraftvunnet beslut bifallit ansikan enligt 6 §, dr
aktiekapitalet nedsatt ndr beslutet registrerats.

Har ej ansokan om rdttens tillstand gjorts inom foreskriven tid eller har
ritten genom lagakraftvunnet beslut avslagit ansokan, skall registre-
ringsmyndigheten forklara nedsittningsbeslutet forfallet. Detsamma gal-
ler beslut om sddan dndring av bolagsordningen som forutsdtter att aktie-
kapitalet nedsattes.

Oversikt

1. Aldre ritt
Jimférelser
2.1 Andra associationer
2.2 Nordisk rétt

3. Allmint

4. Rittens underrittelse

5. Nedsittningstidpunkten

6. Forfallet nedsittningsbeslut
1. Aldre ritt

Bestimmelse om registrering av ansékan om rittens tillstind saknas 1 ABL 1910
meni67 §1mom 3 st ABL 1944 finns en f6reskrift hirom svarande mot 6:7 1 st. I
50 §4 st ABL 1910 0ch 67 §1 mom 4 st ABL 1944 foreskrivs att styrelsen skall for
registrering anmila lagakraftvunnet nedsittningsbeslut. I friga om 6:7 2 st finns
motsvarighet 1 50 § 3 st AB 1910 och 67 § 1 mom 6 st ABL 1944. Bestimmelser
svarande mot 6:7 3 st saknas 1 dldre lagar.

2. Jaimférelser
2.1 Andra associationer

Motsvarighet till 6:7 finns for bankaktiebolag 1 BABL 6:7 och for forsikrings-
aktiebolag i FRL 6:7.
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2.2 Nordisk rétt

Betriffande finsk ratt finns i FABL 6:3 4 och 5 st bestimmelser som svarar mot
6:7 med vissa sakliga skillnader, bl a att det inte ankommer pa domstolen att f6r
registrering anmila nedsittningsbeslutet.

I dansk och norsk ritt f6ljer registreringsfrigorna ett ndgot annorlunda mons-
ter 4n det som anvisas i 6:7.

3. Allmint

Nedsittningsbeslut enligt 6:1 skall enligt 6:4 anmalas for registrering hos PRV
inom fyra manader frin beslutet. I friga om nedsittningsindamal enligt 6:11 st 1
p (forlusttickning) ar enligt 6:5 aktiekapitalet dirmed nedsatt. Betriffande andra
nedsittningsindamal skall bolaget enligt 6:6 2 st (med visst 11 st stadgat undan-
tag) inom tva manader efter det nedsattningsbeslutet registrerats anséka om rit-
tens tillstind. Enligt 2 st i forevarande § ir aktiekapitalet nedsatt nir ett laga-
kraftvunnet tillstdndsbeslut registrerats hos PRV (se 5 nedan).

Anmils inte nedsittningsbeslut for registrering inom fyramandersfristen ir
det efter vad som foreskrivs 1 6:4 forfallet. Ansoks inte om rittens tillstind, nir
sidant erfordras, inom den direfter f6ljande tvimanadersfristen ar beslutet efter
vad som foreskrivs 1 3 st av férvarande § ocks3 forfallet (se 6 nedan).

11 st finns ocksd bestimmer om underrittelser som ritten skall gora till PRV
(se 4 nedan).

4, Rittens underrittelse

Tingsritten skall underritta PRV om att bolaget har ingivit ans6kan enligt 6:6
om tillstind att verkstilla nedsittningsbeslut enligt 6:11 st 2 och 3 pp (dvs ned-
sittningsbeslut som innebir frigérande av bundet eget kapital). Skilet tll att
underrittelse skall ske ar att PRV skall kunna kontrollera huruvida ansékan till
tingsritten skett inom den i 6:6 2 st foreskrivna tvimanadersfristen. Har sd inte
skett dr enligt 6:7 3 st nedsittningsbeslutet forfallet (se vidare 6 nedan).

Om inte PRV inom tvimandersfristen underrittats om att anmalan enligt 6:6 skett bor
PRV hos ritten efterhéra hur det férhiller sig hirmed. Skulle ansokan inte ha ingivits bor
PRV efter bolagets horande férklara nedsittningsbeslutet forfallet.!

Vidare skall den rdtt som meddelat ett lagakraftvunnet beslut med anledning av
bolagets ansokning underritta PRV hirom. Nir PRV registrerat beslutet ar ak-
tiekapitalet nedsatt (se 5 nedan).

Underrittelse skall limnas inte bara nir en materiell provning har skett utan ocksé nir
tillstindsansokningen genom lagakraftvunnet beslut avvisats pd den grunden att tillstind

inte erfordras, t ex dirfor att nedsittningsbeloppet har vederbérligen kompenserats ge-
nom en nyemission (jfr 6:6—4.1) eller drendet avskrivits efter bolagets dterkallelse.

! Jfr SOU 1941:9 s 254.
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5. Nedsittningstidpunkten

5.1 Aktiekapitalet ar nedsatt nir rittens lagakraftvunna beslut att tilldta verk-
stallighet av detsamma har registrerats.? Frin denna tidpunkt intrider siledes
aktiekapitalnedsittningens rittsverkningar. Betriffande den nirmare innebor-
den hidrav kan hinvisas till 6:5-4 med féljande tillagg.

Betriffande omforing i balansrikningen mirks foljande. Vid éverforing till
reservfond eller annan fond kommer dessa poster att 6kas med samma belopp
som posten aktiekapital minskar (dvs med nedsittningsbeloppet). Och vid dter-
betalning till aktieigarna foranleder minskning av posten aktiekapital en mot-
svarande skuldféring.?

Det bor dock uppmirksammas, att nedsittningsbeloppet kan vara att fordela pa flera
nedsattningsindamal (se 6:1-3.2). — Vid nedsattning enligt 6:8 kan losenbeloppet vara
lagre an aktiens nominella virde. I betraktande av den langtgéende foreskriften16:92 m2
p bor det vid sddant ullfille vara tillatet att f6ra dver mellanskillnaden tll en fri fond.

I friga om aktieboken mirks, att notering bor ske om verkstilld aterbetalning.
Sidan torde ocksd bora antecknas pa aktiebrevet. Saledes bor pa aktien noteras
att aktiens nominella belopp nedsatts (se 6:5-4) och att ddrvid dterbetalning pa
aktien skett med visst belopp. Vid inlésen framstar anteckning om dterbetalning
som overflodig; det méste ricka med att aktiebrevet makuleras.

Betriffande avstémningsbolag framgar av AKL 2:3 1st 7 p att registrering om
dterbetalning skall ske pd aktiekontot.

5.2 Vid nedsittning som innefattar aterbetalning till aktiedgarna erhiller dessa
(eller den som har pant i aktierna) 1 och med registreringen ett omedelbart och
direkt fordringsansprak mot bolaget efter vad som {6ljer av nedsattningsbeslu-
tet.* Nir detta fordringsansprik forfaller till betalning r en annan friga. Det
beror pi vad som har bestimts i beslutet. Ar inget angivet fir det anses vara
forfallet till omedelbar betalning.

I vad man av det s k splittringsférbudet f6jer att framtida ritt till dterbetalning pa grund
av (forvintad) aktiekapitalnedsittning inte kan overlatas synes oklart.®

Enligt 4:3 3 st 1 m skall utbetalning foranleda samtidig paskrift p3 aktiebrevet.
Hirav foljer att bolaget oaktat att aktiedgarens ansprék pd losenbeloppet har
forfallit till betalning ar berattigat att halla inne detta till dess aktiedgaren till-
handahillit aktiebrev {6r vederbérligt pitecknande resp limnat eventuellt er-
forderlig medverkan for registrering pé aktiekontot.*

2 Jfr prop 1975:103 s 363 och s 757.

* Jfr Kedner-Roos 6:7.02 och SWN s 163. Jfr SOU 1941:9 s 247 och 254.

4 Jfr Danielsson s 48 dvensom 12:3-7 betriffande av bolagsstimman beslutad vinstutdelning.
Aarbakke (TfR 1992 s 68) uttalar att &verlitelse knappast fir ske fore bolagets beslut om dispositio-
nen i friga. Jfr 12:3-7 resp 13:13-5.5 betriffande motsvarande friga vid vinstutdelning resp skifte. —
En sirskild friga i anslutning dartill ar i vad min den som har gjort ett villkorat kapitaltillskott kan
resa ansprik pi att dterbetalning skall ske till honom och inte innehavare av de inlosta aktierna.
Situationen torde vara att beddma efter samma principer som giller i friga om vinstutdelning; hirom
se 12:3-4.5.2.

¢ Skulle utbetalning ske utan att vederborlig anteckning sker pé aktiebrevet och kommer detta i god-

w
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Samtidighetsprincipen torde dock inte gilla 6msesidigt. Sdledes torde inte aktieigaren ha
ratt att villkora sin medverkan av att han fore eller senast samtidigt dirmed erhiller 16sen-
beloppet.

6. Forfallet nedsittningsbeslut

Om efter ett beslut om aktiekapitalnedsittning enligt 6:1 1 st 2 och 3 pp till-
stindsansokan inte har ingivits inom den 1 6:6 2 st foreskrivna tvimanaders-
fristen skall PRV forklara nedsittningsbeslutet forfallet. Sak samma giller om
ansokningen genom lagakraftvunnet beslut avslagits. Enligt 18:4 3 st skall PRV
genast skriftligen underritta bolaget om sitt beslut.

Om ansokningen avvisats dirfor att tillstdnd inte erfordras (jfr 6:6-4.3) ir nedsittningen
att anse som verkstilld 1 och med PRVs registrering enligt 6:4. Avvisas ansékningen av
annat skil 4r det att likstilla med ett rittens avslag. — Tvidmanadersfristen 1 6:6 2 st torde
inte vara tillimplig pa sidan aktiekapitalnedsittning enligt 6:8 vars verkstillighet enligt
6:9 1 m forutsatter tillstind enligt 6:6, se 6:9—4.2.

Att nedsattningsbeslutet ar forfallet innebar att det blir verkningslost (jfr 6:4—4).
Om nedsittningsbeslutet forfaller for detta med sig att ocksd beslut om dnd-

ring av bolagsordning forfaller om detta fordras {6r Gverensstimmelse mellan

aktiekapitalets storlek och bolagsordningens foreskrift om detta (jfr 6:4—4).

troendeforvarvarens hinder, miste bolaget pd grund av akticbrevets negotiabilitet betala en ging till,
se Nial Aktiebrevs 102, jfr Danielsson s 246. Detta kan foranleda skadestindsansvar fér styrelsen och
VD, se SOU 1941:9 s 247.



6:8 Inlosentorbehaill 1 bolagsordningen

8§ Iaktiebolag, vars aktiekapital kan utan dndring av bolagsordning-
en bestimmas till ett ligre eller hogre belopp, kan i bolagsordningen in-
tagas forbehdll att aktiekapitalet kan nedsittas genom inlosen av aktier,
dock ej under minimikapitalet. Forbehdllet skall ange ordningen for in-
losningen och inlosningsbeloppet eller grunderna for dess berikning.

Om forbebdllet infores genom dndring av bolagsordningen, far det en-
dast avse aktier som kan tecknas eller utges efter det att dndringen regi-
strevats. Har fondemission dgt rum efter registreringen, far inlosen av
fondaktie ske forst nar tre dr forflutit frin registreringen av emissionen.

Nedsattning fdr e] ske sd att full tickning ej finnes for det bundna egna
kapitalet. Berikning déirav skall ske pd grundval av faststilld balansrik-
ning for néstforegdende rikenskapsdr.
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1. Aldre ritt
1.1 Aldre lagar

Bestimmelser om nedsittning av aktiekapitalet genom inldsen av aktier pd
grund av forbehill i bolagsordningen finns 149 § ABL 1910 och 65 § ABL 1944,
vilka endast i friga om detaljer avviker frin regleringen i 6:8 fore de indringar
som inférdes med SFS 1994:802 (se 1.2 nedan). Dock saknas motsvarighet till
kapitalskyddsregeln 1 3 st i ABL 1910 medan en liknande kapitalskyddsregel i
65§ 3 st ABL 1944 foreskriver kapitaltickning for det nedsatta aktiekapitalet
?och motsvarande del av reservfonden”. Dessutom finns ytterligare en kapital-
skyddsregel som vilar pd de 1 ABL 1944 upptagna reglerna om skuldreglerings-
fond (se 12:0-2 om skuldregleringsfond).

1.2 Andringar i ABL

Vid ABLs inférande upptogs hela regleringen om inlésenforbehall 1 6:8, dirvid i
ett sista stycke fanns bestimmelser om registrering och att aktiekapitalet ir ned-
satt ndr registrering har skett (jfr numera 6:10). BD 2:36 upptar dock i littera D
langtgidende bestimmelser om borgenirsskydd vid nedsittning genom i bolags-
ordningen intaget inlésenforbehall (jfr 2.3 nedan). Darfor har genom en ny be-
stimmelse 1 6:9 reglerna i 6:6 och 7, med visst undantag, gjorts tillimpliga jimval
vid nedsittning enligt 6:8 (se 6:9-1.2 och 2.3) samtidigt som foreskriften om re-
gistrering overforts till en ny bestimmelse 1 9:10 (se prop 1993/94:196; SFS

1994:802). ~
2, Jimforelser
2.1 Andra associationer

Motsvarighet till 6:8 finns f6r bankaktiebolag i BABL 6:8 och for forsakrings-
aktiebolag 1 FRL 6:8.

2.2 Nordisk ritt

Betraffande finsk ratt finns en mot 6:8 svarande bestimmelse i FABL 6:4.

I dansk ritt finns bestimmelser om inlsen av aktier pd grund av forbehall 1
bolagsordningen 1 DAL § 47 (kallat amortisation). En skillnad 1 férhallande till
svensk ritt ir att utbetalning 6verstigande utdelningsbart belopp skall foregds av
ett proklamaférfarande.

I norsk ritt finns bestimmelser om losenforbehdll i NAL § 6—4. Dessa skiljer
sig pa ett antal punkter frin bestimmelserna 1 6:8 och 9.!

! I detta sammanhang ar virt att notera férslaget att for offentliga aktiebolag ett frpliktande inlosen-
forbehall inte kan genomféras utan foregiende beslutav bolagsstimman (se NOU 1992:29 5 135 samt
Ot prp nr 36 (1993-94) s 24 f och 232 f). Forklaringen till detta dr att i BD 2:36 ges direktiv om mojliga
undantag frin BD 2:32 (som innehéller direktiv om sikerstillande av bolagsborgenirerna, se 6:6—
2.3), och BD 2:36 tar enligt ordalydelsen sikte pa endast berittigande inlésenforbehall. T friga om
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2.3 EGs bolagsdirektiv

I BD 2:36 finns direktiv om s k tvingsindragning av aktier. Som huvudregel an-
ges att i lagstiftning fir tilldtas att ett bolag sitter ned det tecknade kapitalet
genom att tvingsvis dra in aktier. Vissa villkor maste dock dé vara uppfyllda. Det
for svensk ritts vidkommande viktigaste villkoret finns upptaget under littera
D. Dessa innebir att inlosen inte fir innebara att bundet eget kapital frigors (se
vidare 6:9-2.3).

Under littera A féreskrivs: ”Tvingsindragningen skall féreskrivas eller tillatas i bolags-
ordningen eller stiftelseurkunden innan teckning sker av de aktier som skall dras in.”
Under littera B foreskrivs: ’I det fallet att tvngsindragningen endast tillats i bolagsord-
ningen eller stiftelseurkunden skall den beslutas av bolagsstimman, om inte samtliga
berdrda aktieigare har godkint indragningen.” Under littera C foreskrivs: ”Det bolags-

organ som beslutar om tvingsindragningen skall bestimma villkor och sitt for denna,
om inte det har skett redan i bolagsordningen eller stiftelseurkunden.”

3. Allmiant

3.1 16:8-10 finns bestimmelser om inldsen av aktier i enlighet med bolagsord-
ningsforeskrift (inlosenforbehall). En sddan inlosen skiljer sig frin nedsittning
av aktiekapitalet 1 forening med dterbetalning till aktiedgarna enligt 6:11st 2 p
frimst dirigenom att den inte kriver sirskilt beslut av bolagsstimman. Aven
vissa andra skillnader foreligger.

Fore den indringen som inférdes med SFS 1994:802 var en mycket viktig och praktiskt
betydelsefull skillnad att aktiekapitalet genom inlésen i enlighet med bolagsordnings-
foreskrift kunde reduceras utan tillstindsférfarande enligt 6:6 silunda att bundet eget
kapital frigjordes. S& kan inte lingre ske (jfr 1.2 och 2.3 ovan).

1 6:8 upptas bestimmelser om innehéllet i ett inlosenférbehdll (1 st; se 4 nedan),
vilka aktier det fir avse (2 st; se 5 nedan) och en genomférandebegrinsning (3 st;
se 6.2 nedan). En ytterligare genomférandebegrinsning finns upptagen 1 6:9.
Denna innebir att inlésningen forutsitter tillstindsférfarande 1 6:6 om inte vissa
12 m foreskrivna kapitalskyddskrav ir tillgodosedda. I 6:10 finns bestimmelser
om registrering nir inlosen tillgodoser kapitalskyddskraven16:9 2 m. For det fall
ett tillstindsforfarande enligt 6:6 erfordras skall registrering ske enligt 6:7.

3.2 Inlosenforbehall kan finnas fran borjan i bolagsordningen men kan ocks
beslutas av bolagsstimma i efterhand (darvid det inte fir omfatta tidigare emitte-
rade aktier, se 5.1 nedan). Eftersom ett inforande 1 efterhand f6rutsitter en dnd-
ring av bolagsordningen méste {or att sidant inférande till en sidan kvalificerad
majoritet som foreskrivs 19:14 1 st. Av 9:14 3 st torde folja att ett inlosenforbehill
for att vara verksamt forutsitter att beslutet om bolagsordningsindringen ir re-
gistrerat.?

forpliktande inldsenforbehall skulle sdledes undantag fran BD 2:32 inte kunna goras annat an for
privata aktiebolag pd vilka andra bolagsdirektivet inte ar tillimpligt. Synsattet framstdr som 6ver-
drivet formalistiskt. Den svenska lagstiftaren synes inte ha uppmirksammat frigan.

? Detta foreskrivs uttryckligen 149 § 3 st 1 m ABL 1910.
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For beslut om att emittera inlésningsbara aktier i enlighet med ett tidigare
beslutat och i registrerad bolagsordning intaget inlosenforbehill ricker enkel
majoritet 1 enlighet med 9:13 1 st.

P3 aktiebrev avseende aktie som omfattas av inlosenforbehallet skall anteck-
ning dirom ske (se 3:4 2 st). Ordet “inlésen” ir darvid tillrickligt f6r att ange
forbehallets karaktir (se 37 § 4 p ABF).

En lamplig formulering r: Aktien omfattas av forbehdll om inlosen enligt bolagsord-
ningen. — Mirkligt nog sigs 1 AKL 2:3 inget om att i aktiekontot skall anges att aktien
omfattas av inlosenforbehall. Oaktat att lagstd saknas bor nog sédan notering ske.—- Om
aktiebrev avseende aktie som omfattas av ett for bolaget berittigande inlésenférbehill
(jfr 4.3.1 nedan) saknar anteckning om inlésenférbehill och aktiebrevet kommer i god-
troende forvirvares hand bér denne inte vara bunden av inlésenforbehallet. Motsva-
rande bor gillaifraga om aktie i avstimningsbolag dar anteckning om inlsenforbehillet
inte finns i 6verldtarens aktiekonto.

3.3 Mojligheten att infora ett inlosenforbehdll i bolagsordningen torde ha
storst betydelse nar bolaget har behov av en tillfallig kapitalforstirkning.

Typexemplet dr att en aktiedgare eller ndgon annan dverviger att gora ett villkorat kapi-
taltillskott. I betraktande av den osikerhet som giller i friga om forutsittningarna for
aterbetalning (se 12:1-5.2.3) kan en riktad nyemission med inldsningsbara aktier vara att
foredra.’ Limpligt kan dé vara attibolagsordningen ta in en bestimmelse av innebord att
vinstutdelning inte fir ske s linge aktierna i friga inte har 16sts in.* Inlosenforbehéllet
bor vara forpliktande (se 4.3.2 nedan) silunda, att bolaget (genom styrelsen) har att tillse
attaktiernal6ses in sd snart det enligt 6:9 kan ske utan att borgenirsskyddsbestimmelser-
na 1 6:6 behover iakttas. Bestimmelserna i1 6:9 innebar att provning enligt 6:6 kan und-
vikas endast (i) om ett belopp motsvarande nedsittningsbeloppet avsitts till reservfon-
den silunda att summan av de bundna posterna inte reduceras (ii) och 16senbeloppet kan
betalas med ianspriktagande av utdelningsbara vinstmedel. Vid nedsittning till pari
krivs siledes utover kapitaltickning av de bundna posterna (se 6:9-5) att bolaget forfogar
&ver lika mycket utdelningsbara medel som 18senbeloppet.’ - Tidigare kunde ett inldsen-
forbehall anvindas for att £3 till stind frigdrande av de bundna posterna utan iakttagande
av begrinsningsreglerna i 6:6. Detta skedde genom att reservfonden - till vilken savil
uppskrivningsfonden som aktiekapital nedsittningsvis kunde ha dverforts — omvand-
lades till en emission av inlosningsbara fondaktier.* Dock miste d4 inlésen anstd i tre r
(se vidare 5.2 nedan). Vidare utgjorde ramen for aktiekapitalet (minimikapitalet fir inte
vara mindre dn 1/4 av maximalkapitalet, se 2:4 1 st 2 p) en begrinsning.’

* Tillskott genom en emission av inlésningsbara aktier medfér dock den nackdelen i jimforelse med

villkorat kapitaltillskott, att tillfort kapital alltid binds (om tickning finns f6r de bundna posterna kan

ett villkorat kapitaltillskott foras till en fri fond). Betriffande ildre ritt, se not 5 nedan.

Detta hindrar visserligen inte att aktiedagarna om de ir ense kan besluta om vinstutdelning (jfr 12:2—-

5.2.2). Men denna méjlighet kan spirras om den som har inlésenritten dger dtminstone en aktie (han

kan d3 klandra ett vinstutdelningsbeslut i strid mot bolagsordningsféreskriften). Dessutom torde

isidosittande fora med sig skadestindsskyldighet enligt 15:1.

Fore de andringar som infordes med SFS 1994:802 krivdes inte att nigon sidan avsittning till reserv-

fonden som miste ske enligt 6:9 2 m 2 p. D3 krivdes endast att de bundna posterna var tickta efter

nedsittningen (se 6:8 3 st). Detta innebar att dterbetalning kunde ske med ianspriktagande av bundet

eget kapital.

¢ Jfr Rodhe Studier s 474,

7 Denna begrinsning var dock inte absolut. Efter en inlésen kunde minimikapitalet sinkas. Emellertid
kunde ytterligare inlésen inte ske frrin efter en vintetid om tre 4r.

-

«
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4, Forbehallets innehall
4.1 Inledande anmdrkningar

Betriffande innehillet i ett inlosenforbehall foljer av 1 st att (1) nedsattningsbe-
loppet miste rymmas inom aktiekapitalintervallet (se 4.2 nedan), att (2) inlos-
ningsordning skall anges (se 4.3 nedan) och att (3) 16senbeloppet eller grunderna
for dess berikning skall anges (se 4.4 nedan). I princip skall férbehillet ge full-
standiga anvisningar for hur inldsningen skall g till.

Om ett beslutat inlosenforbehill inte uppfyller lagens foreskrifter ar beslutet i
princip ogiltigt och skall saledes PRV vigra att registera den bolagsordning vari
forbehallet intagits.

Betriffande det fallet att ett ofullstindigt inlosenforbehall kommit att registreras, se 6.3
nedan.

4.2 Nedsdttningsbeloppet

Nedsittningsbeloppet ar det belopp varmed posten aktiekapital minskas genom
inlésningen. Frin nedsittningsbeloppet maste skiljas 16senbeloppet, vilket ar
vad dgarna till de inlosta aktierna erhaller (se vidare 4.4 nedan).

Nedsittningsbeloppet svarar mot summan av det nominella beloppet pa de
inlosta aktierna. Det enligt inlosenforbehallet hogsta mojliga nedsittningsbe-
loppet (dvs antalet inl6sningsaktier multiplicerat med aktiernas nominella vér-
de) far inte vara si stort att aktiekapitalet efter nedsattning kan bli ligre dn det
minimikapital varom foreskrift skall finnas 1 bolagsordningen (se 2:4 1 st 4 p).
Detibolagsordningen angivna aktiekapitalintervallet méste siledes ge utrymme
for den nedsittning av aktiekapitalet som foljer med full inlosen.

Ett inlésenforbehill vilket enligt sin ordalydelse mojliggor en nedsittning
som ger ett aktiekapital understigande minimikapitalet fir inte registreras.

Skulle det sagda oaktat registrering ske bor detta inte medféra att bestimmelsen blir
verkningslds utan endast att nedsdttning inte tilldts ske i vidare min 4n att aktiekapitalet
uppgir till ligst minimikapitalet (jfr 6.4 nedan). - Om nedsittning av aktiekapitalet enligt
6:1 aktualiseras 1 bolag som har inlésenfoérbehall i bolagsordningen bor giltigt nedsitt-
ningsbeslut férutsitta sidana dndringar av bolagsordningen att inlosen enligt f6rbehallet
(i eventuellt indrad lydelse) kan ske utan att aktiekapitalet kommer att understiga mini-
mikapitalet.

Av det sagda foljer att inférandet av ett inlésenforbehall férutsitter dels att bo-
lagsordningen i friga om aktiekapitalets storlek anger ett intervall (jfr 2:4 1 st 4
p), dels att det registrerade aktiekapitalet alltid 4r hégre dn summan av mini-
mikapitalet och det vid var tid maximalt mojliga nedsittningsbeloppet.

43 Inlosenordningen

4.3.1 Ett inlosenforbehall kan uppta en fullstindig plan {6r inlosningens ge-
nomforande innefattande tidpunkt f6r inlsen och urval av inlésningsaktier.
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Planen kan vara definitiv i den meningen att den anger att vissa aktier pa viss tidpunkt
skall 16sas in till visst belopp. Ingenting hindrar emellertid att parametrarna villkoras pi
olika sitt. T ex kan inlosning utlsas av att viss handelse intraffar. Och kan urvalet av
inlosenaktierna bestimmas genom lottning.?

Emellertid kan ett inlosenférbehéll ocksd innebira att vissa parametrar limnas
oppna. 1 sadant fall ankommer det pi bolagsstimman att besluta i frigan om
annat inte foreskrivs (se 6.1.1 nedan).’

Hur obestamt ett inldsenforbehall fir vara i friga om inlésningsordningen ir dock
oklart. Inlésenforbehdll som inte ger nigra direktivifriga om inlésningsordningen synes
1dldre ritt ha ansetts icke godtagbart.® Detta har emellertid d4 haft st6d 1 lagtext.” Sisom
6:81st 2 mir formulerad synes inget hinder bora finnas mot att1inlosenforbehallet anges
att de ifrigavarande inldsningsaktierna inloses pa tidpunkt och 1 ordning som bolags-
stimman bestimmer.” Detta 4r ju ocksd en inlésningsordning. Och en sidan foreskrift ar
inte utan betydelse, eftersom inlsen i s fall kan beslutas med enkel majoritet; eljest hade
det i 6:2 a uppstillda kravet pa kvalificerad majoritet gillt (se 6.1.1 nedan).

4.3.2 Inldsningsordningen kan innebira att inlésen utldses genom ett bolags-
stimmans beslut. I sddant fall har berorda aktiedgare att finna sig i pakallad in-
losen; friga ar om ett for bolaget berdttigande inlosenforbehdll.

Om ett berittigande inlésenforbehill utgor en ekonomisk nackdel for aktiedgaren upp-
kommer frigan om detta kan uppritthillas mot aktieigarens konkursbo. Svaret ir ja.
Inlosenforbehallet ar en inskriankning i aktierdtten som bolaget kan géra gillande mot
envar aktiedgare (betriffande det fallet att vederborlig anteckning inte har skett p4 aktie-
brevet eller hos VPC, se 3.2 ovan) och dirmed ocksé mot aktiedgares konkursbo. Men
om inlosenférbehillet riktas mot endast aktiedgares konkursbo ~ t ex féreskrivs att om
aktiedgaren sitts i konkurs har bolaget ritt att ldsa aktierna till nominellt belopp - foljer
av allminna rittsprinciper att boet inte ir bundet hirav.?

I inlésenforbehallet kan dock foreskrivas villkor och begransningar.

Nigra exempel: (i) Inlosningsritten ar tidsbegrinsad silunda att inlosen inte far ske for-
ran efter viss tid. (i) Ratt att pakalla inlosen forutsitter att dgare till ett visst antal in-
16sningsaktier (eller andra aktier) stillt sig bakom pakallandet. (iii) Inlésen fir endast ske
hos ny igare.

4.3.3 I bolagsordningen kan ocksa tas in ett for bolaget forpliktande inlosen-
forbehall salunda, att bolaget anges vara skyldigt att 6sa in vissa aktier om viss
eller vissa omstandigheter intriffar."* Sddana omstandigheter kan vara for bola-

8 Jfr Birke s 79 och Skarstedt s 130 dvensom SOU 1941:9 s 247 {.

° Beslutanderitten avseende om inldsen skall ske och i sa fall av vilka aktier kan dock anfértros it
utomstiende. Betriffande s k férpliktande inlésenfrbehill, se 4.3.3 nedan.

10 Jfr Skarstedt 131.

't 125 § ABL 1895 talas om en “’bestimd amorteringsplan” och i 49 § 1910 om "’bestimda grunder” (i
65 § 1 st ABL 1944 talas endast om “’grund som stadgas i forbehallet”).

2 Jfr dock Birke s 67, dir det sigs att det inte kan ”&verlimnas till bolagsstimman bade att besluta att
inlésen skall ske av visst antal aktier och att efter eget gottfinnande bestimma, vilka aktier som skall
inlésas”.

3 Se bl a Hastad Sakritt s 394. Jfr ocksd HB 2:29 2 m.

“ Jfr SOU 1941:95 245 och 247 dvensom Skire-Knudsen § 6—4 p 3. Av NAL § 6—4 framgdr att aktiediga-
ren kan ges ritt att begira inlosen. Jfr NOU 1992:29 s 137 f. - I Norge har foreslagits att ett {or-
pliktande inlésenférbehill for offentliga aktiebolag alltid skall férutsitta dels ett genomforande av
bolagstimman, dels tillstindsforfarande, se not 1 ovan.
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get och aktieigarna opiverkbara hindelser lika vil som en begiran frin en aktie-
agare eller ett visst antal aktiedgare.

Ett exempel pi ett forpliktande inldsenforbehill dr att i bolagsordningen anges att om
mer 4n hilften av dgarna till inlosenaktierna i viss ordning s begir, t ex genom pakallan-
de pé bolagsstimman, skall inlosen ske. — Om bolagsordningen upptar ett férpliktande
inldsenférbehall torde beslut om sidan Gkning av minimikapitalet som paverkar ritten
till inldsen forutsitta majoritet efter vad som foljer av 9:15 1 st 3 p eller 3 st.

Ocks3 for ett forpliktande inlosenforbehall giller de begriansningar som kan ha
angivits i detta. Aven om inga begrinsningar har angivits giller naturligtvis vad
som foljer av 6:9.

Oaktat att ett forpliktande inldsenférbehall inte innefattar ndgra begransningar bor det
férmodligen in dubio tolkas s4, att inlésenskyldighet forutsitter att bolaget har ett fritt
eget kapital silunda att nedsittning kan ske enligt undantagsregeln i 6:9 2 m 1 p. Ett
forfarande enligt 6:6 ir sdledes ofta forenat med sd betydande uppoffringar for bolaget,
att skyldighet att underkasta sig detta bor foreligga endast om sé klart framgér av bolags-
ordningen. Men vad giller d4 om en majoritet fortlépande binder upp fria medel till
reservfonden for att pa s sitt forhindra att inlosen kommer till stdnd? Ett sidant illojalt
forfarande kan férmodligen inte angripas enligt 13:3 eller 15:3, eftersom friga inte dr om
dvertridelse av bestimmelsen i bolagsordningen. Diremot kan nog med fog hivdas att
om inl6sen enligt undantagsregeln 1 6:9 2 m 1 p oméjliggjorts pd grund av kapitalbind-
ningsbeslut i strid mot 6nskemal uttryckt av innehavare av inldsningsaktier, har bolaget
att finna sig 1 att inlosningsratten fir utformas trots att det innebir att ett tillstindsfor-
farande enligt 6:6 miste genomfors.

4.4 Losenbeloppet

Losenbeloppet ir det vederlag aktiedgaren erhéller for aktien (jfr 4.2 ovan). Det-
ta eller grunderna for dess berikning skall anges i inlosenforbehdllet.’ Har sa
inte skett bor registrering av forbehdllet inte ske.

Det synes inte finnas nigot hinder mot att lita inlsenférbehillet innehalla
regler om berikning av l6senbeloppet som innebir att detta blir olika stort f6r
olika aktier.

Ett exempel ir att vid forpliktande inlosenforbehall med stegvis inlosen de aktiedgare
som begir inlésen fore viss tidpunkt erhéller ett lagre (eller hogre) belopp 4n de som
begir inlosen direfter.

Losenbeloppet kan vara storre dan nedsattningsbeloppet.” Inte heller synes det
finnas ndgot hinder mot att l6senbeloppet 1 inlosenforbehallet bestams till visst
sakvarde.

Ett exempel ir att det i samband med en apportemission tas in ett inlésenforbehdll 1
bolagsordningen som ger bolaget eller aktiedgarna eller bida ritt att pikalla inlésen av de
emitterade aktierna mot 3terlimnande av apportegendomen.

% Se SOU 1941:9 5 247.

16 Se SOU 1992:83 s 307. Huruvida detta innebir att en icke erforderligt klar bolagsordningsféreskrift
blev verkningsls eller kunde kompletteras genom ett efterfoljande bolagsstimmobeslut forefaller
inte alldeles klart; jfr Skarstedt s 131.

7 Jfr Birke s 67.
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5, Aktier som fir omfattas
5.1 Aldre aktier

5.1.1 Inlésenforbehill fir enligt 2 st 1 m inte avse aldre aktier. Bakom denna
ordning kan skonjas tvd skyddsintressen. For det forsta kan inte godtas att en
innehavare av dldre aktier skall behova underkasta sig andra villkor for sitt ak-
tieinnehav 4dn de han sjilv har godtagit. For det andra kan inlésen av gamla aktier
med stdd av ett nytt inlosenforbehall innebara en for bolagsborgenirerna Sver-
raskande kapitalnedsittning.

Huruvida det till bolagsborgenirerna knutna skyddsintresset alljamt ar sddant, att friga
skall anses vara om bestimmelsen dven innefattar en borgenarsskyddsregel, kan dock
sattas 1 friga. Aktiekapitalnedsittning enligt 6:8 ir numera (se 1.2 ovan) omgardat av
effektiva borgenirsskyddsregler. Siledes f6ljer av 6:9 att nedsittningen ir underkastad
det sirskilda tillstdndsférfarandet 1 6:6 (se 6:9 1 m) om inte dels [6senbeloppet kan betalas
med ianspriktagande av fria medel (se 2 m 1 p), dels summan av de bundna posterna
forblir intakt genom att ett belopp svarande mot nedsattningsbeloppet avsitts till reserv-
fonden (se 6:9 2 m 2 p). Forbudet mot att lta ett inlésenférbehill omfatta ildre aktier
synes darfor inte lingre bora uppfattas som en borgenirsskyddsregel utan endast som en
minoritetsskyddsregel.® Siledes bor ett inlosenférbehall kunna omfatta dldre aktier med
igarens samtycke.”

5.1.2 Sdsom nya anses aktier som kan tecknas (i samband med nyemission)
eller utges (genom fondemission) efter det att den bolagsordningsindring som
inlosenforbehallet medfor registrerats.

Mirk att detavgorande ar att nyemitterade aktier kan tecknas efter registreringstidpunk-
ten.®® Att teckning faktiskt skett fore registreringstidpunkten skulle siledes vara irrele-
vant 1 aktuellt hinseende. Det kan emellertid sittas i friga om denna ordning kan upp-
ritthillas mot den enskilde innehavaren. Har han tecknat sig for vissa aktier synes han
siledes bora ha ritt att rygga sin teckning, om villkoren f6r emissionen dndras genom att
en bolagsordning med ett inlosenforbehall registrerats efter teckningen men fore det att
teckningstiden gatt ut. Svitt giller bolagsborgenirerna — i den mén de 6ver huvud kan
anses ha nagot skyddsvirt intresse (se 5.1.1 ovan) — synes p andra sidan den avgorande
tidpunkten bora vara nér de forst har kunnat rikna med den aktiekapitalforhojning som
f6ljde med emissionen av de ifrdgavarande aktierna. Detta synes leda till att registrerings-
tidpunkten for aktiekapitalférhdjningen skulle vara avgorande. Har den intriffat efter
eller senast samtidigt med registreringstidpunkten for inlésenférbehallet skulle siledes
inte kunna sigas att borgenirernas intressen har tritts fornir. Vilka 6verviganden som
har legat bakom den i lagbestimmelsen gjorda tidsbestimningen framstir inte alldeles
klart.? — Om bolaget avser infora ett inlgsenférbehall och emittera inlsningsbara aktier
samtidigt blir den praktiska ordningen att besluta om indring av bolagsordning och

# Enmdjlig invindning hiremot ir dock, att enligt 6:9 kan nedsittningsbeloppet féras over frin posten
aktiekapital till posten reservfond utan iakttagande av tillstindsférfarande enligt 6:6. Detta synes
mindre forenligt med 6:1 1 st 3 p, av vilken bestimmelse — som inte kan tillskrivas minoritetens
skyddsintressen — foljer att reservfonden i aktiekapitalnedsittningshinseende likstills med fria pos-
ter (se 6:1-4.4). Detta ir dock en systeminkonsekvens som inte bér tillmitas nigot tolkningsvirde.
Jir NOU 1992:29 s 134 £, dir det ocksd framhills att denna ordning méiste anses forenlig med det syfte
som BD 2:36 vilar pd. Mirk dock att pd departementsnivi (se Ot prp nr 36 (1993-94) s 234) borttogs
det foreslagna uttryckliga undantaget fran samtyckesfallet.

Formuleringen ir oférenlig med forarbetena. Siledes sigs i prop 1975:10 s 364 att 16senférbehall
”endast fir avse aktier som tecknas eller utges efter” registreringen. Jfr Birke s 66.

2 Vad giller ABL 1944, se NJA II 1944 s 398.
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emission pd samma stimma, varefter aktieteckning genomférs efter registrering av bo-
lagsordningsindringen.?

I friga om aktier som tecknas med utnyttjande av optionsritt enligt 5:1 eller som
erhills efter utbyte av konvertibelt skuldebrev enligt samma lagrum synes bora
gilla, att det avgorande ar nar det med optionsritt forenade skuldebrevet resp
det konvertibla skuldebrevet emitterades. Har emissionen skett fore registre-
ringstidpunkten bor ifrigavarande aktier inte omfattas av inlésenférbehallet.

I den mén bolagsborgenirerna har nagot skyddsintresse, vilket inte synes bora vara fallet
(se 5.1.1 ovan), kriver detta visserligen inte annat dn att inlsenférbehillet skall ha regi-
strerats fore aktiekapitalhdjningen. Den som innehar en optionsritt eller konvertibelt
skuldebrev bor dock inte ha att underkasta sig ett efterfoljande inlosenforbehall.

5.2 Fondaktier

Oberoende av hur inlésenférbehillet har formulerats giller att inldsen av fond-
aktier enligt forbehall i bolagsordning? fir ske forst nir tre dr har forflutit fran
registreringen av emissionen.

Utan denna sparr hade enligt dldre ratt?* reservfonden nir som helst och utan att det
framgick av bolagsordningen® kunnat nedsittas silunda att det innebar ett frigérande av
bundet eget kapital.? Tredrsfristen innebar d4 en tredrig ’bindningshorisont” f6r reserv-
fonden. Denna vintetid ansigs vara tillricklig for att tillgodose bolagsborgenirernas in-
tresse.” Eftersom numera nedsittning enligt 6:8 alltid forutsitter att bolagsborgenirer-
nas intresse tillgodoses (se 1.2 ovan) synes bestimmelsen 6verflodig.

6. Genomférande
6.1 Utlosning

6.1.1 Inlosenforbehillet skall ange vad som utloser inlosen enligt detsamma.
Framgar inte annat ar forbehallet att uppfatta som berittigande (se 4.3.2 ovan
och 6.3.1 nedan). Bolagsstimman har di att fatta beslut om inlosen helt eller

2 Se Birke s 66.

2 Den tredriga vantetiden giller inte ursprungligt inlésenférbeh3ll, jfr Kedner-Roos 6:8.03. Betriffan-
de forklaringen till detta, se not 25 nedan.

# Bestimmelsen i 6:9 innebir en dndring i detta hinseende.

» ]friga omursprungligt inldsenférbehill antas borgenirerna genomattde kantadel av detta hafitten

erinran om att reservfondens bindningsfunktion dr begrinsad. Detta kan nog sittas i friga. Se vidare

not 35 nedan.

Tillvigagéngssittet hade da varit att reservfonden sattes ned f6r okning av aktiekapitalet genom

fondemission (se 12:4 3 st 2 p) dirvid emitterade aktier, som gjordes inlésningsbara, lostes in om-

giende. Denna kringgiendemajlighet, som forbisdgs av aktiebolagsberedningen, uppmirksammades

av Rodhe (se SVJT 1971 s 621), vilket féranledde att sparren inférdes vid departementsbehandlingen

(se prop 1975:103 s 364 f). Detsamma gillde f & ocksd i friga om aktiekapitalet, eftersom detta utan

iakttagande av bestimmelserna i 6:6 kunde féras 6ver till reservfonden, som kunde (och alltjimt kan)

tas i ansprék till en emission av inlosningsbara aktier (jfr 6:6-3.1).

Jfr Kedner-Roos 6:8.03. — Hiremot kan invindas, att det miste vara en fiktion att tro att bolags-

borgenirerna har forméga att uppmirksamma denna rittsliga sofistikation (att reservfonden visser-

ligen kan &verféras till aktiekapital, som kan nedsittas medelst inlosen, vilket innebir ett frigérande

av det kapital som reservfonden binder, dock att detta tar tre ir i ansprik, vilket dirfor miste vara

planeringshorisonten).
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delvis av inlosningsaktierna och gor sa i princip diskretionirt (dock méste givet-
vis kapitalskyddsreglerna i 6:8 3 st och 6:9 iakttas).

Ocks4 likhetsprincipen méste iakttas (jfr 6:2 a—4.3). Om enligt ett berittigande inlosen-
torbehall 16senpriset ar lagt mitt mot aktiens verkliga virde fir sdledes inte en bolaget
tillkommande valritt utnyttjas s, att vissa aktieigare missgynnas genom att enbart deras
aktier viljs f6r inlosen. Om emellertid valritten tillkommer utomstiende synes den
drabbade aktiedgaren ha att finna sig i sitt 6de. Han borde ha varit observant pa inlsen-
forbehallets mojliga verkningar nir han tecknade eller képte aktierna.

Enligt 6:2 a1 st 2 m dr huvudregeln 1 9:13 tillimplig, dvs bolagsstimmans beslut
fattas med enkel majoritet.?®

Diri ligger l6senforbehallets betydelse. Aktiekapitalnedsittning hade ju bolagsstimman
kunnat besluta om dnd4, dock att sddant beslut hade krivt en kvalificerad majoritet. Bo-
lagsstimmans méjlighet att besluta om inlosen med enkel majoritet ir dock begrinsad till
inlosningsaktierna.

En sirskild friga dr huruvida aktiedgare med inldsningsaktier fir delta i beslut
som ror inlosenfragan. Jivsbestimmelsernai ABL 9:3 2 st traffar inte den ifriga-
varande situationen. Ej heller kan av allminna rittsgrundsatser folja att nigot jav
foreligger.?

6.1.2 Betriffande forpliktande inlosenforbebdll (se 4.2.3 ovan) skall styrelsen
och VD pa begiran av dgare till inlosningsbar aktie vidta for inlosen adekvata
atgirder, om inlosenskyldighet f6r bolaget foreligger.

Formodligen bér inlsenskyldighet f6r bolaget f6rutsitta att nedsittning kan ske enligt
undantagsregeln 1 6:9 2 m 1 p (se 4.3.2 ovan). — Huruvida kapitalskyddsregeln i 6:9 ir
tillimplig p4 aktier som fore bestimmelsens ikrafttridande emitterats mot ett forpliktan-
de (dvs for aktiedgaren berittigande) inlésenforbehill synes inte alldeles klart, se 6:9-1.2.

En bolagets underlatelse att uppfylla sin inlosenskyldighet enligt ett férpliktan-
de inlsenforbehill innefattar en Gvertridelse av bolagsordningen sdlunda, att
skadestindsskyldighet enligt 15:1 1 m kan bli aktuell for styrelseledamot och
enligt 15:1 2 m for aktieigare. Huruvida en inlosenberittigad aktiedgare kan
tvinga fram en inlGsen synes inte alldeles klart.

ABL upptar vissa regler om tvingsinlosen till skydd fr minoriteten, men inte i nigot fall
ir bolaget sjalvt skyldigt att 16sa in aktierna.®® Detta kan synas tala emot att inlésen skall
kunna genomdrivas pa rittslig vig. Pi andra sidan fSrutsitter en inlosenskyldighet ate
borgenirernas intressen har tillgodosetts. Ett av de viktigaste argumenten mot att bolaget
skall vara skyldigt att 16sa in egna aktier — borgenirernas skyddsintressen — ir siledes
desarmerat. Det tyngst vigande argumentet mot att en inlosenberittigad aktiedgare skul-
le ha ritt att tvinga fram en inl6sen dr ddrfor att vad som begirs ir en sofistikerad fullgs-
relse in natura, och att domar innefattande sidana imperativ erfarenhetsmissigt ir svira
att f verkstillda mot en tredskande gildenir.” Frigan ir dirfér om inte den inl3senbe-
rittigade bor f3 ndja sig med ritt till tvingslikvidering enligt 13:3, dirvid han vid skifte

3 Jfr SOU 1992:83 s 307.

» Se SOU 1941:9 s 249.

% Enligt 15:3 kan en aktiedgare forpliktas att l6sa annan aktiedgares aktier. Inldsen enligt 13:3 férut-
satter ett bolagets yrkande.

% Annorlunda SOU 1941:9 s 245, dir det sdgs att den inlosenberattigade kan féra talan mot bolaget.
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bor ha rict att utfd ett belopp svarande mot l6senbeloppet med prioritet fore aktiedgarnas
ansprik pad andel 1 bolagskapitalet.

6.2 Kapitalskyddet

6.2.1 Nedsittning pa grund av inlosenf6érbehill innebidr normalt utbetalning
till innehavarna av de inlosta aktierna. Eftersom utbetalningarna sker utan att
bolaget erhiller nigon motprestation leder nedsittningsférfarandet till en
minskning av bolagets egna kapital. For att skyddet f6r bolagets bundna egna
kapital skall uppritthéllas ocksd vid nedsittning enligt 6:8 har i 3 st upptagits en
kapitalskyddsregel med samma skyddssyfte som bestimmelsen i 6:1 2 st.»?

Det miste antas att, med det undantag som berérs16.2.2 nedan, reglernai6:12
st och 6:8 3 st skall tolkas och tillimpas pd samma sitt. Saledes kan hir hinvisas
till 6:1-5 betriffande vad som dir anforts om 6:1 2 st.

Visserligen har bestimmelserna, utdver det fall som behandlas 1 6.2.2 nedan, formulerats
nigotolika. Orden “efter nedsittning” som finns sist16:12 st 1 m saknas siledesi6:8 3 st1
m. Aven andra mindre nyanser i formuleringarna finns. Dessa kan dock inte féranleda
nigra sakliga skillnader. — Betriffande hur bestimmelsen16:8 3 stforhiller sig till 6:92 m,
se 6:9-5.

6.2.2 Nedsittning enligt 6:1 beslutas alltid av bolagsstimma. S& behover inte
alltid vara fallet i friga om nedsittning enligt 6:8. Mot denna bakgrund skall ses
skillnaden mellan formuleringarna i 6:1 2 st 2 m och 6:8 3 st 2 m. I det senare
stadgandet sigs kort och gott att berdkningen av om de bundna posterna ir tick-
ta skall ske pd grundval av faststalld balansrakning for nistforegiende ar. I det
forra stadgandet laggs till, att om balansrikningen inte faststills pd den stimma
som beslutar om nedsittning, skall berakning ske pd grundval av handlingar en-
ligt 4:4 1 st 1-3 p. Denna foreskrift forutsitter emellertid att nedsittningsbeslutet
fattas av bolagsstimma. Eftersom sd inte behover vara fallet vid nedsittning en-
ligt 6:8 har motsvarande foreskrift inte kunnat tas upp 1 det lagrummet.

Vid bedomningen av om de bundna posterna ir tickta ir saledes vid ned-
sittning enligt 6:8 — till skillnad frén nedsittning enligt 6:1 — faststalld balans-
rikning for nistféregiende rikenskapsir bestimmande (den styrande balans-
rakningen; jfr 12:2-5.2.1). Eftersom en sddan balansrikning inte finns under t-
den fran det att rikenskapsaret har l6pt ut fram till dess arsredovisningen for
detta har faststillts, fir inlésen enligt 6:8 under denna tid inte ske (jfr 12:2-5.2.1
betriffande vinstutdelning).” Hir foreligger en skillnad i férhallande till ned-
sattning enligt 6:1 (se 6:1-1.5.4).

Den kritiska tidpunkten {6r provningen torde vara nir bolaget beslutar att
inlosen skall ske (vid berittigande inlosenforbehdll) och ndr inlosen (vid for-
pliktande inlésenforbehall) pakallades.

Om vid férpliktande inlosenforbehill viss period under vilken inl6sen fir pakallas har
angivits, bér provning ske vid utgdngen av den tidsperioden. Skulle emellertid inlsen-

2 Se SOU 19419 s 244.
3 Jfr Birke s 66.
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forbehéllet vara konstruerat s, att inlosenforfarandet inte behdver bli koncentrerat till
en begrinsad tid, synes varje pikallande i provningshinseende bora behandlas for sig.

6.2.3 Ett dsidosdttande av kapitalskyddsbestimmelsen 1 6:8 3 st foranleder 1
princip samma rittsfoljder som ett dsidosittande av den motsvarande bestim-
melsen 1 6:1 2 st (se 6:1-5.3.1).

Det forhéllandet att en aktiedgare kan ha varit berittigad att utdva inflytande pd inlésen
enligt 6:8 kan dock ha viss inverkan pa frigan om terbiring enligt 12:5 1 st. Om en inl6st
aktiedgare har haft ridighet éver inlésningen genom att friga har varit om en honom
tillkommande inldsenritt eller genom att han i allt fall har haft ritt att motsitta sig in-
16sen, synes aktiedgaren bora ha ritt att, om dterbaring pikallas, begira terfiende av
aktien mot aterbirande av hela losenbeloppet (jimte rinta enligt 12:5 1 st).

6.3 Ofullstindiga foreskrifter

6.3.1 Inlosenforbehdllet skall i princip innehélla fullstindiga direktiv f6r hur
genomfoérandet skall gi till (se 4.1 ovan). Skulle registrering ske trots att sd inte ir
fallet uppkommer frigan om beslutet skall anses vara en nullitet sdlunda att in-
losenforbehillet ar overksamt eller om ofullstindigheten kan undanréjas. Hir
kan finnas anledning att skilja mellan tva typfall av ofullstindigheter, nimligen
avseende inldsningsordningen och inlésenbelopp.

Att inlosenforbehallet dr ofullstindigt i friga om ridpunkt for inlosning och
urval av inlosningsaktier kan rimligen inte leda till att det kan bli verkningslost,
eftersom det torde ankomma pé bolagsstimman att i sidant fall fatta beslut hir-
om (se 6.1.1 ovan).

Svarare blir bedémningen om forbehallet upptar en svartolkad inlésenord-
ning. Utgdngspunkten bor vara att denna om mojligt tyds ut efter de principer
som giller for tolkningen av bolagsordningsforeskrifter. Ger detta ingen annan
ledning an att det stir klart att avsikten inte har varit att skapa ett berittigande
inlosenforbehall bér in dubio gélla att samtliga inlosningsbara aktier skall 16sas
in. I allt fall bér detta gilla vid inlésenforbehill som inte kan utlosas genom att
enskild dgare av inldsenbar aktie pakallar inl6sen. I det senare fallet bér dock
mojligen utgidngspunkten vara, att endast den pakallade aktiedgarens aktier skall
16sas in.

En sidan ordning kan leda till att inlésen sker i omgangar, vilket ir opraktiskt. Vid infér-
andet av forpliktade inlosenforbehdll som kan utlosas av enskild aktiedgare bor dirfor

Svervigas, om inte bolagets inlosenskyldighet bor forutsitta att ett visst minsta antal
aktier limnats fér inlosen fore det att inldsenskyldigheten intrider.

Skulle emellertid ndgon inlésningsordning som fungerar och framstir som sva-
rande mot syftet med inlésenforbehillet inte 1ata sig faststillas bor inlésenforbe-
héllet bli overksamt.

6.3.2 Om registrering mot férmodan skulle ha skett trots att forbehdllet inte
innehdller ndigon anvisning i fraga om losenbeloppet (jfr 4.4 ovan) stdr klart att
det inte kan ankomma pa bolagsstimman att faststilla detta.” Diaremot ligger en

* Jfr SOU 1941:9 5 245 1.
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utfyllande tolkning nira till hands forutsatt att inlésenforbehallet har en sidan
konkretion att hillpunkter for detta finns.
Lavsaknad av sddana hallpunkt skulle méjligen en naturlig utgingspunkt kun-

navara, att 3senbeloppet skall svara mot vad som skulle ha utskiftats pd aktien1
hindelse av bolagets likvidation (jfr HBL 2:30).

Alternativet ir att [dsenbeloppet bestims till aktiens nominella virde. En sidan tolkning
bor dock forutsitta att det finns sirskilda omstindigheter till stod f6r densamma, efter-
som en inlésen till nominellt belopp kan medféra betydande orittvisor mellan aktiedgar-
na. Annorlunda dock méjligen NJA 1904 s 508. Hir var friga om preferensaktier. Hov-
ritten, vars dom faststilldes av HD, uttalade hir, att 16senbeloppet skulle bestimmas till
det nominella beloppet eftersom annat inte framgick av inlosenférbehillet. Vilken rite
till andel i bolagets behdllna kapital preferensaktierna vara férenad med vid bolagets lik-
vidation framgar inte. Det ligger dock nira till hands att anta, att ratten var begrinsad till
nominellt belopp.

En inlésen till ett 13senbelopp svarande mot aktiens andel av redovisat kapital
bér dock forutsitta, att en sddan ordning framstér som balanserad och naturlig.
Eljest ligger det nirmare till hands att lita inlosenforbehallet bli overksamt.

6.4 Sérskilda begrinsningsproblem

Inlésen far inte ske med s mdnga aktier att nedsittningsbeloppet efter reduk-
tion av aktiekapitalet kommer att understiga den 1 bolagsordningen foreskriva
miniminivan.

Om miniminivan har héjts genom dndring av bolagsordningen efter att inlgsenforbe-
héllet togs in i denna, minskas siledes utrymmet att utnyttja inlosenforbehéllet. Sa kan

ske ocksd genom att aktiekapitalet sitts ned enligt 6:1 utan att motsvarande reduktion av
aktiekapitalets miniminiva enligt bolagsordningen sker (jfr 4.2 ovan).

Vidare kan de kapitalskyddsbestimmelser som galler for inlosen enligt inlosen-
forbehall medfora begriansningar 1 vad avser mojligheterna att utnyttja inlésen-

forbehallet.

Ett exempel: Inlésen skall ske till en 6verkurs pa 50. Antalet inldsningsaktier uppgar till
1.000. Den sammanlagda éverkursen blir siledes 50.000. Utdelningsbart belopp uppgir
emellertid inte till mer in 30.000. P4 grund av bestimmelsen 1 6:8 3 st kan dirfor endast
(30.000 delat med 50.000) = 60 % av inldsningsaktierna 18sas in. En sddan inl6sen kraver
dock efter vad som foljer av 6:9 tillstindsforfarande enligt 6:6. Om s3dant tillstdndsfor-
farande skall undvikas (mirk attett {6rpliktande inlosenforbehéll torde bora tolkas s, att

% Jfr SOU 1941:9 s 247 f ivensom Birke s 68. Dir uttalas ocks3 att om minimikapitalet sinks fir detta
inte medféraatt inlosen kan ske sd att aktiekapitalet understiger det forutvarande minimikapitalet™.
Skilet skulle d vara att borgenirerna inte har anledning att rakna med storre nedsittning. Situatio-
nen ir inte sirskilt praktisk, eftersom inlosenférbehéllet inte skall ge utrymme for en inlésen som
medfor att aktiekapitalet understiger minimikapitalet (se 4.2 ovan). Men om i det enskilda fallet det
skulle forhalla sig pa motsatt sitt — t ex har, efter att inlosenforbehallet intagits 1 bolagsordningen,
minimikapitalet forst hojts och direfter sinkts — kan ifrgasattas om hiansyn verkligen skall tas till
forutvarande miniminivé. Borgenirens befogade férvintningar bér vl knytas till inlésenférbehallet.
Och av detta skall framg3 hur stort nedsittningsbeloppet kan bli. Om detta ir s3 stort att aktiekapi-
talet efter full inlésen kommer att understiga minimikapitalet kan det inte rimligen grunda nigra
skyddsvirda férvintningar, eftersom det finns visst utrymme att indra aktiekapitalintervallet.
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bolaget inte dr skyldigt att underkasta sig tillstdindsférfarande enligt 6:6, se 4.3.3 ovan)
kan detta medfora ytterligare begrinsningar i méjligheten att genomféra inldsning enligt
inlosenférbehillet.

I friga om berittigade inlosenforbehdll kan begransningar av nu angivet slag
knappast féranleda nigra sarskilda problem; det ankommer p bolaget att med
iakttagande av begrinsningarna gdra urvalet bland inlésningsaktierna.

Inte heller kommer ndgra problem nir urval skall ske genom lottning; endast
ett lagre antal aktier lottas ut.

Nir inlésningsordningen ar fast eller vid forpliktande inlosenforbehdll kan
dock begrinsningar av nu angivet slag innebira att principerna for inldsnings-
ordningen rubbas.

Ett exempel ir att alla aktier av visst aktieslag skall 6sas in. Ett annat exempel ir att
innehavarna av inlsningsaktierna skall ha ritt ate under viss begransad tidsperiod pa-
kalla inlésen av sina inlésningsaktier.

Fragan blir om inlsenforbehallet i en sddan situation skall anses overksamt eller
om begrinsningen i friga kan latas sl igenom efter ndgon princip som kan anses
godtagbar. Det later sig sannoliktinte uppstillas en regel som ir tillimplig p4 alla
fall. Emellertid synes det ligga nira till hands, att om inte andra omstindigheter
foranleder till annat ldta de aktier som inte kan l6sas in pd grund av begrins-
ningen bestimmas genom en lottning.

Ettexempel: Ett helt aktieslag p4 1.000 aktier skall 16sas in. P4 grund av en begrinsning av

hir diskuterat slag kan dock inlésen inte ske av mer dn 600 aktier. Dirfér bor lottas ut de
400 som inte kan 18sas in.



6:9 Sarskilda férutsittningar {6r inlésen
enligt 6:8

9§ Bestammelserna i 6 och 7 §§ tillimpas dven vid nedsittning enligt

8 §. Bestammelserna giller dock inte om

1. nedsdttningen genomfors genom inlésen med ett sammanlagt belopp
som inte dverstiger det fria egna kapitalet beriknat pd grundval av
faststilld balansrikning for nastforegdende rikenskapsar och

2. ett belopp som motsvarar nedsittningsbeloppet avsatts till reservfon-

den.

Oversikt

1. Aldre ritt
1.1 Aldre lagar
1.2 Andringar i ABL
2, Jamférelser
2.1 Andra associationer
2.2 Nordisk réitt
2.3 EGs bolagsdirektiv

3. Allmint

4. Huvudregeln
5. Undantaget
1. Aldre ritt

1.1 Aldre lagar
Motsvarighet saknas 1 dldre lagar.
1.2 Andringar i ABL

Betriffande bestimmelsernas inférande, se 6:8-1.2. Undantageti2 mvilar pA BD
2:36 d.!

Miirk att sirskild overgingsbestimmelse {6r inlosningsaktier som emitterats fore infor-
andet av 6:9 saknas. I friga om berittigade inlsenforbehill ar kanske inte s mycket att
siga om detta. Skulle inl3sningsritten ha ett ekonomiskt virde for bolaget, kan aktiedgar-
na tillgodogora sig detta genom att gora ett kapitaltillskott sdlunda att for nedsittning

erforderligt fritt kapital finns. Annorlunda betriffande forpliktande inlosenforbehall.

' Se SOU 1992:83 s 306.
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Den berittigade aktiedgaren kan siledes inte skydda sig mot att det ekonomiska virde
som kan ligga iinlésenritten gir forlorat om inlosenritten till f61jd av 6:9 inte kan utdvas.
Detkan sattasifriga om bestimmelseni6:9 verkligen kan tillitas verka retroaktivt sdlun-
da. Det innebir ju 1 sa fall ett slags virdeexpropriation som framstir som oférenligt med
sivil inhemska som EG-rittsliga grundsatser. — Har bolaget emitterat skuldebrev som av
bolaget kan konverteras till aktier med f6rpliktande inlésenforbehill bér inférandet av
6:9 foranleda, att bolaget forlorar sin konverteringsritt. Innehavaren av det konvertibla
skuldebrevet har ju mast férutsitta, att han efter konvertering har haft ritt till inlésen
utan den begrinsning som f6ljer av 6:9.

2, Jamforelser
2.1 Andvra associationer

Motsvarighet till 6:9 finns f6r bankaktiebolag i BABL 6:8 a och for forsikrings-
aktiebolag i FRL 6:8 b.

2.2 Nordisk ritt

Vad galler finsk och norsk ritt ir motsvarighet till 6:9 under inférande.? Be-
traffande dansk ritt finns motsvarighet till 6:9 1 DAL § 47 stk 3.

2.3 EGs bolagsratt

I[BD 2:36 punkt 1 littera D anges sdsom huvudregel att artikel 32 skall tillimpas
vid tvingsindragning av aktier. Om den artikeln, se 6:6-2.3. Undantag galler
dock 1 fraga om indragning av aktier utan vederlag, eller dir vederlaget betalas
med ianspriktagande av fritt eget kapital. I sidant fall skall ett belopp som mot-
svarar det nominella virdet foras 6ver till en bunden reserv.

3. Allmint

Ett nedsittningsbeslut enligt 6:8 forutsitter sdsom huwvudregel akttagande av
tillstdndsforfarandet 1 6:6 f6r att beslutet skall f3 verkstillas. Vidare ir i sidant
fall bestimmelserna i 6:7 om bl a registrering tillimpliga. Detta sigs i 1 m av
forevarande §. De sarskilda komplikationer som 6:6 och 6:7 kan innebira i friga
om nedsattning enligt 6:8 skall behandlas i 4 nedan.

Emellertid upptas 12 m ocksd en undantagsregel. Denna innebar att tillstinds-
forfarandet i 6:6 inte behover iakttas om borgenarernas skyddsintressen redan
kan anses tillgodosedda, vilket de anses vara under vissa nirmare angivna forut-
sattningar. I sadant fall skall registrering av nedsittningen ske efter vad som fére-
skrivs i 6:10. De niarmare forutsittningarna for undantagsregelns tillimplighet
behandlas 1 5 nedan.

? Detnorska forslaget gr ut pd att tillstindsférfarande svarande mot 6:6 for offentliga aktiebolag alltid
skall krivas i friga om férpliktande inlésenforbehdll. Betriffande forklaringen till detta, se 6:8 not 1.



6:9 91

4. Huvudregeln

4.1 Ansokan enligt 6:6 skall ocksa vid nedsittning enligt 6:8 goras av styrelsen.
Nigot utrymme for att anse inlosenberittigad aktieagare eller annan legitimerad
hirtill torde inte foreligga.

Foreskriften i 6:6 1 st att nedsittningsbeslutet fir verkstillas utan rittens tillstind om
bolaget genom nyemission tillfors ett belopp som minst svarar mot nedsattningsbeslutet
maste vara att tillimpa ocksa vid nedsittning enligt 6:8, iven om situationen inte fore-
faller sirskilt praktisk. Kanske ir det dirfér som lagstiftaren har {6rbisett att foreskrift
om registrering for sidant fall saknas. Visserligen skulle kunna tinkas att, eftersom en
nyemission fordrar beslut av bolagsstimman, nedsittningen — trots att den har sin grund i
ett 16senforbehall - skulle hinforas till 6:1, varfor registrering skulle ske enligt 6:4. Emel-
lertid behdver inte nedsattningsbeslutet vara fattat av bolagsstimman bara for att ny-
emissionsbeslutet ir det. Dessutom féreligger den skillnaden mellan 6:4 och 6:10 (som
ger foreskrift om registrering vid sidan nedsittning enligt 6:8 att tillstindsforfarande
enligt 6:6 inte behovs), att den senare bestimmelsen saknar sirskild tidsbegrinsning. Act
di tillimpa 6:4 forefaller vara ndgot lingtgdende. Det fir darfor antas att 6:10 skall till-
limpas silunda, att bolaget i den situationen har att anmala nedsittningsbeslutet for re-
gistrering och att nedsattningen i och med registreringen skall anses ha skett.?

4.2 Foreskrifteni6:6 2 st om att ansokan skall ske inom viss tidsfrist torde inte
vara tillimplig.

Det foljer redan dirav att nedsittningsbeslut enligt 6:8 — som inte behover vara fattat av
bolagsstimman - inte skall registreras; utgdngspunkten f6r tvimanadersfristen 1 6:6 2 st

ir ju en sidan registrering. Hartill kommer de skil som 19:10-3 anges f6r att bestimmel-
sen i 6:10 ej upptar ndgon tidsfrist.

5. Undantaget

5.1 Tillstindsforfarandet enligt 6:6 behdvs inte om de tvé forutsittningarna
enligt 6:9 2 m dr uppfyllda, nimligen (1) att summan av de bundna posterna halls
intakt genom att ett belopp som motsvarar nedsittningsbeloppet avsitts till re-
servfonden (2 m 2 p; se vidare 5.2 nedan) och (2) att 16senbeloppet betalas med
ianspraktagande av endast fritt eget kapital (2 m 1 p; se vidare 5.3 nedan).

Om kapitalbindningen blir of6rminskad genom att reservfonden 6kas lika mycket som
aktiekapitalet minskar har borgenirernas kapltalskyddsmtressen tlllgodosetts att aktie-
dgarna forfogar over fritt eget kapital kan borgenirerna i princip inte ha nigra befogade
synpunkter pa.

Vid vilken tidpunkt férutsattningarna i 2 m skall vara uppfylld anges inte, men
den relevanta tidpunkten torde vara, vid berittigade inlosenforbehall nir bola-
get beslutade att inl6sen skall ske och vid forpliktande inlosenforbehall nir in-
l6sen pakallades (jfr 6:8-6.2.2).

5.2 En forsta forutsittning enligt 6:9 2 m (dock upptagen forst 1 2 p) for att
tillstindsforfarande enligt 6:6 skall kunna anses obehovligt ir siledes att ezt be-
lopp svarande mot nedsattningsbeloppet (dvs den sammanlagda aktiekapital-

3 Detkan ocksi intriffa att ritten avvisar en tillstindsansokan darfor att den dr obehovlig (jfr 6:6-4.3).1
sadant fall torde dock ritten ha att anmala detta f6r registrering (se 6:7—4).
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minskningen) avsdtts till reservfonden. Detta sker genom en direkt dverféring
frin posten aktiekapital till posten reservfond.

Eftersom nedsittningen enligt 6:10 sker forst 1 och med registreringen uppkommer det
dilemmat, att 6verforing till reservfonden inte kan ske fore det att aktiekapitalnedsitt-
ning har skett samtidigt som att aktiekapitalnedsittningen férutsitter sddan verforing.
Bestimmelseni6:92 m 2 p méste dock utlasas s4, att det ar tillrackligt att bolagsstimman
har beslut att éverforing skall ske. — Avsittning kan i och for sig ockss ske genom bind-
ning av fritt eget kapital, vilket innebir en omfordelning mellan fria och bundna poster.
Det finns emellertid inget att vinna pd en sidan omvig. Om inte aktiekapitalnedsitt-
ningen tas i ansprék fér avsittning till reservfond resulterar ju denna i ett fritt eget kapital,
som s a s ersatter det fria egna kapitalet som binds genom avsittning till reservfonden.
Avsittning kan ocksé ske genom ett kapitaltillskott, vilket det kan finnas behov av for det
fall kapitaltickning f6r de bundna posterna inte finns (jfr 6:8 3 st). — Att avsittning genom
kapitaltillskott 4r tillitet framgdr av 6:6 1 st dir det sigs att rittens tillstind inte erfordras
om bolaget samtidigt med nedsattningsbeslutet genom nyemission tillfors ett belopp
som minst svarar mot nedsattningsbeloppet. — Att tillstindsforfarande enligt 6:6 dr obe-
hovligt om (utdver att losenbeloppet betalas med ianspriktagande av fritt eget kapital)
nedsdttningsbeloppet overfors fran posten aktiekapital till posten reservfond synes
mindre forenligt med det forhdllandet att reservfonden vid nedsittning enligt 6:1 behand-
las som en fri post (se 6:1—4.4). Detta kan dock moéjligen forklaras med att en dverforing
frin aktiekapital till reservfond forutsitter att ett losenforbehill foreligger.

5.3 Enandraforutsittning (dock upptagen redani2 m 1 p) ir att losenbeloppet
(dvs vad som utbetalas, vilket belopp kan vara hogre eller ligre in nedsattnings-
beloppet) inte dverstiger det fria egna kapitalet (fribeloppet; jfr 12:2-5.1) berak-
nat pa grundval av faststalld balansrakning f6r nastforegiende ar (den styrande
balansrikningen, jfr 12:2-5.2.1). Siledes giller en beloppsspéirr efter monstret av
12:2 1 st (jfr 12:2-5).#

Detkan dock sittas 1 friga om denna spirr fyller nigon egentlig funktion.* Om ett belopp
svarande mot nedsittningbeloppet avsatts till reservfonden i enlighet med 6:92m 2 p (se
5.2 ovan) och de bundna posternas efter inlésningen ir kapitaltickta efter vad som f6ljer
av 6:8 3 st (se 6:8-5) maste losenbeloppet per definition vara ligre in fribeloppet,” férut-

* Fribeloppet beskrivs visserligen olika i de bdda bestimmelserna men innebérden ir i princip den-
samma. 16:92 m 1 p talas siledes om fritt eget kapital medani12:2 1 st ges ett slags formel vars summa
blir lika med fritt eget kapital. Den skillnaden torde dock féreligga att s k halvbundna fonder (hirom
se 6:0-1.3.1) sannolik ingdr i fritt eget kapital enligt 6:9 2 st 1 p medan si inte ir fallet i friga om
fribelopp enligt 12:2 1 st (daremot ar den halvbundna fonden obunden silunda att aktieigarna om de
ir ense kan ta den i ansprik fér vinstutdelning, se 12:2-5.2.2).

5 Det férutsitts att for bestimmelsen i 6:9 2 m 1 p 1 friga om férbjuden tid och férsiktighetsspirren
giller samma restriktioner som betriffande kapitalskyddsregeln i 6:8 3 st (hirom se 6:8-5). S3 miste
dOCk anses vara fallet.

¢ T lagtexten talas om det bundna egna kapitalet; om denna formulering se 6:0-1.3.2.

7 1 de bundna posterna inkluderas dock reservfonden efter avsittning enligt 6:9 2 m 2 p. Att reserv-
fonden efter sidan avsittning skall ingd 1 prévningen enligt 6:8 3 st har mojligen inte ansetts framga
tillrickligt klart, vilket skulle kunna forklara deni6:92 m 1 p upptagna férutsittningen. Bittre hade
dock i sa fall varit att ange, att avsittning till reservfonden skall ske med belopp svarande mot ned-
sattningsbeloppet och att denna avsittning skall beaktas vid provning enligt 6:8 3 st. F 6: Inte ens om
kapitaltickningsprovning enligt 6:8 3 st sker fore avsittningen till reservfonden enligt 6:92 m 2 p
tillfor 6:9 2 m 1 p ndgot, eftersom — om nedsittningsbeloppet tagits i ansprik till betalning av 16senbe-
loppet —avsittning till reservfonden i sidant fall hade mast ske genom Sverféring frin fria poster eller
kapitaltillskott.
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satt dock att I6senbeloppet ir att virdebestimma efter den s k nettometoden.® Harvid ir
att mirka, att bestimmelsen 1 6:9 2 m 1 p givits en annan formulering 4n kapitalskydds-
regeln i 6:8 3 st. Det senare stadgandet ir siledes konstruerat som en efterprovning; de
bundna posterna skall vara tickta efter den kapitalreduktion som den med nedsittningen
forenade utbetalningen av losenbeloppet f6r med sig. Bestimmelsen 16:92 m 1 p dr dar-
emot — i likhet med beloppssparren i 12:2 1 st — formulerad s3, att det nirmast framstar
som om friga var om en forprdvning 1 visst kvalifikationshinseende; inlosenbeloppet
skall rymmas inom fribeloppet fér att utbetalningen skall passera spirren. Detta foran-
leder frigan om lagstiftaren har tinkt sig att bestimmelsen i 6:9 2 m 1 p —till skillnad frin
kapitalskyddsregeln i 6:8 3 st — skulle rymma ett forstirkt kapitalskydd enligt den s k
bruttometoden. Men att lagstiftaren utan att det antytts i férarbetena syfta en sidan
sofistikation synes inte antagligt, sirskilt som(inte ensjkopplingen mellan reglernai6:8 3
stoch6:91m1 p%erérts. \

¢ Betriffande problematiken kring brutto- resp nettoberikning av kapitalanvindningsvirdet, se
12:2.2, jfr 6:1-5.1.1.



6:10 Registrering av inl6sen enligt 6:8 nir
tillstind enligt 6:6 inte erfordras

10§ Ifallsomangesi9 § andra meningen skall bolaget, nér det enligt ett
forbehadlli bolagsordningen har blivit bestimt att vissa aktier skall losas in
och att ett belopp motsvarande nedsétiningsbeloppet skall avsdttas till re-
servfonden, genast anmadla for registrering att aktiekapitalet sitts ned
med dessa aktiers sammanlagda nominella belopp. Nir registrering har
skett, dr aktiekapitalet nedsatt.

Oversikt

1. Aldre ritt
1.1 Aldre lagar
1.2 Andringari ABL
2. Jamforelser
2.1 Andra associationer
2.2 Nordisk ritt
2.3 EGs bolagsdirektiv

3. Allmint
4, Anmilan
5. Betydelse
1. Aldre ritt

1.1 Aldre lagar

Foreskrifter om registrering finns 1 49 § 3 st 2 m ABL 1910 och 64 § 4 st ABL
1944, dock att enligt dessa registrering alltid skulle ske s a s direkt, eftersom mot-
svarighet till 6:9 1 m inte finns i dessa lagar.

1.2 Andringar i ABL

Nir ABL infordes var rittslaget i forhdllande till ABL 1944 i princip oférandrat.
Nir s& bestimmelserna 1 6:6 och 7 som huvudregel gjordes ullampliga pa jamval
nedsittning enligt 6:8 tillkom forevarande §, se 6:8-1.2.
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2. Jimforelser
2.1 Andra associationer

Motsvarighet till 6:10 finns for bankaktiebolag i BABL 6:8 b och for f6rsakrings-
aktiebolag i FRL 6:8 b.

2.2 Nordisk rdtt

I friga om finsk och norsk ritt saknas motsvarigheter till 6:10.
Betriffande dansk ritt hianvisas i DAL § 47 stk 4 till de bestimmelser som
giller vid bolagsstimmans beslut om aktiekapitalnedsittning.

2.3 EGs bolagsdirektiv

I BD 2:36 punkt 1 littera E foreskrivs att beslut om tvidngsindragning skall of-
fentliggoras enligt varje lands lagstiftning 1 6verensstimmelse med BD 1:3.

3. Allmint

Om nedsittning enligt 6:8 f6ljer huvudregeln i 6:9 1 m salunda, att borgenirs-
skyddsforfarandet i 6:6 maste iakttas skall registrering ske enligt 6:7. Endast om
nedsittningen foljer undantagsregeln 1 6:9 2 m ar foreskriften om registrering i
forevarande § tillimplig.

Det bér noteras att bestimmelsen 1 6:10, till skillnad frin vad som 1 6:4 fore-
skrivs fér nedsittningsbeslut enligt 6:1, inte anger nagon tidsfrist inom vilken
ansokan for registrering skall ske vid dventyr att nedsittningsbeslutet ar for-

fallet.

De aktieigare som har det bestimmande inflytandet 6ver bolaget bor inte kunna neutra-
lisera ett forpliktande inlosenforbehall genom att se till att anmalan {or registrering e
sker. Detta vicker emellertid frigan om en inlosensberittigad aktiedgare sjilv kan f3 uill
stind registrering vid obstruktion frin bolagets sida. S3 synes inte vara fallet.

4, Anmailan

Enligt vad som foreskrivs skall anmilan om nedsittningen ske genast nir inlésen
blivit bestimd. Det maste emellertid antas, att anmilan inte skall ske férran ak-
tiebrev som kan ha utfirdats for de aktier som skall inlosas har 6verlimnats till
bolaget.

Styrelsen ir ytterst ansvarig for att anmilan sker.

Anmilan skall ange nedsattningsbeloppet, dvs de inlosta aktiernas samman-
lagda nominella belopp.



96 6:10

5. Betydelse

Nir nedsittningen har registrerats dr aktiekapitalet nedsatt. Betriffande vad det
niarmare betyder hanvisas till 6:5-4 och 6:7-5.

Nedsittning bor dock kunna anteciperas vid provningen mot kapitalskyddsbestimmel-
sen16:8 3 st, se 6:1-5.

Skulle det visa sig att forutsdttningarna enligt 6:9 2 m inte har forelegat ir ned-
sattningsbeslutet ogiltigt utan hinder av hur det har registrerats. I friga om utbe-
taltI6senbelopp dr bestimmelserna112:5 tillimpliga. Harav f6ljer bl a att dterbe-
talning skall ske utan hinder av god tro hos betalningsmottagaren (se 12:5-4.3).



7 Kap Forvirv av egna aktier och upp-
tagande av vissa penninglin

7:0 Kapitelinledning

Oversikt

1. Forvirv och innehav av egna aktier
1.1  Borgendrsskyddssynpunkter
1.2 Minoritetsskyddssynpunkter
1.3 Maktsynpunkter

2. Aktieliknande instrument

1. Forvirv och innehav av egna aktier
1.1 Borgendrsskyddssynpunkter

1.1.1  Det aktiebolagsrittsliga kapitalskyddet ir konstruerat s, att genom kra-
vet pd kapitaltickning av de bundna posterna — aktiekapital, reservfond och upp-
skrivningsfond — forhindras aktiedgarna att forfoga 6ver viss del av det egna ka-
pitalet, nimligen den bundna delen av detta. For att denna kapitalbindnings-
effekt skall vara verksam enligt sitt syfte kravs att vad som far upptas som ll-
ging i balansrakningen har ett virde som ldter sig realiseras ocksa nar bolaget ir i
ekonomisk kris. Sa dr inte fallet med egna aktier.! Virdet pa dessa ir siledes be-
roende av bolagets vialmaga. Dirfor foreskrivs 1 11:7 4 st att egna aktier 1 balans-
rikningen skall tas upp utan asittande av sirskilt virde. En effekt harav idr att
innehav av egna aktier inte stor aktiebolagsrittsliga kapitalskyddssystemet.?
Vad som sagts om direkt innehav av egna aktier giller i princip ocksa indirekt
innehav av egna aktier.111:4 3 st foreskrivs darfor att vid virdering av moderbo-

! Jfe NJA I1 1910 63 £.
2 Jfr Danielsson s 253 och Rodhe Studier s 269 f.



98 7:0

lags aktier eller andelar i dotterforetag skall aktier, vilka dotterforetaget dger i
moderbolaget, inte anses ha nagot virde.?

Reduktionsregeln giller bara moderbolag. Fran principiell synpunkt kan denna begrins-
ning sattas i friga. Saledes borde ocksi en motsvarande reduktion ske hos dotterbolaget.
Jfr 1.1.2 nedan och 7:2-7.1.1 dvensom 12:7-7.4.2 betriffande betydelsen for vinstutdel-
ningskapaciteten.

1.1.2  Emellertid ar borgenirernas kapitalskyddsintresse inte tillgodosett blott
genom att egna aktier tas upp som tillging utan virde. Ett forvirv av egna aktier
mot vederlag innebar nimligen reellt sett en minskning av det egna kapitalet.*
For att borgenarernas kapitalskyddsintresse inte skall lideras genom vederlagets
utgivande krivs dirfor, att vederlaget inte 6verskrider vad som enligt kapital-
skyddsbestimmelserna i 12 kap hade kunnat utdelas till aktieigarna. Med en
sidan begrinsning finns dock frin borgenirsskyddssynpunkt inget att invinda
mot ett forvarv av egna aktier.’ Och en sddan begrinsning giller sikerligen utan
sarskilt lagstod (se 12:2-4.9; att begransningen pa grund av f6rvarvsforbudet17:2
1 stort sett saknar praktisk betydelse dr en annan sak).

Vad som sagts om direkt innehav av egna aktier giller 1 princip ocksd indirekt
innebav av egna aktier.

Om ett moderbolags enda tillgdng ar aktiernaidotterbolaget leder siledes ett dotterbola-
gets forvarv av aktier i moderbolaget till att dotterbolaget far en tillging som kommer att
sakna virde om dotterbolaget sitts i konkurs. Situationen ir identisk med att dotterbola-
get forvirvat egen aktie. Men om moderbolaget har andra tillgdngar intriader en utspad-
ningseffekt. Kapitalvirdet av aktierna i moderbolaget miste dirfér bestimmas salunda,
att en reduktion gors med utgangspunkt 1 att moderbolagets aktier i dotterbolaget ir
virdelsa. Mirk dock att bestimmelse om redovisningsmissig virdereduktion hos dot-
terbolaget saknas, se 1.1.1 ovan. Det kan dock sittasifrdga ominte bestimmelseni11:4 3 st
bor tillimpas analogt, se 7:2-7.1.1.

Av det anforda framgar att ven med bortseende av bestimmelserna 17 kap bor-
genirernas kapitalskyddsintresse i princip ér tillgodosett med avseende pa for-
varv ochinnehav av egna aktier och aktier i moderbolag. Férbudsbestimmelsen1
7:1 och 2 innebar emellertid en forstirkning av borgenirsskyddet. Detta giller
sarskilt1det, att medkontrahenten hir —till skillnad frin vad som sannolikt eljest
skulle ha gillt (se 12:5-4.1.2) — saknar godtrosskydd.

3> Motsvarande reduktionsregel 1 100 § 6 mom 2 st 1 p ABL 1944 var annorlunda utformad, vilket
foranledde betydande berikningsproblem, se Rodhe Studier s 270 ff.

* Det brukar uttryckas s, att forbudet mot forvirv av egna aktier hindrar kringgdende av bestimmel-
serna om aktiekapitalnedsittning (se t ex NJA 1895 II Nr 13 s 81 dvensom NJA 1910 Nr 14:1 s 59 ff
avensom Skog s 47 ff med hinv).

5 Jfr Cederberg JFT 1942 s 78 f not 2, Danielsson s 252 f, Pehrson Festskrift till Calissendorff (1990) s
229 och Skog s 51 f.
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1.2 Minoritetsskyddssynpunkter

Fran aktieagarsynpunkt aktualiserar frigan om kop av egna aktier frimst tvd
problemkomplex, nimligen (1) den riskokning f6r bolaget som ett sidant for-
varv {or med sig och (2) likhetsprincipens tillimpning.¢

Vad f6rst giller riskokningsaspekten marks, att aven om det vederlag som bo-
laget betalar mste anses vara ”’ritt” — vilket 1 princip aldrig med sikerhet liter sig
sagas —innebar forvirvet den f6rindringen att den siljande aktiedgaren tillgodo-
gor sig ett kapital ur bolaget och for 6vriga akuiedgare okar hivstdngseffekten
genom forandringen i relationen mellan frimmande och eget kapital. En sidan
forandring kan dock ocksa ske genom en inlésen av bolagets aktier. Om blott fér
forvirvet giller samma beslutsregler som inlosen synes sdledes ingen invandning
frin den diskuterade synpunkten kunna riktas mot forsaljning av egna aktier.

Och vad betriffar likhetsprincipen: Om priset inte dr ritt” innebir ett {or-
virv av egna aktier ett dsidosittande av likhetsprincipen. Men likhetsprincipen
kan inte 4beropas mot ett forvirv som godtagits av alla aktiedgare. Och ocksd
utan sddant samtycke kan forvirvet ske under sidana former att likhetsgrund-
satsen maste anses respekterad (se 6:2 a—4.3 betraffande inlésen i samband med
aktiekapitalnedsittning; samma 6vervaganden gor sig dar gillande).

En sarskild synpunkt p4 marknadsnoterat bolags forvirv av egna aktier 1 anslutning till
likhetsprincipen 4r, att bolaget har en extrem insynsstillning. Forvirv av egna aktier tor-
de siledes inte sillan kunna utgéra insiderbrott.

Precis som i fraga om borgenirsskyddet synes siledes kunna sigas att minori-
tetsintressena inte med nodvindighet kraver sidana f6rbud som féljer av 7:1 och
7:2, men att dessa bestimmelser dnda forstirker minoritetskyddet.

1.3 Maktsynpunkter

En sarskild aspekt i friga om innehav av egna aktier ar makten. Maktforhéllan-
dena paverkas siledes av att bolaget forvirvar egna aktier.

Ett exempel: A dger 40 % samt B och C 30 % var av aktierna i bolaget. Detta koper Cs
aktier. Aven om bolaget inte fir rosta for de forvirvade aktierna blir f6ljden att A ensam
far majoritet. Fir bolaget rosta kommer A dessutom att fa en kvalificerad majoritet (bola-
get rostar pa As direktiv, vilket innebir att As forslag alltid kommer att bitridas med
70 % av rOsterna).

Maktforskjutningar av angivet slag anses inte 6nskvirda. Bolaget far dirfor inte
rosta for egna aktier eller for aktier i moderbolag (se 9:1 4 st).

¢ Se NJA II 1944 s 504, SOU 1971:15 s 201 och prop 1975:103 s 215 {. Jfr bl a Pehrson Festskrift till
Calissendorff (1990) s 227 f samt och framfor allt Skog s 55 ff och 79 ff.

7 Pehrson (Festskrift till Calissendorff (1990) s 225) uttalar: ”Det kan inte ... goras gillande att ett
generellt forbud mot forvirv av egna aktier skulle galla dven i avsaknad av ett sirskilt stadgande
dirom.” Jfr hinv till Skog i féregdende not.
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Om maktsynpunkten togs fullt pd allvar borde ha inforts bestimmelser syftande till att
stivja korsigande.? Sddana finns dock inte. Det hindrar inte att i det enskilda fallet aktie-
forvirv som syftar till korsigande kan angripas sdsom varande i strid mot vinstpabudet.’

2. Aktieliknande instrument

I 7:3 och 4 finns bestimmelser om vissa aktieliknande instrument, nimligen
vinstandelslin och kapitalandelslan.” Bestimmelserna kan sigas vila pa det trau-
ma som Kreuger-kraschen férde med sig i ekonomiskt hinseende."

Forbudet mot kapitalandelslin brukar motiveras med att innehavaren trots
den ekonomiska likheten med aktieritten inte kommer i dtnjutande av samma
skydd som aktiedgare.”? Ett dirmed beslaktat argument ar att forbudet hindrar
kringgdende av forbudet mot rostrittslosa aktier. Huruvida forbudet mot kapi-
talandelsldn verkligen ar motiverat kan siledes sittas i friga.?

Betraffande vinstandelslin mirks, att om ridntan kopplas till bolagets vinst
innebar detta en delaktighet 1 bolagets resultat. Siledes ar indirekt friga om ett
forfogande dver bolagets vinst." Detta bor darfor bolagsstimman ha att besluta
om."

Sarskilda bestimmelser om tantiem saknas. Om tantiemersattningen omfattar en inte
obetydlig del av bolagets vinst ir det otvivelaktigt limpligt att bolagsstimmans god-

kinnande inhimtas. Det bor nog ocksd kunna tinkas, att i mer extrema fall ett avtal om
tantiemersattning kraver bolagsstimmans godkinnande.

¢ Hirom se frimst Skog s 81 ff med hinv. - Termen korsigande anvinds hir sisom omfattande sivil
Smsesidigt som cirkulart dgande, se Skog s 9.

? Jfr Skog s 62 ff och 81. Se ocksa 12:1 not 15 betriffande teckning av aktie i holdingbolag som inte ir
moderbolag.

1 Betriffande terminologin, Se 7:3-3.1.

' De nordiska grannlinderna har inte tagit samma intryck av Kreuger-kraschen, se 7:3-2.2.

2 Se prop 1975:103 s 221.

5 Jfr Nial Associationsritt s 205.

1 Jfr Borgstrom Finansieringsformer s 87.

1 Annorlunda Andens 11.4.



7:1 Forbud att teckna egen aktie

1§  Ett aktiebolag far inte teckna egen aktie.

Om ett aktiebolag har tecknat egen aktie, skall stiftarna eller vid ny-
emission styrelsen och verkstillande direktoren anses ha tecknat aktierna
for egen rikning med solidariskt ansvar for betalningen. Det galler dock
inte stiftare, styrelseledamot eller verkstillande direktor som visar att han
inte kiande till eller hade bort kinna till aktieteckningen.

Om aktier i ett bolag har tecknats av ndgon i eget namn men for bola-
gets rikning, skall han anses ha tecknat aktierna for egen rikning.

Bestammelserna i forsta — tredje styckena géller dven i fraga om ett
dotterforetags teckning av aktie i moderbolaget.

Oversikt

1. Aldre ritt
1.1 Aldre lagar
1.2 Andringari ABL

2. Jimforelser
2.1 Andra associationer
2.2 Nordisk ritt
2.3 EGs bolagsdirektiv

3. Allmint

4. Teckning for egen rikning
4.1 Ansvarskretsen
4.2 Ansvarsforutsittningar
4.3  Rattsfoliden

5. Teckning i kommission

1. Aldre ritt
1.1 Aldre lagar

Direkt motsvarighet saknas i dldre lagar. Teckningsforbud torde dock ha gillt
utan lagstod.!

! Se SOU 1992:83 s 268 samt prop 1993/94:196 s 118 och 1994/95:70 s 146. Jfr Andenas 13.1 dir det
framhills att en teckning av egna aktier inte tillfér bolaget ndgra virden, varfér friga skulle bli om
teckning till underkurs.
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1.2 Andringar i ABL

Bestimmelsen inf6érdes 1 samband med anpassningen av ABL till EGs bolags-
direktiv och di nirmare bestimt BD 2:18 (prop 1993/94:196; SFS 1994:802).

2. Jimforelser
2.1 Andra associationer

Motsvarighet till 7:1 finns f6r bankaktiebolag i BABL 6:9 och fér forsikrings-
aktiebolag 1 FRL 6:9. For ekonomiska foreningar saknas motsvarighet.

2.2 Nordisk ritt

I friga om finsk och norsk ritt ir motsvarighet till 7:1 under inférande.
Betriffande dansk ritt finns i DAL § 48 bestimmelser som i allt visentligt
svarar mot ABL 7:1.

2.3 EGs bolagsdirektiv

I BD 2:18 finns direktiv som tar sikte pa teckning av egna aktier. I punkt 1 fore-
skrivs att bolag skall forbjudas teckna egna aktier och 1 punkterna 2 och 3 finns
foreskrifter om substitution pa vilka motsvarande bestimmelser i 7:1 vilar. I ett
andra stycke sigs att lagstiftningen i en medlemsstat fir bestamma att den skall
befrias frin betalningsansvar, som kan visa att han inte har férsummat nigot.
Direktivet innehaller inga foreskrifter om dotterforetags aktieteckning i moder-

bolag.

3. Allmint

Bestimmelsen upptar i 1 st ett absolut f6rbud mot att teckna egna aktier. For-
budet giller enligt 4 st dven dotterforetags teckning av aktier i moderbolag.?
Dotterforetag ir definierat 11:5.

Enligt 1:5 kan endast aktiebolag vara moderbolag.? P4 grund hirav och da deti7:1 4 st
talas om dotterf6retags forvirv av aktier i moderbolag hindrar denna bestimmelse enligt
ordalydelsen inte att ett svenskt aktiebolag som 4gs av ett utlindskt bolag tecknar aktier i
det utlindska bolaget.* Inte heller traffar bestimmelsen det fallet att ett aktiebolag som
ags av ett handelsbolag ingdr som bolagsman i detta. Grunderna f6r bestimmelsen bér
dock innebira, att ett beslut om sidant tecknande innefattar ett kompetenséverskridan-
de.’ Bolaget skulle dd kunna hivda att det inte dr bundet av aktieteckningen resp bolags-

2 Emottagande av fondemitterade aktier hinférliga till innehav av férbjudna aktier torde inte hindras
av teckningsférbundet, jfr Thomsen § 48 hp 1.

> Omdetutlindska bolaget U dgs av ett svenskt aktiebolag S1 ir det visserligen enligt 1:5 ett dotterfore-
tag. I sddant fall 4r ocks3 ett svenskt aktiebolag S2 som dgs av U ett dotterforetag silunda att alla tre
bolagen, dir S1 4r moderbolag, bildar en koncern. U och S2 bildar dock ingen egen koncern.

¢ Annorlunda norsk ritt dir det i NAL § 1-2 finns en bestimmelse som utstricker koncerndefinition
for just den aktuella situationen.

* Ocksa vinstpabudet bor leda till att aktieteckning av har diskuterat slag innefattar ett kompetens-
Sverskridande. Samma bér gilla forvirv av sidan aktie, se 12:1 not 15.
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avtalet efter vad som fdljer av 8:14 (jfr 12:5-4.1.2). Diremot bor 1 brist pa uttryckligt
lagstod nigon partssubstitution inte intrada. — Rittsverkningarna av utlindskt dotter-
foretags aktieteckning i det svenska moderbolaget torde vara att bedoma enligt den ritts-
ordning som giller for det utlindska dotterforetaget.t — Bestimmelsen tar sikte endast pa
aktier. Det miste dock antas att ett motsvarande férbud giller 1 friga om teckning av
konvertibla skuldebrev och skuldebrev férenade med teckningsrittsoptioner, dtminsto-
ne till dverkurs.”

Rittsfoljden av en Gvertridelse av forbudet ar inte ogiltighet utan intrader enligt
2 st en legal partssubstitution silunda att bolaget ersitts av dess foretradare (se
vidare 4 nedan).

Betriffande teckning 1 kommission foreskrivs 1 3 st en sirskild partssubstitu-
tion silunda att kommissioniren i sddant fall skall anses ha tecknat aktierna for
egen rikning (se vidare 5 nedan). Forbudeti 3 st giller enligt 4 st ocksa vid kom-
missionsteckning for dotterforetag.

4. Teckning for egen rikning
4.1 Ansvarskretsen

4.1.1 Nir ett aktiebolag tecknar egna aktier blir enligt 1 st 1 m rittsfoljden att
styrelseledamoter® och VD (vid nybildning stiftarna) intrider som tecknareistal-
let for bolaget. Motsvarande giller enligt 4 st nar dotterforetag tecknar aktie i
moderbolag.

Styrelsesuppleant som inte har intritt i styrelsen omfattas inte av 2 st.” Styrel-
sesuppleant som tecknar for bolaget bor emellertid anses ha intritt i styrelsen
hirigenom.

Vad som sagts om styrelsesuppleant bor ocksa gilla vVD.

Den kritiska tidpunkten for organstillningen torde vara nir aktieteckning
sker, vilken tidpunkt ocksa dr avgorande i subjektivt hinseende (se 4.2.1 nedan).

4.1.2 En sirskild friga ir om den som foretrider bolaget vid aktieteckningen
(t ex sirskild firmatecknare eller fullmaktshavare) utan att inta organstillning
skall anses ha tecknat f6r egen rikning silunda att han intrader som tecknare vid
sidan av de personer som ansvarar pa grund av organstillning.

En sidan ordning saknar st6d 1 lagtexten. Den kan dock synas ligga vil 1 linje
med stadgandets syfte. Dirvid ar sarskilt att notera att vid kommissionsteckning
kommissioniren enligt 3 st anses handla f6r egen rikning.

Samtidigt mirks, att den som utan att ha organstillning har foretritt bolaget
vid en forbjuden teckning mdste ha fullmakt frin ndgon med sidan stillning,

EN

Ett beslut av det svenska moderbolaget att godkinna dotterforetagets aktieteckning dr dock att be-
déma enligt ABL, och torde ett sidant beslut innefatta ett kompetensoverskridande silunda att det dr
overksamt. Om dotterféretagets teckningsbeslut enligt den utlindska rittsordningen forutsitter ett
aktieigarnas godkinnande kan siledes sidant beslut inte fattas, eftersom det svenska moderbolaget
inte kan godkinna aktieteckningen. Jfr det fall som behandlas i 12:2-4.8.

Jfr Pehrson Festskrift till Calissendorff s 238 £.

Enligt lagtexten intrider styrelsenibolagets stille. Styrelsen ar emellertid endast ett bolagsorgan, inte
ett rattsubjekt. Siledes ir det styrelseledaméterna som substituerar bolaget.

Betriffande nir en styrelsesuppleant skall anses ha intritt i styrelsen, jfr 13:2—4.1.3.

~

o

o
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eljest adrar han sig ansvar enligt 25 § AvtL. Och skulle han ha fullmakt synes
ligga nirmast till hands att lita de personer som fattat det forbjudna bolagsbe-
slutet — att lata bolaget teckna aktier — hifta for dess rattsfoljder. Att g utanfor
avfattningen av 2 st méste mot bakgrund hirav anses alltfor lingtgdende.

4.1.3  Nir friga dr om ett dotterforetags teckning och detta foretag dr en annan
juridisk person in aktiebolag bér motsvarigheterna till styrelseledamoter och
VD intrada som tecknare i stillet f6r dotterforetag.

I ett kommanditbolag bor siledes komplementirer men inte kommanditdeligare ansva-
ra. S& ¢j heller prokurister. Att en kommanditdelidgare eller prokurist féretritt dotter-
féretag vid tecknandet bér vara ovidkommande (jfr 4.1.2 ovan).

4.2 Ansvarsforutsittningar

4.2.1 Partssubstitution forutsitter blott och bart (oaktsam) ond tro. Den som
enligt 2 st 1 m skall substituera bolaget undgar detta siledes endast om han var-
ken kinde eller bort kdnna till aktieteckningen; ndgon aktiv medverkan krivs .
Inte ens om det star klart att vederbérande inte hade kunnat hindra teckningen
torde han undga ansvar; harfor synes kravas ett markerat och adekvat avstdnds-
tagande till denna. En uttrycklig reservation bor vara ullracklig.®

Enligt uttrycklig foreskrift ar bevisbordan omkastad. Det ir siledes den som
intar organstillning som har att visa att han varken kinde eller bort kinna till
aktieteckningen.

Den omkastade bevisbordan synes mycket lingtgdende. Det fir darfor antas att bevis-
kravet ir timligen ligt stallt.

Kritisk tidpunkt for insiktsprovningen dr nir aktieteckningen sker (jfr 4.1.1 ovan
betriffande kritisk tidpunkt f6r organstallningen).

Detta framgdr inte av lagtexten; enligt denna synes ocks3 efterféljande ond tro relevant.
Si kan emellertid bestimmelsen rimligen inte tolkas; avgérande miste vara i vad man en
teoretisk piverkansmojlighet finns. Att den mot vilken pastiende om substitution riktas
1 praktiken méhinda inte kunnat paverka teckningen torde daremot vara irrelevant.

4.2.2  Aktsam god tro kriver att den ifrigavarande personen har utfort det upp-
drag som hans organstallning ir forenad med pa ett adekvat sitt. Det innebir t ex
1friga om styrelseledamot att han — om inte sirskilda skil foranleder till annat -
skall lisa honom tillsint material och nirvara pi styrelseméten. Vid den sub-
jektiva bedomningen skall han séledes tillskrivas sddan vetskap som han hade
fatt om han ritt utfort sitt uppdrag.!t

Om det fore den kritiska tidpunkten har framkommit ndgot som tyder pd att
det inom bolaget (eller dotterforetaget) finns planer pa férbjuden aktieteckning
torde for undvikande av ansvar krivas aktiva dtgirder; f6rst en kontroll med
avseende pd vad som planeras och direfter — om misstankarna bekriftas — in-
skridande till férhindrande av planeras utforande (jfr 4.2.1 ovan).

10 Jfr 13:2-4.1.3 och 6.1.1 betriffande liknande fall.
U Jfr 13:2-4.1.3 betriffande nir kapitalbrist bort misstinkas.
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4.3 Rittsfoljden

4.3.1 Rittsfoljden partssubstitution innebar att de enligt 2 st ansvariga blir 4ga-
re till aktierna.

Det fallet att sdvil samtliga styrelseledaméter som VD lyckas visa god tro skall i princip
inte kunna intriffa. Skulle emellertid s3 ind4 vara fallet synes rittsfoljden béra bli att
teckningen blir ogiltig. Atminstone si betriffande egen aktie. En fullfsljd silunda att
bolaget har att betala” {6r egna aktier ar har meningslos och leder dessutom till det
problemet att aktierna miste siljas. Annorlunda méjligen betriffande annan forbjuden
aktie an egen. En fullfsljd av teckningen leder hir till en omférdelning av f6rmdgenhets-
massorna mellan bolagen och pdverkar séledes stillningen {6r respektive borgenirskol-
lektiv. Likafullt torde av grunderna for 7:2 1 st folja, att ocksé i det fallet ogiltighet in-
trider.— Om detstir klartatt den eller de som skall substituera bolaget saknar formaga att
infria nyemissionsbeloppet uppstir frigan om bolaget kan underlita att genomdriva
substitutionen for att i stillet pd ndgot sitt l4ta emissionen i denna del falla. Svaret torde
vara att reglerna i 4:13 2 st miste foljas.

Ansvar enligt 2 st innebir vidare ett betalningsansvar for det med tecknandet
forenade tillskottskapitalet.

I den mén bolaget har haft utligg och kostnader med anledning av en f6rbjuden teckning
skall bolaget kompenseras {or detta. Bolaget bor ha sikerhetsratt 1 aktierna for sidana
fordringar silunda, att det vid betalningsdr6jsmal dger silja aktier och ur vad som dirvid
erhills gora sig betald {6r sina fordringar.?

4.3.2 Nir flera har intritt blir frigan vad som giller betriffande det inbérdes
forbdllandet.

Utgéngspunkten torde vara, att de som enligt 2 st intritt i stillet f6r bolaget
bor bli lika berattigade och forpliktade.® Om sarskilda skal foreligger bor dock
principen om likaférdelning kunna fringds (jfr 15:4).

Om en styrelseledamot ensam agerat och 6vriga styrelseledamoter endast passivt dsett
detta bor kunna tinkas att den aktive styrelseledamoten i férhillande till 6vriga styrel-
seledamoter har ritt och skyldighet att ensam ta 6ver aktieposten. Vidare: Om ett fa-
mansbolags alla aktiedgare intar stillning av styrelseledaméter bor det vara naraliggande
att tecknade aktier skall fordelas 1 proportion till tidigare innehav.

Aktierna torde bora anses innehavda med samdiganderditt.

Parterna kan naturligtvis enas om en utbrytning silunda att samiganderitten ersitts av
ensamigande fordelat pd de berdrda efter vad som 6verenskoms. Enas de inte hirom dr
SamALs bestimmelser tillimpliga.’s

Om en av flera ansvariga tvingas att betala for aktierna bor han for sitt regress-
krav mot 6vriga ha retentionsritt i aktierna.’

12 Bestammelsen 1 7:2 1 st om f6rbud mot att motta egen aktie som pant kan inte dberopas mot en sddan
ordning redan av det skilet att aktien inte har ”mottagits” i den mening som avses i detta lagrum, se
7:2—4.2.2.

3 Jfr HBL 2:8.

“ Jfr 1§ SamAL.

15 I vad min 7 § SamAL om klyvning kan iga analog tillimpning silunda att i stillet for f6rsiljning pa
auktion samiganderitten genom ett rittens beslut kan brytas upp och aktierna férdelas p4 dgarna
synes inte alldeles klart.

16 Jfr not 12 ovan med hinv.
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4.3.3 En sarskild friga ir om det kan finnas undantag frin regeln om parts-
substitution. Det kan ju intriffa att de tecknade aktierna stiger i virde, varfor
bolaget vill silja dessa for att silunda gora en vinst.

Forbjuden teckning kan 1 princip jamstillas med det fallet att bolaget fran den
som enligt 7:1 2 st skall substituera detta har forvirvat de ifrdgavarande aktierna.
Undantag frin reglerna om partssubstitution bér darfér kunna tinkas under
samma forutsittningar och med samma begransningar som giller i friga om un-
dantag frin ogiltighetspafoljderna enligt 7:2 1 st vid forvarv av forbjuden aktie.

Det torde innebira i huvudsak féljande. Négot undantag sdlunda att bolaget skulle kom-
ma att ha dganderitt till de ifrdgavarande aktierna ar uteslutet. Om bolaget later silja
aktierna torde dock inte ogiltighetsverkningarna behdva genomdrivas fullt ut (jfr 7:2-
5.1.2). Har aktierna silts med vinst f6re det att partssubstitution frin nigondera sida
begarts bor siledes vinsten tillkomma bolaget. Har aktierna silts med férlust bor for-
lusten vara att tillskriva de substitutionsansvariga. Undantag hirfér kan méjligen gilla
om de substitutionsansvariga inte har beretts tillfille att ta 6ver aktierna. I sidant fall bor
de som frin bolagets sida skulle ha tillsett att s3 skedde vara mot bolaget ansvariga fér
forlusten.

5. Teckning i kommission

5.1 Enligt 3 st skall vid kommissionsteckning for bolaget aktierna anses ha
tecknats for kommissiondrens egen rikning. Detta giller iven om syftet med
teckningen inte kan anses illojalt.

Hur partssubstitution enligt 3 st forhaller sig till partssubstitution enligt 2 st
forefaller dock oklart. Gér vid teckning i kommission de som enligt 2 st eljest
skulle ha intritt som part i stillet for bolaget fria?

I2 st talas om det fallet att aktiebolaget har tecknat egna aktier. Denna formu-
lering synes vil kunna finga upp dven teckning genom kommission. Emellertid
mirks att i3 st anges att kommissioniren skall anses ha tecknat aktierna for egen
rikning. Denna skrivning synes knappast ge utrymme for partssubstitution en-
ligt 2 st. Saledes synes nir forutsittningarna f6r tillimpning av 3 st ar f6r handen,
nidgon mojlighet till partssubstitution enligt 2 st inte foreligga.

5.2 Frigan ir emellertid om en kommissionir skall anses ha gjort forvirvet for
egen rikning ocksé nir han var 1 god tro om de omstindigheter som grundar
teckningsférbudet.

Den tecknande kommissioniren kan vara ovetande om att det emitterande bolaget ir
huvudman nir tvd kommissionirer ir inblandade; en med uppdrag fran bolaget att i eget
namn men for bolagets rakning placera pengar i aktier, vilken kommissionir i eget namn
men f6r bolagets rikning uppdragit it annan miklare att genomfora férvirvet. I friga om

kommissionsuppdrag for dotterféretag kan kommissionidren vara ovetande om detta f6-
retags férhillande till det emitterande bolaget.

Trots att det inte framgar av lagtexten bor legalt sjalvintrade enligt 3 st férutsitta,
att kommissiondren insett eller bort inse att teckningsforbud féreligger. Om han
inte visste och ej heller haft anledning misstanka att huvudmannen var identisk
med det aktieemitterande bolaget eller dotterforetag till detta, bor han siledes
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inte anses ha intritt som part.”

Ett strikt ansvar enligt 3 st synes mindre férenligt med de principer som giller for sysslo-
mannaférhillanden. Ocksa frin allminna synpunkter synes det mindre lampligt. Sysslo-
mannen bor siledes for att inte himmas vid sitt uppdrags utférande ansvara endast vid
oaktsamhet, om han inte dtagit sig annat. Det bor ocksd noteras att BD 2:18 ger utrymme
for undantag f6r den ’som kan visa att han inte har férsummat nigot”. Detta undantag
har lagstiftaren tagit fasta pa endast i friga om 2 st. Skilet till att undantaget inte ut-
tryckligen inférts jimvil 1 3 st dr sakerligen, att utrymmet for god tro antagits vara be-
grinsat. Kommissionsteckning i god tro kan dock komma att ske. - Om det sdledes miste
antas iven i friga om 3 st undantag fér godtrosfall fir goras blir frigan om bevisbordan
skall vara omkastad i enlighet med vad som féljer av BD 2:18. Det synes svért att avvika
fran bolagsdirektivet pd den punkten. Detta kan dock neutraliseras genom en viss be-
vislittnad. Och f 6 torde en kommissionar ha betydligt lattare att visa sin goda tro dn en
person med organstillning.

Om kommissioniren inte intrider sdsom tecknare bor f6ljden bli att partssubs-
titution sker enligt 2 st. Siledes skall bolagets styrelseledamater och verkstillan-
de direktor intrida som tecknare.

Majligen bor gilla, att en forutsittning for att kommissiondren skall klara sig dr att parts-
substitution enligt 2 st kan ske.

v Jfr 7:2-3.2 betriffande frvirv av férbjuden aktie genom kommissionar.



7:2  Forbud att férvirva egen aktie

2§ Aktiebolag far ej forvirva eller sdsom pant mottaga egen aktie. Dot-
terforetag far ef heller forvarva eller sisom pant mottaga aktie i moderbo-
lager. Avtal i strid mot detta forbud ar ogiltigr.

Forsta stycket utgor inte hinder for aktiebolag eller dotrerforetag att vid
overtagande av affdrsrorelse forvirva aktier som ingdr i rorelsen, att losa
in aktier enligt 13 kap 3 § eller att pd anktion ropa in aktier som har ut-
matts for foretagets fordran. En forvirvad aktie skall, om den inte har
dragits in genom nedsittning av aktiekapitalet, avyttras sd snart det kan
ske utan forlust, dock senast tre dr efter forvirvet.

Har aktiebolag blivit moderbolag och innehar dotterforetaget aktier i
moderbolaget, skall dessa aktier avyttras enligt vad som sigs i andra
stycket.

En aktie, som inte har avyttrats inom tre dr frin forvirvet, dr ogiltig.
Bolaget skall siitta ned aktiekapitalet med aktiens nominella belopp. Ett
forslag till beslut om nedsattning skall liggas fram pad den férsta bolags-
stamma som hdlls sedan ogiltighet har intratt. Nedsittningsbeloppet skall
overforas till reservfonden.
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6.5 Sirskilda undantag for virdepappersbolag
7. Innehav av forbjuden aktie

7.1 Inledande anméirkningar

7.2 Forsaljningsplikt

7.3 Ogiltighet

7.4 Nedsdittning

1. Aldre ritt
1.1 Aldre lagar

151 §1st ABL 1910 och 69 § 1 st ABL 1944 finns bestimmelser som svarar mot
7:2 1 st, dock att bestimmelse om dotterforetags forvirv av aktier i moderbolag
inte finns 1 ABL 1910. I ABL 1910 saknades ocksa ursprungligen foreskrift om
ogiltighet.!' 151 § 2 st ABL 1910 och 69 § 2 st ABL 1944 upptas bestimmelser om
forvirv pa auktion svarande mot vad som giller enligt 7:2 2 st med den skillna-
den, attavyttrandeskyldigheten inte tidsbegrinsats utan anges det att forsiljning
skall ske sd snart det kan utan att férlust uppstar. I 6vrigt saknas motsvarigheter
till 7:2.

1.2 Andringar i ABL

Bestimmelserna i forevarande § upptogs ursprungligen i 7:1. I och med anpass-
ningen av ABL till EGs bolagsdirektiv forskots §-numreringen (se 7:1-1.2). Sam-
tidigt ddrmed skedde dels vissa redaktionella dndringar, dels de sakliga dndring-
arna att forsiljningsfristen {orlingdes frin tva till tre ar, att en 1 2 st upptagen
mojlighet till dispens fran férsiljningsskyldigheten togs bort samt att bestim-
melserna i 4 st tillkom (prop 1993/94:196; SFS 1994:802).

2. Jamférelser
2.1 Andra associationer

Motsvarighet till 7:2 finns f6r forsikringsaktiebolag 1 FRL 6:9. Fér bankaktiebo-
lag finns 1 BABL 6:9 bestimmelser som svarar mot 7:2 1 st, dock att motsvarighet
till 2—4 st saknas. I stillet finns i BABL 6:9 2 st en undantagsregeln enligt vilken
ett bankaktiebolag som sikerhet {or en kredit far sisom pant emotta f6rbjudna
aktier om de ingdr som en mindre del i en storre aktieportfolj. Vidare finns 13 st
en undantagsregel for fusionsfall. For ekonomiska foreningar saknas direkt
motsvarighet till 7:2.

! Vid tillkomsten av ABL 1910 limnas giltighetsfrigan 6ppen, se JR Stenbecks redogdrelse i NJA 1942
s 614 samt NJA II 1945 s 411 {. Detta rittsfall féranledde dock att en bestimmelse om ogiltighet
infordes, se vidare NJA II 1944 s 502 ff.
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2.2 Nordisk ritt

Vad galler finsk ratt finns 1 FABL 7:1 bestimmelser som 1 allt visentligt svarar
mot 7:2. Férbudet traffar dock endast forvirv mot vederlag. Enligt FABL 7:2 far
bolaget med fritt eget kapital 16sa in egna aktier.

Betriffande dansk ritt ger DAL § 48 utrymme {6r forvirv och pantinnehav av
egna och moderbolags aktier intill 10 % av aktiekapitalet,? dock med de begrins-
ningarna att forvarvetinte fir innebara att de bundna posterna kommer att sakna
kapitaltickning och att aktiekapitalet efter reduktion {6r innehav av egna aktier
inte fir understiga 300.000 DKK. Vidare finns i DAL § 48 b vissa undantags-
regler ochi DAL § 48 d bestimmelser om avyttringsskyldighet f6r sidana aktier,
allt1 huvudsak svarande mot svensk ritt. Ett olovligt forvarv ir ogiltigt efter vad
som foljer av regler som svarar mot ABL 8:14. For det fall bolaget skulle bli
bundet stadgas i DAL § 48 e en forsdljningsskyldighet. Sker inte forsiljning in-
om foreskriven tid (sex mdnader) pabjuds enligt DAL § 48 f att aktiekapitalet
sdtts ned.

Hur det fria utrymmet pa 10 % skall tillimpas pi aktier i moderbolag forefaller nigot
oklart. Det riktiga forefaller att vara, att aktier i moderbolag skall ta i ansprik moderbola-
gets férvirvsutrymme. Om siledes ett moderbolag har konsumerat5 % av utrymmet {6r
torviry av egna aktier skulle dotterbolaget endast kunna f6rvirva aktier i moderbolaget
som ryms inom aterstoden 5 %. Om sé sker inkriktar dock detta inte pa dotterbolagets
mojligheter att férvirva egna aktier.

Vad avser norsk ritt finns i NAL § 7-1 bestimmelser som svarar mot 7:1 med den
skillnaden att gdva undantas frin f6rvirvsforbudet.

Emellertid har i Ot prp (1993-94) nr 36 férslagits dndringar. § 5-2 i forslaget ger siledes
utrymme {6r {6rvirv och pantinnehav av egna aktier intill 10 % av aktiekapitalet, dirvid
skall inriknas dels dotterbolags innehav av aktier i moderbolaget, dels aktier som annan
innehar {or bolagets rikning. Ritt till f6rvirv och utrymme sisom pant av egna aktier
eller aktier i moderbolag forutsitter bl a att kopeskillingen kan betalas med utdelnings-
bara medel* och att bolagsstimman med den majoritet som krivs {6r dndring av bolags-
ordningen har givit styrelsen fullmakt till f6rvirvet.s For bolagsstimmans ratt att ge sty-
relsen sidan fullmakt giller vissa begransningar, bl a sdlunda att fullmakten skall vara
tidsbegrinsad. [ § 5-3 upptas viss undantagsbestimmelse, som 1 huvudsak svarar mot 7:2
2 st, dock att bland undantagen upptas giva. I § 54 finns bestimmelser om rittsverk-
ningarna av forvirv resp emottagande sdsom pant av forbjuden aktie. Den viktigaste
skillnaden i forhéllande till 7:2 dr att ogiltighet forutsitter att medkontrahenten insig
eller bortinse att friga var om f6rbjuden aktie. Blir bolaget bundet av f6rvirv och kaninte
aktien siljas utan forlust inom tre manader intrider partssubstitution efter samma méns-
ter som vid teckning av egen aktie (se 7:1-2.2). Pant i egen aktie skall ”’bringes til oppher”.

? Ensidan undantagsregel foreslogs av en remissinstans inférd i ABL, men DepCh fann ej skil hirfor,
se prop 1975:103.

> Se Thomsen § 48 e p 1.

+ INOU 1992:29 s 111 sigs: Huvis vederlaget er annet enn penger, er det omsetningsverdien av dette
som mi oppfylle kravet.” Det betyder att virdebestimning vid prévningen mot beloppsspirr skall
ske enligt den s k bruttometoden (jfr hirom 12:2-5.3.1).

5 Ett ytterligare krav dr att ett forvirv av egna aktier ”ikke ma medfere at selskapets aksjekapital med
fradrag av det samlede palydende av beholdningen av egne aksjer utgjer mindre enn minste tillatte
aksjekapital”. En inte alldeles lattf6rstielig forklaring till detta krav ges 1 NOU 1992:29 s 111 {. Ty:
Med utgéngspunkten att posten aktiekapital inte paverkas av forvirvet (jfr 7.1.1 nedan) paverkas inte
heller aktiekapitalets kapitalbindningsfunktion darav.
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2.3 EGs bolagsdirektiv

I BD 2:19 finns direktiv angdende {orvirv av egna aktier. Utgdngspunkten dr att
sidana forvirv i och for sig kan tillitas, dock endast under vissa forutsittningar.
En sidan férutsittning ar att forvirvet inte fir innebira att bolaget saknar tick-
ning fér de bundna posterna. Forskrift om dotterforetags {6rvirv av aktier 1 mo-
derbolag saknas.

I BD 2:20 anges i punkt 1 ett antal mdjliga undantag fran reglerna i BD 2:19.
Bland undantagen finns aktier som forvirvats som ett led i en allmin f6rmogen-
hetsoverging (littera B), aktier som forvirvas utan vederlag (littera C), aktier
som férvirvas pd grund av en lagstadgad skyldighet eller till f6ljd av ett rittsligt
avgorande till skydd for en aktiedgarminoritet (littera D) och aktier som for-
virvas vid en exekutiv auktion som dger rum for att infria en fordran som bolaget
har mot en aktieigare (littera G). I punkt 2 foreskrivs att aktier som har f6r-
virvats i bl a nu angivna fall skall avyttras inom hogst tre r (med méjlighet il
visst undantag som inte har inférts i ABL) och i punkt 3 féreskrivs att om sd inte
sker skall aktierna forklaras ogiltiga. Direktivet har foranlett vissa dndringar 1
ABL, nimligen att en dispensmojlighet avseende skyldigheten att salja f6rbjud-
na aktier togs bort och att foreskriften om ogiltighet 1 4 st tillkom (jfr 1.2 ovan).

I BD 2:21 och 2:22 finns ytterligare bestimmelser om forvirv av egna aktier. Siledes
foreskrivs i BD 2:21 att om egna aktier har forvirvats 1 strid mot artiklarna 19 och 20,
aktierna skall avyttras inom ett &r fran forvirvet, eljest skall de forklaras ogiltiga. Och i
BD 2:22 finns bestimmelser om tillitet innehav av egna aktier. Ingen av artiklarna har
foranlett nigon svensk lagstiftning.

Vidare foreskrivs i BD 2:24 punkt 1 att om ett bolag direkt eller genom nagon
som handlar i eget namn men for bolagets rikning tar emot egna aktier som
sikerhet, jamstills detta med forvirv enligt BD 2:19 och 20 punkt 1.

3. Allmint

3.1 Kop av egen aktie innebir att bolagets egna kapital minskar med kopeskil-
lingen eftersom den forvirvade aktien inte 6kar bolagets tillgingsmassa.¢

Visserligen kan aktien ha ett {6rsiljningsvirde, men si linge bolaget de facto innehar
aktien utgdr den ingen reell tillging. Det visar sig tydligt om bolaget tinks férsatt i kon-
kurs. Se 7:0-1.1.

For att uppratthilla effektiviteten i1 det aktiebolagsrittsliga kapitalskyddssyste-
met maste gilla vissa begransningar 1 bolagets mojligheter att forvirva och dga
egna aktier. Sidana bestimmelser upptas i 7:2.

En annan sak ar att ett absolut forbud gir langre dn vad kapitalskyddssyftet kriver. Om
detta och andra indamilssynpunkter pé forvirv och innehav av egna aktier, se 7:0-1. -
Bestimmelserna 1 7:2 bor inte tillimpas analogt pa forvirv av konvertibler eller teck-
ningsrittsoptioner.” En annan sak ir att vederlag som bolaget utger {6r en konverterings-

¢ Sadant kop bor diarfor anses som en kapitalanvindning, se 12:2-4.9.
7 Jfr Pehrson Festskrift till Calissendorff (1990) s 219 ff och Rodhe Studier s 419 dvensom Nial s 72 och
Taxell Styrelse s 349 f.
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ratt (dvs vederlag som gir utover virdet av sjilva fordringsritten) eller en teckningsritt
mdste anses som en kapitalanviandning sdlunda att prévning mot sparreglerna i 12:2 skall
ske (se 12:2-4.9). Det betyder i princip ocksa, att endast bolagsstimman far fatta beslut
om sidant forvirv och att ett giltigt beslut forutsitter ett samfillt aktiedgargodkinnande
(se 12:3-4.1.2). - Om ett bolag riktar en emission av aktier till innehavare av konvertibla
skuldebrev eller innehavare av skuldebrev férenade med teckningsrittsoptioner, och dir
vederlag skall erliggas genom apport av innehavda virdepapper, fir skuldebreven inte
virderas till hogre belopp 4n vad som svarar mot bolagets betalningsskyldighet. En kon-
verterings- eller teckningsratt saknar ju eget virde for bolaget.

3.2 Huvudregeln ir att ett aktiebolag inte fir forvirva eller som pant emotta
egen aktie.®

Forbudet mot att som pant emotta egen aktie synes frin sakhg synpunkt kunna sittas i
friga. Det kan ju sigas vara bittre att ha pant i egna aktier in ingen pant alls.’ Emellertid
finns risk att bolaget vid kreditgivning mot sikerhet i egna aktier gor en felaktig be-
démning genom att tillskriva aktierna visst sikerhetsvirde.

Ej heller fir ett dotterforetag forvirva eller som pant motta aktie i moderbolag.
Dotterforetag ar definierat i 1:5.

Betriffande komplikationer pd grund av den begrinsning av koncerndefinitionen som
1:5 utgdr, se 7:1-3; vad som dir sigs om aktieteckning giller 1 princip ocksa aktieforvirv.
Siledesirt ex bestimmelseni7:2 inte tillimplig pa ett utlindskt dotterforetags forvirvav
aktier 1 ett svenskt moderbolag.” Inte heller dr den tillimplig pa ett svenskt aktiebolags
forvirv av aktier i ett utlindskt holdingbolag som faller utanf6r koncerndefinitionen i
1:5." = I ABL 1910 upptogs ingen bestimmelse om dotterforetags forvirv (se 1.1 ovan). I
samband med tillkomsten av ABL 1944 uttalade lagberedningen att lagreglering av in-
direkta f6rvirv och indirekta innehav av egna aktier erbjuder betydande svirigheter. In-
nehav av egna aktier kan uppkomma p olika sitt och behdver inte innefatta kringgiende
av férbudet mot férvirv av egna aktier. Ndgon sirskild lagbestimmelse om indirekta
forvirv foreslogs darfor inte. T utskottsbehandlingen gjordes dock en annan bedémning.
Saledes uttalades att f6rvirv som skett av dotterbolag bor likstillas med f6rvirv av egna
aktier. Lagreglering av detta innehdll borde dirfor ske. Samtidigt uttalades att 6vriga
sporsmal, som kunde uppkomma angiende dotterbolags innehav av aktier i moderbola-
get, borde dverlimnas till ractstillimpningen.?

Avtal i strid mot forbuden ar ogiltigt. Medkontrahentens goda tro hjilper inte.”

Vid kép i kommission for bolaget anses att ogiltigheten triffar férhillandet mellan bola-
get och kommissioniren medan diremot kommissioniren blir bunden mot tredje man.*

8 Pantforbudet inférdes redan 127 § ABL 1895, dirvid angavs (se NJA II 1895 Nr 3 s 81) att pantfor-
budet var en “sjilffallen konsekvens™ av forvarvsforbudet. Tanken torde vara att pantsittning skulle
kunna tillgripas for att kringga forvarvsférbudet (jfr Cederberg JFT 1942 s 84 och Taxell Styrelse s
348). — I NJA 1903 s 4 ansdgs ett bolags pantinnehav av egna aktier ogiltigt.

® Jfr Gomard s 170 not 9.

© Dirav féljer att ett danskt dotterfretag kan f6rvirva aktier i ett svenskt moderbolag efter vad som
foljer av DAL § 48. Jfr dock Skog s 13 (mojligen menas endast att det utlindska dotterbolaget om-
fattas av koncerndefinitionen, inte att det triffas av férvirvsforbudet) dvensom Skire-Knudsen § 7-1
p3.

" JfrSkogs 13.—Enannan sak ir att ett sidant férvirv torde std i strid mot vinstpdbudet (se 12:1 not 14)
och det kan ocks3 utgéra en kapitalanvindning som miste provas mot kapitalskyddsreglerna i 12:2
(se 12:2-49). Jfr den foljande finstilta texten med hinv i nista not.

12 Se NJA 11 1945 s 412 f.

13 Se SOU 1971:15 s 201 och prop 1975:103 s 366.

" Se SOU 1971:15 s 201 med hinv. - Betriffande bolagets kop i kommission f6r annan, se 4.1.1 nedan.
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Emellertid bor kommissioniren inte vara bunden mot ondtroende tredje man.” — Fore
andringenav 51 § ABL 1910 var omdiskuterat huruvida ett dsidosattande av férbudet mot
forvirv av egna aktier medforde ogiltighet (se 1.1 ovan). Frin systematisk synpunkt synes
det riktiga vara, att 1 avsaknad av sidan sirskild féreskrift som nu finns 1 7:2 1 st 3 m anse
forbuden 11 st 1 och 2 m som kompetensbegrinsade féreskrifter, vilket innebir att ett
forvarv skulle innebira ett sidant befogenhetséverskridande som enligt 8:14 medfor att
bolaget inte blir bunden mot ondtroende medkontrahent.® — Ogiltighetsregeln traffar
endast avtal och siledes inte forvirv av férbjuden aktie som inte vilar pa ett avtal. Om
iganderittsovergingen fordrar nigot slags samtycke frin bolaget synes dock ett sidant
samtycke std i strid mot bestimmelsen i1st1och 2 m. Ett bolagsbeslut som innefattar ett
samtycke till forvarvet skulle saledes vara ogiltigt.” Betriffande fing genom giva och
testamente, se vidare 4.1.1 nedan.

Fran forvirvsforbuden finns i 2 st vissa undantag som skall behandlas i 6 nedan.

3.3 Euforetag kan kommaattiga forbjuden aktie inte bara pa grund av undan-
tagen i 2 st utan ocksd darfor att det har blivit dotterféretag till moderbolag som
detager aktier i (jfr 3 st). I sddant fall skall aktierna siljas si snart det kan ske utan
forlust, dock senast tre ar efter forvirvet. Forsaljningsfragan behandlas nirmare
17.2 nedan.

Aktie som inte salts inom tredrsfristen ar enligt 4 st ogiltig. Det betyder att
aktiekapitalet skall minska med aktiens nominella belopp, dock att en motsva-
rande avsattning till reservfonden skall ske. Se vidare 7.2 och 3 nedan.

4. Forbudens omfattning
4.1 Forvarvsforbudet

4.1.1 Forbjuden aktie fir inte forvirvas. Ej heller torde bolaget ha ritt att for-
varva framtida vinstutdelning pa férbjuden aktie.

Detta foljer dock inte av férevarande forbud. Emellertid innebir ett forvirv av framtida
vinstutdelning i1 sjilva verket inte annat in ett slags {orskottsutdelning. En sidan dis-
position ir lovlig endast om alla aktiedgarna ir ense om den (se 12:3-4.7.2) och om den
passerar sparrprovningen enligt 12:2. Om s3 dr fallet synes dock férvirvet frin kapital-
skyddssynpunkt bora vara tillitet. Att det s k splittringsférbudet kan medféra vissa
komplikationer (se 12:3-7.2) ir en annan sak. Betriffande férvirv av pantritt i framtida
vinstutdelning p3 egna aktier, se 4.2.2 nedan.

Sker ett forbjudet forvirv dr avralet ogiltigt. Emellertid kan det tinkas att ogil-
tighetsverkningarna i vissa fall kan begrinsas eller falla bort (hirom se 7.3). En
annan friga ir om férbudet som sddant kan tillimpas inskrankande (se 4.1.2 och
4.1.3 nedan) eller utvidgande under vissa omstindigheter (se 4.1.4 nedan)."

15 Jfr 7:1-5.2 betriffande forbjuden teckning genom kommissionir.

16 Denna ordning galler enligt dansk ritt, se Thomsen § 48 e p 1. Jfr Nial Sv]T 1943 s 700. Annorlunda
dock Karlgren (Sv]JT 1938 s 211 ff), som menar att endast om forvirvet dr borgenirsskadligt och
medkontrahenten insett eller borde ha insett detta skulle bolaget var obundet.

7 Med f6rvirv torde avses varje dganderittsfing. Detta begrepp ir siledes vidare in begreppet &ver-
litelse, som torde omfatta endast kop, byte och gdva. Jfr till det sagda Lindskog Kvittning s 99 ff.
¢ Jfr till det foljande Kleineman JT 1994-95 s 454 ff (jfr 12:2 not 15) diir det argumenteras {6r en pd en

normskyddsanalys grundad flexibel syn pa aktiebolagsritsliga ogiltighetsverkningar.
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I dansk ritt ir forbudet begrinsat s, att viss volym aktier far férvirvas (se 2.2 ovan). Vad
som hiir skall diskuteras dr nirmast frigan om vissa forvirv ar sd ofarliga i betraktande av
forvirvsforbudets syfte, att undantag for just dessa bor goras. Tvé sddana fall skall be-
handlas i 4.1.2 och 4.1.3 nedan. I 4.1.4 behandlas fragan om i visst fall en extensiv till-
limpning av forvirvsforbudet bor gilla. — Ensirskild friga ar om forvirvsforbudet ocksd
triffar kop av forbjuden aktie som bolaget gor sisom kommissionir for en kommittent. I
sidant fall torde dganderitten till aktien omedelbart gd 6ver till huvudmannen (jfr 53 § 2
st KomL). Detta synes béra foranleda att kpet inte skall anses st i strid mot forvarvsfor-
budet.” Inte heller bor pantforbudetleda till att bolaget gdr miste om sin pantritt i aktier-
na (jfr 5.2.2 nedan). — En annan sirskild friga ir om f6rvirvsforbudet stir 1 vigen for att
bolaget pikallar dterging av emitterade aktier vid fel 1 apportegendom. S4 har antagits.
Emellertid bér nog undantag kunna tinkas. Om t ex aktietecknaren har gétt i konkurs
silunda att ett monetirt ansprik saknar virde bor inte forvirvsforbudet hindra att bola-
get pakallar dterging av aktierna (ddrvid separationsritt bor foreligga) eftersom egna
aktier trots allt aldrig kan vara virda mindre dn ett virdelost fordringsansprak.

Forvirvsforbudet triffar bara forvirv {6r egen rakning; forvarv for annans réik-
ning omfattas inte oberoende av om det sker i huvudmannens eller eget namn.

4.1.2  Ett mojligt undantagsfall fran forvirvstorbudet ar att bolaget far forbju-
den aktie som villkorslés gdva, dvs utan att behova utge nigot vederlag eller
underkasta sig nigot forbehall. Ett sddant f6rvirv kan inte vara till nackdel for
vare sig borgenirer (den med aktiekapitalet forenade kapitalbindningen finns ju
kvar) eller aktiedgare (virdet pa “utestdende’ aktier minskar inte men kan vil
oka). Det finns darfor 1 princip ingen anledning att férbjuda ett sadant f6rviry.

Huruvida en giva ar attanse som ett avtal salunda att det triffas av ogiltighets-
regelni1st 3 m kan diskuteras.”? Emellertid ar klart, att en dganderattsoverging
forutsitter ett samtycke frin bolagets sida, och att bestimmelsernailst1och2 m
pabjuder att bolaget skall avboja den emottagna gavan. Att sé skall ske har ocksa
varit lagstiftarens avsikt.* Trots detta kan sittas 1 friga om forvirvsforbuden
verkligen skall drivas sé lingt att bolaget gdr miste om en méjlig vinst. Det méste
antas att hir finns visst utrymme for en mer nyanserad beddmning.

Siledes mdste antas att om bolaget omedelbart siljer aktierna, bolaget far behilla kope-
skillingen (jfr 5.1.2 nedan). Vidare synes bora antas, att givaren blir bunden sdlunda, att
han inte med framging kan dterkriva aktierna férrin efter det att bolaget fatt skaligt
ridrum p4 sig att silja aktierna. Den svira frigan synes vara, vad som giller om bolaget
inte inom rimlig tid liter foranstalta om en forsiljning. Har finns alternativen att 1ata
finget triffas av ogiltighet respektive att lita aktierna triffas av sidan verkan. Det synes
pa grund av lagtextens formulering svirt att komma ifrén det {6rra alternativet trots att
ratio for detta saknas. — I friga om testamente, som inte ir att anse som avtal och som
siledes inte triffas av ogiltighetsbestimmelsen 11 st 3 m, har antagits att pd forordnande
till férmdn for bolag avseende f6r detta forbjuden aktie skulle tillimpas vad som giller i
friga om testamente som inte kan verkstillas enligt sin ordalydelse. Det skulle innebira

9 Jfr dock Andenzs 13.1.

% Se Hultmark s 252.

2 Jfr Cederberg JFT 1942 s 91 och Taxell Styrelse s 337 {.

2 Jfr Taxell Styrelse s 340.

2 Jfr prop 1975:103 s 758.

# ] prop 1975:103 s 366 uttalas att i forhallande till dldre lag en jamkning har gjorts sd att dven vederlags-
fria forvirv omfattas av férbudet. Jfr Kedner-Roos 7:1.01. T ABL talas siledes om forvirv av egna
aktier medan i motsvarande bestimmelser i ABL 1910 och 1944 talades om vederlagsfria forvirv.
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att dddsboet skulle silja aktierna och Gverlimna valutan till bolaget.? Skulle emellertid
dodsboet inte gora s, miste antas att bolaget kan motta aktierna for egen omgdende
forsiljning. — Vad giller emottagande av egna aktier sisom vinstutdelning frin dotterbo-
lag, se 7.2.3 nedan.

En ndgotsirpriglad menipraktiken inte alldeles ovanlig situation ar att en aktie-
agare abandonerar sina aktier. En abandonering torde normalt leda till att 2gan-
deritten upphor forst 1 och med att den 6vergétt pd ndgon annan. Egendomen
blir siledes inte utan vidare herrelos.? Betraffande aktier kan dock sattas i friga
om inte abandonderingen skall fa den rittsfoljden, att bolaget blir dgare till de
abandonerade aktierna sdlunda att bolaget kan lita silja dessa.?”

4.1.3 Ett annat mojligt undantagsfall ar att vid ett f6rvirv av férbjuden aktie
kopeskillingen “betalas” med ianspriktagande av utdelningsbara medel.® Hir
begrinsas nackdelen till en 1 och f6r sig tilliten kapitalanvindning.

Ett kép kan {6 struktureras om som en giva i férening med beslutad vinstutdelning
riktad till sdljaren. I det perspektivet bor ocksd forenligheten med kapitalskyddsbestim-
melserna i 12 kap bedémas. Endast om bolagets beslut att kopa aktierna tillkommit i
sidan ordning, att utbetalningen utgér tilliten kapitalanvindning enligt bestimmelserna
i det kapitlet bor det vara tinkbart att ett kop av forbjudna aktier skulle kunna ligga
utanfor forvirvsforbudet17:2 1st 1 m.

Ocksa detta fall omfattas klart av ordalydelsen i1 st 1 m. Till skillnad frin givo-
fallet viger dock skilen for ett undantag latt. En rittstillimpning i strid mot
lagtextens klara ordalydelse bor darfor inte komma 1 fraga, trots att kapital-
skyddsreglerna inte skulle lideras av detta.

4.1.4 Ensituation dé en utvidgande tolkning av forvirvsforbudet skulle kunna
tinkas dr att ett aktiebolag avser att kopa ett annat bolag som dger aktier i det
forra.1den méin undantaget {or rorelseforvirv (se 6.1 nedan) hade varit tillimp-
ligt om inkramet hade kopts, bor det inte gora nigon skillnad att kopobjektet i
stallet utgdrs av aktierna.?? Men frigan ir vad som giller nir sd inte ir fallet; t ex
ager bolaget i friga endast aktier 1 det forvirvade aktiebolaget.

Attlata ettindirekt forviry av forbjudna aktier — genom ett kop av ett aktiebo-
lag (eller annan association) som ager forbjudna aktier — triffas av forvirvsfor-
budet genom en utvidgande ullimpning torde i betraktande av frimst den
mycket drastiska paf6ljden — ogiltighet oberoende av subjektiva forhillanden pa
sdljarsidan — vara uteslutet. Diremot kan sittas i frdga, om inte grunderna for
forvarvstérbudet bor leda till vissa begrinsningar av beslutsorganens kompe-
tensiaktuellthinseende. Sdledes bor nog antas, att ett beslut om ett forvirv av ett
bolag vars tillgingar uteslutande utgors av forbjudna aktier utgor ett kompe-

% Se prop 1975:103 s 758.

¢ Se Lindskog Festskrift till Sveriges Advokatsamfund (1987) s 343 ff.

# Nial (Aktiebrev s 128) uttalar att dganderatt till aktie inte kan erhillas genom fynd och ockupation.
Det ir sakert riktigt. Men det utesluter inte att en aktieigare skulle kunna avstd sin ritt silunda att den
tillfaller bolaget.

# Der forutsitts att samtliga aktiedgare stir bakom beslutet; eljest traffas detta av ogiltighet av det
skalet.

» Jfr Skire-Knudsen § 7-1p 1.

S
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tensoverskridande. Att bolaget har vissa andra tillgdngar utan intresse for det
férvirvande bolaget bor knappast foranleda annan bedomning.

Effekten av kompetensoverskridandet bor bedomas i ljuset av 8:14. Siledes bor det for-
virvande bolaget bli obundet om siljaren inte dr i aktsam god tro. Jfr 3.2 ovan.

4.2 Pantforbudet

4.21 Pantforbudet innebir att avtal om pant i férbjudna aktier ar ogiltigt (se
5.2 nedan).* Syftet ar att hindra kreditgivning mot for bolaget inadekvat siker-
het (se 3.2 ovan).

Fragan ir emellertid om férbudet traffar jamvil pantforstirkning. Ett exempel
ir att ett bolag redan har en fordring och gildeniren erbjuder sikerhet i form av
pant i férbjuden aktie. Bestimmelsen 11 st 1 m dr formulerad s, att bolaget inte
sdsom pant far motta forbjuden aktie. Formuleringen ir siledes helt generell.
Emellertid bor inte stadgandet ges en innebdrd som innebir en direkt nackdel
for bolaget (och dirmed dven dess borgenirer) om inte en sidan tolkning birs
upp av det materiella skyddssyftet.!

Hiremot skulle dock kunna invindas, att om pantférbudet uppritthills ocksd i friga om
pantférstirkning, det skulle kunna leda till att bolaget pressade fram annan och f6r bola-
get bittre sikerhet an férbjudna aktier. Detta resonemang synes dock ganska langsokt,
sirskilt som pantforbudets ratio 6ver huvud kan sdttas i friga.

Utgéngspunkten dr helt visst att ocksa vid pantforstirkning pantférskrivningen
drabbas av ogiltighetsverkan.’? Det bor dock inte uteslutas att i vissa fall undan-
tag kan tinkas.”

4.2.2 Pantforbudet torde inte hindra att bolaget kan ha legal pant- eller reten-
tionsrdtt 1 forbjudna aktier.™

Ett exempel dr att ett aktiebolag for annans rikning forvirvat en for bolaget f6rbjuden
aktie (se 4.1.1 ovan). Betriffande retentionsritt vid forvarv resp emottagande sisom pant
av forbjuden aktie, se 5.1.1 resp 5.2 nedan. — Vad giller norsk ritt mirks att i Ot prp
(1993-94) nr 36 féreslis en bestimmelse (§ 5—4 1 st 2 m) av innehall att bolaget har reten-

® Pantférbudet triffar ocksa tredjemanspant. Jfr Andenas 13.1. - Pantforbudet hindrar inte att bolaget

limnar ett Jin mot sikerhet i borgen, dirvid borgensmannen fér sitt regresskrav erhéller pant i for

bolaget férbjudna aktier, jfr Andenzs a st med hinv.

Jfr Arnholm Panteretten s 53.

32 Jfr Andenas 13.1, Marthinussen-Aarbakke § 7-1 p 2, Skdre-Knudsen § 7-1 p 2 och Thomsen § 48 p 3
ivensom Taxell Styrelse s 349. — I Rt 1931 s 339 ansdgs pantforbudet gilla ocksa 1 friga om pantfér-
stirkning. I Rt 1932 s 786 ansigs dock inte pantférbudet triffa det fallet art i stillet for pant i egna
aktier bolaget erhéll sikerhet i form av borgen, dirvid borgensmannen erhdll pant i bolagets aktier
till sikerhet fér sin regressfordring. Om fallen, se Arnholm Penteretten's 52 f, Augdahl s 222 f, Foug-
ner Rt 1933 s 97 {f och Scheel Rt 1932 s 904 {f.

% Jfr Gomard s 170 not 9, dir det antyds att om bolaget inte uppger nigon ritt sisom “vederlag” for
panten denna skulle kunna tinkas giltig. Emellertid finns i den danska lagtexten ill skillnad fran den
svenska ett vederlagsrekvisit.

* Se hinv i not 38 nedan.

k)
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tionsritt ndr ett avtal om {6rvirv eller pantsittning blir ogiltigt. Rittsliget de lege lata ar
osakert.’

Ej heller torde pantforbudet hindra att bolaget forbehaller sig sikerhetsratt i pd
vissa aktier beldpande framtida utdelning.*

5. Ogiltighetsverkningarna
5.1 Forvarvsforbudet

5.1.1 Omettforvirv triffas av ogiltighetsverkan enligt 1 st 3 m skall bdda parter
dterbira emottagna prestationer enligt allminna rattsgrundsatser harom.”” Det
innebir 1 huvudsak att envar part har retentionsritt i motpartens prestation.’
Pantférbudet hindrar siledes inte att de forbjudna aktierna utgor sikerhet for
aterkravet (jfr 4.2.2 ovan).

Vid aterbiring av respektive prestationer skall ocksa utges eventuell avkast-
ning sasom vinstutdelning pa aktierna och rinta pd kdpeskillingen nir denna
utgors av pengar.

5.1.2  Om de forbjudna aktierna avyttras med vinst innan siljaren begir ater-
ging bor ogiltighetsverkningen upphéra silunda, att bolaget dger behilla vins-
ten.®

Detta ligger i linje med att ett ogiltigt avtal torde kunna ratihaberas av den part i vars
intresse ogiltigheten har sin grund fram till dess medkontrahenten dberopat ogiltighe-
ten.® Visserligen foreligger i forhallande till det allminna fallet den skillnaden, att efter-
som bolaget inte fir forvirva de forbjudna aktierna kan i férsta rummet nigon ratihabe-
ring inte ske. Men nér aktierna siljs faller detta argument. Dessutom kan en "’bestiende”
ogiltighet villa sirskilda komplikationer i forhdllande till bolagets képare. Vidare bér
noteras att siljaren inte framstar som sirskilt skyddsvird. Detta giller sirskilt om bolaget
fram till forsiljningen har burit med forvirvet férenade nackdelar 1 form av finansiering
och liknande; det synes di saknas varje anledning att inte lita bolaget gottgora sig dver
eventuell vinst pd affiren.

Om aktierna siljs med forlust ir denna i princip for siljarens rakning. Om silja-
reninte beretts tillfalle att sjalv bestimma hur med aktierna skall férfaras uppstir

% Se bla NOU 1992:29 s 275 ivensom Andenzs 13.2, Marthinussen-Aarbakke 7-1 p 2 och Skire-
Knudsen § 7-1 p 4. TRt 1931 s 339 var friga om pantsittning till sikerhet for dldre gild. Pantsitt-
ningen anségs ogiltig och bolaget nekades retentionsritt i aktierna. Det anses emellertid tveksamt
vilka slutsatser som kan dras av rittsfallet.

% Jfr Taxell Styrelse s 349. - Betraffande frigan i vad mén det s k splittringsférbudet hindrar pantsitt-

ning av framtida vinstutdelning utan samtidig pantforskrivning av sjilva aktien bor gilla samma

principer somi friga om 6verlartelse av framtida vinstutdelning; hirom se 12:3-7.2. Vad giller forvirv
av framtida vinstutdelning pa egen aktie, se 4.1.1 ovan.

Se 12:5-4.3.1 med hanv.

Jfr Rodhe Sakratt s 180 med hinv och Sv]T 1961 s 282 (i anslutning till NJA 1953 s 703).

% Jfr Nial SvJT 1943 s 702. Annorlunda Skare-Knudsen § 7-1 p 4. — I NJA 1916 A 644 hade bolaget
férvarvat forbjuden aktie under sidana omstindigheter att bolaget i princip var obundet av képeavta-
let. Emellertid hade bolaget vidaresalt aktierna. I detliget befanns bolaget bundet silunda att det hade
att utge utfist vederlag. Det bor dock noteras att i 27 § ABL 1895, som var tillimplig, saknades
foreskrift om att avtal om férvirv av forbjuden aktie var ogiltigt.

“ Jfr Gronfors AvtL 25 § under 2 med hinv till rittspraxis.

3
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dock frigan om bolaget hirigenom skall anses ha tritt in 1 avtalet silunda att det
sjalvt far bara forlusten. S3 synes inte bora vara fallet. Daremot bor siljaren vara
berittigad till ersattning for den skada detta har féranlett honom.*

Det kan emellertid sittas i friga om ett sidant skadestindsansvar {6r bolaget later sig
forenas med borgenirernas berittigade kapitalskyddsintressen. Mojligen bor gilla att
skadestindsansvar for bolaget forutsitter att skadestindsbeloppet ryms inom fribelop-
pet. I den mén siljarna pa grund av kapitalskyddsreglerna inte skulle kunna géra bolaget
ansvarigt bor dock de som foretritt bolaget med avseende pa dispositionerna av aktierna
kunna tinkas ansvariga gentemot siljaren.

5.2 Pantforbudet

Vid ett dsidosittande av pantforbudet triffas primirt avtalet om pantforskriv-
ning av ogiltighet. Pantsattaren blir obunden av detta. Men ogiltighetsverkning-
arna stannar inte alltid ddrvid. Nar pantforskrivningsavtalet endast dr en del av
ett mer dvergripande avtal, ur vilket det sikrade anspriket uppstér, triffar nor-
malt ogiltigheten inte bara sjilva pantférskrivningen utan ocksé det avtal ur vil-
ken den sikrade fordringen emanerar.*

Typfallet ir kreditgivning: Om bolaget pé ling tid lanat ut pengar mot sikerhet i for-
bjudna aktier blir normalt kreditavtalet ogiltigt sdlunda att lintagaren har att 3terbetala

lanet. Ett annat exempel ir att bolaget siljer viss sak pd kredit och dirvid betingar sig och
erhiller sikerhet i f6rbjudna aktier. Hir blir normalt kopeavtalet ogiltigt.

Ogiltigheten torde inte hindra att bolaget f6r sitt dtergdngsansprak har sikerhet 1
de férbjudna aktierna (jfr 4.2.2 ovan).

6. Undantag fran férvirvsforbudet
6.1 Undantagen och kapitalskyddsreglerna

Kop av egna aktier torde innefatta en kapitalanvindning svarande mot hela ko-
peskillingen (se 12:2-4.9).% Om férvirvstérbudet inte hade funnits, skulle sile-
des bestimmelsernai12 kap indé ha gett ett betydande borgenirsskydd (se 7:0-
1.1.1). Frigan ir emellertid: Dispenserar undantagsreglerna i 7:2 2 st frén dessa
kapitalskyddsregler?

Det kan synas som om lex specialis skulle s3 foranleda. Undantagsreglerna i
7:2 2 stdr tydliga och avgransade till tre specialfall medan en tillimpning av kapi-
talskyddsreglerna i 12 kap inte har direkt st6d 1 lagtext utan vilar pd allminna
aktiebolagsrittsliga grundsatser i friga om kapitalskyddsreglernas tillimpning.
Emellertid: Bestimmelserna i 7:2 2 st foreskriver undantag frén 1 st; vad som
giller i forhillande till reglerna112 kap kan de inte anses sdga ndgot om.* Dirfér

“ Jir Karlgren SvJT 1938 s 213 not 2.

2 Huruvida detta skall ses som en direkt effekt av 7:2 1 st 3 m eller som en konsekvens av att pantfor-
skrivningen ir ogiltig kan dock diskuteras. — Jfr dock Cederberg JFT 1942 s 108 f.

# S3 dock inte kdp av aktier i moderbolag. — Annorlunda Nerep Studier s 75 f, se not 51 nedan.

“ Rodhe (s 108) framhaller att lagstiftaren inte tycks ha uppmarksammat frigan samt att av 11:7 4 st
“borde félja att... undantaget... inte finge tillimpas pa sadant sitt att ett {6rvarv inkriktar pa bolagets
bundna kapital”.
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bor den ifrigavarande konkurrenssituationen 16sas med uppgingspunkt i de
skyddsintressen som stir pa spel.

En konsekvens av det sagda ar att konkurrensfrigan bor kunna bli att bedoma
olika i de olika undantagsfallen. Emellertid synes om samtliga tre undantagsfall
kunna sdgas, att de intressen de syftar att tillgodose inte har nigot tyngre
skyddsvirde. P4 grund hirav och dd det konkurrerande borgenirsskyddsintres-
set miste antas viga tungt blir den inte helt sikra slutsatsen, att f6rvirv av egna
aktier med st6d av ndgon av undantagsreglernai7:2 2 st inte dr undantagen prov-
ning enligt 12:2.%

Betraffande inlosen enligt 13:3 skall framhallas, att inlésenmdjligheten ar ett bolagets
skydd mot de negativa {6ljder som en tvangslikvidation kan fora med sig. Den forfor-

delade aktieigarens skyddsintresse ar sdledes inget argument mot att ritten till inldsen
skall begrinsas efter vad som foljer av kapitalskyddsreglerna.

6.2 Owvertagande av affirsrorelse

Enligt 2 st 1 m far forbjuden aktie forvirvas om den ingdr i affirsrorelse. Tanken
bakom undantaget torde vara, att ett forvirv av en affarsrorelse ofta ar sd komp-
lex, att det inte ens beh6ver vara kint att f6rbjudna aktier ingdr i denna.* Och
aven om sd inte ar fallet, skulle ett exkluderande av de forbjudna aktierna kunna
onddigtvis forsvara férvirvet.

Ocksa i 31 § 3 st SkbrL har lagstiftaren litit den komplexitet som en 6verlitelse av en
affarsrorelse kan fora med sig foranleda sirskild reglering. Det kan dock sittas i friga om
det 17:2 2 st upptagna undantaget verkligen ar motiverat.

For att friga skall vara om en affirsrorelse i den mening som avsesi2 st 1 m torde
krivas att forvirvet avser en tillgingsmassa som sammanhallen anvinds 1 viss
identifierbar verksamhet. Vidare bér de forbjudna aktierna utgora en mindre
visentlig del av tillgdngsmassan.¥

Det hela kan ocksd uttryckas s, att den ifrigavarande aktieposten skall framsti som
ovisentlig for forvarvet. — I forarbetena uttalas,” att om “ett bolag skulle f6rvirvas si ate
det 6verenskommer med ett annat foretag att detta skall kdpa aktieri bolaget for att sedan
till bolaget 6verlta sin rérelse och dessa aktier, kan det betecknas som férvirv av egna
aktier”. Detta ligger i linje med att aktieposten skall vara av underordnad betydelse som
bevekelsegrund for férvirvet.

# JfrRodhes 108 ivensom Nerep Studier s 88. Annorlunda norsk ritt, se Ot prp nr 36 (1993-94) s 191.—
Om vederlaget utgdrs av annat an pengar bor prévningen mot beloppsspirren ske efter samma prin-
ciper som giller f6r vinstutdelning, dvs sannolikt enligt nettometoden, se 12:2-5.3.1. Jfr dock not 4

- ovan betriffande norsk ritt.

* Nigot mot BABL 6:9 2 st svarande undantag for det till att aktierna ingér 1 en storre egendomsmassa
som pantsitts till sikerhet f6r en bolagets fordring upptas inte i 7:2. Det bor dock inte uteslutas att en
sidan ordning skulle kunna gilla detta oaktat, 4tminstone i vissa sirfall.

“ Rodhe (s 107) uttalar att endast ’sddana fall, di de egna aktierna utgor en obetydlig del av affirs-
rorelsen” skulle vara avsedda. Jfr Andenzs 13.3 med hinv.

“ Se SOU 1971:15 5 202 f och prop 1975:103 s 216 och 366. Jfr Kedner-Roos 7:1.04.
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6.3 Inlosen enligt 13:3

Av 13:3 f6ljer att vid maktmissbruk en forfordelad aktiedgare under vissa forut-
sittningar kan tvinga fram en likvidation av bolaget. P4 yrkade av bolaget kan
dock detta 1 stallet forpliktas att 16sa in aktierna tillhoriga de aktiedgare som f6r
talan mot bolaget (se nirmare 13:3-5). Forvirvsforbudet17:21st 1 m utgér enligt
vad som féreskrivs 12 st 1 m inget hinder mot sddan inlSsen.

Undantaget torde forutsitta en f6r bolaget forpliktande dom. Attbolaget med den aktie-
igare som for talan om likvidation férlikningsvis 6verenskommit om bolagets inl6sen-
skyldighet enligt 13:3 ir inte tillrackligt. En annan sak ir att en sddan 6verenskommelse
kan ligga till grund for en férpliktande dom.*

6.4 Inrop pd anktion

Det tredje och sista undantaget fran forvarvsférbudet som upptasi2 st1 mgiller
inrop pa auktion av férbjudna aktier som utmitts f6r bolagets fordring. Tanken
bakom undantaget ar att s k skyddsinrop kan behova goras for att undvika att
aktierna siljs f6r en kopeskilling understigande det verkliga vardet.

Det kan sittas i friga om undantaget ir alldeles motiverat. Forutsatt att adekvat informa-
tion om férsiljningen har limnats till tinkbara spekulanter borde ritt pris kunna er-
hallas. Om ritt till skyddsinrop inte hade forelegat borde detta ha {6rt med sig att bolaget
agerade for att sprida information om f6rsiljningen. Den gillande ordningen riskerar i
stilletatt drivafram en spekulation salunda, att bolaget férscker ropa in aktierna si billige
som mojligt {6r att gora en vinst pa dessa. Emellertid ir klart att en underhandsforsil;-
ning av aktier som inte har ndgon marknad eller ens en naturhg kopare ir att foredra
framfor en auktion. — Lagstiftaren har ocksd 1 andra fall givit sirregler {6r att méjliggora
skyddsinrop dir ett {orvirv eljest inte hade varit tillatet. Se siledes BRL 2:8; jfr dock 2 st.

6.5 Sérskilda undantag for virdepappersbolag

Enligt LVR 4:5 ir det tilldtet for virdepappersbolag med tillstand att bedriva
egenhandel eller medverka vid emissioner av fondpapper, att forvirva egna akti-
er eller aktier 1 moderbolag. Sddant forvirv far endast omfatta marknadsnotera-
de aktier och om syftet med forvirvet dr att underlitta den egna virdepappers-
rorelsen. Forvirvsratten ir vidare begrinsad silunda, att aktieinnehavetidet eg-
na bolaget eller moderbolaget inte fir Gverstiga fem procent av aktiekapitalet i
nigot av bolagen. Undantagsbestimmelsen giller dven f6r bank- och forsik-
ringsaktiebolag.

Ett virdepappersbolag fir med tillstind frin Finansinspektionen limna kre-
diter till bolagets kunder. Kreditgivning skall limnas mot betryggande sikerhet
ochfar, fran och med den 1januari 1996, endast ske under forutsittning att kredi-
ten skall anvindas for placeringar i finansiella instrument. En kredit sikerstalls
vanligen genom att kunden pantforskriver sin virdepappersdepé hos det kredit-
givande virdepappersbolaget. Av rent praktiska skil har i LVR 3:6 2 st intagits
en bestimmelse som tilldter ett virdepappersbolag att som sakerhet for limnad
kredit motta egna aktier eller aktier i dess moderbolag. Marknadsvirdet pa sdda-

“ Dock att ritten har att gora viss officialprovning, jfr 13:3 noterna 20 och 25.
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na pantsatta aktier fir dock inte Sverstiga tio procent av pantens sammanlagda
marknadsvirde.**

7. Innehav av férbjuden aktie

7.1 Inledande anmdrkningar

7.1.1 1frdga om bokforing mirks att innehav av egen aktie skall enligt 11:7 4 st
tas upp som tillgdng utan virde. Detta innebir att, om aktien férvirvats mot
vederlag, det redovisade egna kapitalet och dirmed vinstutdelningskapaciteten
minskar med det utgivna vederlaget.

Diremot paverkar givetvis innehavet av egna aktier inte den bundna posten aktiekapi-
tal.®* Hirav foljer att ett forvirv av egna aktier inte skall jaimstillas med nedsattning av
aktiekapitalet utan med vinstutdelning.® Eftersom att posten aktiekapital inte minskar
genom forvirvet av egna aktier paverkas ju, till skillnad frdn vad som f8ljer vid aktiekapi-
talnedsittning, inte aktiekapitalets kapitalbindningsfunktion utan endast storleken av
bolagets egna kapital.

Betriffande moderbolags aktieinnehav i dotterforetag som innehar aktier i mo-
derbolag giller enligt 11:4 3 st att moderbolaget vid virdering av dotterforetaget
har att utgd ifran att dotterforetagets aktier 1 moderbolaget saknar virde. Ocksa
ett dotterforetags forvirv av aktier i moderbolaget reducerar siledes moderbola-
gets redovisade egna kapital och dirmed vinstutdelningskapacitet.

Nagon regel {or hur aktier i moderbolaget skall virderas i dotterbolaget finns inte 1 ABL,
se 7:0-1.1.1 och 1.1.2. Emellertid synes bestimmelsen i 11:4 3 st bora tillimpas analogt
silunda, att vid virderingen moderbolagets aktier i dotterbolaget skall anses sakna virde.

7.1.2  Vad giller rostrirt finns en bestimmelse 1 9:1 4 st av innebord att aktier
som tillhor bolaget eller ett dotterforetag inte kan foretradas vid bolagsstimma.
Sadana aktier skall heller inte medriknas nir for giltigheten av beslut eller ut-
ovande av befogenhet fordras samtycke av dgare till viss del av aktiernaibolaget.
Det hela kan uttryckas s3, att férbjudna aktier ar i rosthinseende s a s icke fin-
nandes.

Detkan dock sittas i friga om detta bor gilla nir dotterforetaget har sattsi konkurs. I det
liget har ju moderbolaget forlorat sin kontrollritt Gver dotterforetagets aktier i moder-
bolaget; denna utévas nu av en konkurstérvaltare i borgendrernas intresse. Detta intresse
kan ge upphov till att konkursboet har ett eget och befogat intresse av att utéva olika
aktieigarbefogenheter med avseende pa aktieinnehavet i moderbolaget. Sa till vida bor
dock neutraliseringen bestd, att konkursboet inte genom utlovande av rostritt {6r aktier-
na i moderbolaget bor kunna styra hur moderbolaget skall utéva sitt dgarintresse i dot-
terforetaget.

“» Finansinspektionens foreskrift FFS 1992:1 p 6.

5 Jfr Nerep Studier s 80 f och Skog s 48 f.

5t Jfr Ot prp nr 36 (1993-94) s 109 men ocksa Skog s 49 ff med hinv. Nerep (Studier s 75 ff) for et
resonemang som gir ut pa att férvirv av egna aktier visserligen inte ar att jamstilla med en ned-
sittning av aktickapitalet (se s 81) men ¢j heller obetingat ar att anse sisom en vinstutdelning; av-
gorande ir om bolagets f6rvirv kan anses vara affarsmissigt i den meningen att bolaget erlagt ett
marknadsmissigt pris for aktierna (se s 84). Se vidare om detta 12:2-4.9.
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7.1.3  Ifriga om vinstutdelning synes bora gilla, att sidan inte skall faststillas
att utga pa egen aktie, eftersom det dr meningslost att bolaget gér en utdelning
till sig sjalv.? Annorlunda bor bedomningen bli med avseende pa aktie i moder-
bolag.

Vad giller fondemission framstir som klart att bolaget skall erhalla nya aktier i
moderbolaget. Betriffande nya egna aktier bor det i normalfallet std bolagsstim-
man fritt att besluta som den behagar i den aktuella frigan.® Om bolaget inte
erhaller nigra fondemitterade aktier pdverkar nimligen det i princip inte vare sig
bolagets eller aktiedgarnas inbordes stallning. Annorlunda dock om det finns tva
eller flera aktieslag och fondemissionen innebir en rubbning mellan aktieslagen.
For att inte “’rubbningen skall rubbas” méste dé bolaget erhdlla p4 sitt innehav
belopande andel av fondaktier.

Vid nyemission kan inte komma i frga att lta bolaget teckna egna aktier.*
Diremot bor de habade ritt och skyldighet att salja de teckningsritter som faller
ut pa innehavet av forbjudna aktier.

7.2 Forsaliningsplikt

7.2.1 Forbjuden aktie som forvirvats med stdd av undantagsreglernai2 eller 3
st skall avyttras sd snart det kan ske utan forlust, dock senast tre ir efter for-
virvet. Forsdljningsplikten omfattar inte bara innehav av egna aktier utan ocksa
dotterforetags innehav av moderbolagets aktier.”

I den mén forvirvsforbudet inte skulle vara att tillimpa p3 forvirv genom giva (se 4.1.2
ovan) bor gilla, att forsiljning skall ske utan dréjsmal.* Siledes skulle hir inte gilla
nigon respittid pa tre 4r.” — For forsiljningen giller allmidnna avtals- och képrittsliga
regler. Till skillnad frdn vad som giller vid nyemission ar siledes bolaget obegrinsat
ansvarigt for t ex felaktiga uppgifter.®

Den yttersta fristen pa tre ar har 1 4 st 1 m sanktionerats silunda, att icke silda
aktier blir ogiltiga (se vidare 7.3 nedan).

7.2.2  Med att forsiljning skall kunna ske “’utan forlust™ torde avses, inte att en
kopeskilling svarande mot bolagets anskaffningspris (vilket bor motsvara bok-
fortvirde) erhdlls utan att forsiljning kan ske till en med hansyn till férhéllande-
na adekvat kopeskilling. Det hela kan ocksa uttrycka sd, att forsiljning skall ske
s snart det kan ske pa rimligt affairsmassiga villkor.

52 Siledes Nial SvJT 1943 5 699, Rodhe s 108 och Skog s 15.

$* Nial (SvJT 1943 s 699) uttalar att det inte finns nigot avgorande hinder mot att bolaget tilldelar sig
sjilv fondaktier.

st Jfr Nial SvJT 1943 5 699.

5> Forsiljningsplikt foreligger dock endast i friga om sddana aktier som dotterforetaget enligt 7:2 1 st
inte fir férvirva. Betriffande de begrinsningar som i detta hinseende giller i friga om utlindskt
dotterforetag, se 3.2 ovan.

s Jfr Hemstrém Sv]T 1978 s 592 f men ocksd Kedner-Roos 7:1.05.

% Denna ordning kan i och for sig synas félja direkt av 2 st 2 m i det att dir stadgas att aktier skall siljas s&
snart det kan ske utan férlust, och eftersom aktierna erhéllits vederlagsfritt kan frsiljningen inte leda
till nigon forlust. Emellertid synes inte uttryckssittet ”utan forlust” bora tolkas sd snivt, se 7.2.2 nedan.

st T NJA 1931 s 270 fick i bolagets konkurs skadestdndsansprik pa grund av svek pi bolagets sida
bevakas. Se vidare Karlgren Sv]T 1938 s 204 ff.
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Foreskriften att f6rsiljning skall genomforas s snart det kan ske utan forlust
far betydelse nir forsiljning f6rsummas pa ett oaktsamt sitt; styrelsen och VD
kan da &dra sig ansvar inte bara mot bolaget jamlikt 15:1 1 m utan ocksd mot
bolagsborgenir jimlikt 2 m 1 samma lagrum. Det ligger dock i sakens natur, att
en oaktsam avvikelse frin denna handlingsstandard sillan later sig pavisas.

I friga om dotterforetags innehav av aktier i moderbolag kan en underliten forsiljning
leda till en betydande vardeférlust om effekten darav blir aktiernas ogiltighet (jfr 7.3
nedan). En underliten {6rsiljning bor anses vara ett sidant brott mot bestimmelserna i
ABL (forsdljningspdbudet 1 7:2 2 st 2 m) att, om dotterforetaget ar ett aktiebolag, skade-
stindsskyldighet mot aktiedgare och borgenir 1 detta f6religger jamlikt 15:1 2 m. Skulle
dotterfOretaget inte vara ett aktiebolag bor skadestindsskyldighet foreligga jimlike
grunderna for detta stadgande.

7.2.3 I stillet for att silja egna aktier kan bolagsstimman besluta att dela ut
dessa till aktiedgarna.

Dirvid uppkommer dock frigan hur spirreglerna i 12:2 skall tillimpas. Aktierna skall
inte ha dsatts nigot virde (se 11:7 4 st), varfor sparrbestimmelserna inte kan hindra att
aktierna delas ut om bolaget har ett intakt MBK, dvs att de bundna posterna ir kapital-
tickta och reservfonden ir fylld (se 12:2-6.2). Men om si inte ir fallet, vad giller d3? Aven
om aktierna inte har 3satts nigot virde ir friga om en kapitalanvindning (se 12:2-4.3).
Och under antagande avatt bolaget inte har ett intakt MBK ir denna olovlig (se 12:2-6.3).

Om ett aktiebolag innehar aktier i moderbolaget bor dotterbolaget — om sparr-
bestimmelsernai12:2 inte ligger hinder i vigen — kunna dela ut dessa till moder-
bolaget, varefter moderbolaget delar ut dem till aktiedgarna i detta.

Om ett bolag inte ens som géva fir emotta egna aktier (hirom se 4.1.2 ovan) synes dock
kunna sittasifriga huruvida ett moderbolagets férvirv av egna aktier frin dess dotterbo-
lag skulle vara tillitet. Emellertid bor det férhillandet av aktierna avses bli omedelbart
vidareutdelade vara avgérande (jfr 5.1.2 ovan betriffande omedelbar vidareférsiljning).
F 6 kan sittas i friga om avtalsrekvisitet i1 st 2 m ar uppfylle.

Om dotterbolaget ar helagt kan det ocksd dela ut aktierna direke till aktiedgarna i
moderbolaget.

7.3 Ogiltighet

Innehas efter utgingen av den foreskrivna tredrstiden alltjimt forbjuden aktie ir
denna ogiltig. Det betyder att alla med aktien f6renade befogenheter och ekono-
miska rittigheter upphér. Diremot medf6r inte ogiltigheten nigon omedelbar
reduktion av posten aktiekapital. Denna sitts ned forst genom ett efterfoljande
bolagsstimmobeslut (se 7.4 nedan).

Skulle nedsittning inte beslutas pé foreskrivet sitt, skall siledes aktiekapitalet tas upp till
sitt fulla belopp.* Mirk att i samband med angivandet av hur detta fordelar sig pa aktier-
naibolaget (se 11:7 3 st) en upplysning bér limnas om de ogiltiga aktierna. — Ogiltighets-
verkningen ir i friga om egna aktier niraliggande och naturlig. Annorlunda dock vad
avser dotterféretags aktier i moderbolag. Hir kan ogiltigheten leda till en betydande
virdefSrstoring f6r dotterforetaget till f6rmdn for aktieigarna i moderbolaget, men till

 Jfr NJA 1910's 63.
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nackdel {or sivil sma minoritetsigare som borgenirer i dotterféretaget. Detta synes i sig
mindre motiverat, iven om det later sig sigas att dotterforetaget haft mojligheten att silja
de forbjudna aktierna. Emellertid styr moderbolaget haréver. Det 6ppnar méjligheter
till missbruk. Anta t ex att ett aktiebolag M f6rvirvar samtliga aktier 1 ett bolag D.% Ds
enda tillging utgdrs av aktier i M. Aktierna ir finansierade genom dels aktiekapital, dels
bankskulder. Rittidig forsiljning sker inte. Efter tre &r kommer dirfor dotterbolaget att
std utan tillgingar; aktierna i moderbolaget ar ogiltiga. Detta drabbar kreditgivande ban-
ker. Vinnare ir aktieigarna i M. Vid sidan av det skadestdndsansvar som bolagsorganen i
D kan 4dra sig (se 7.2.2 ovan) bor i och for sig i mer utrerade fall fsrmégenhetsomfor-
delning av aktuellt slag kunna ligga till grund f6r korrigeringar enligt allminna ratts-
grundsatser om obehorig vinst. Det kan emellertid sittas 1 friga om inte 4 st skall be-
grinsas silunda, att ogiltighet endast intrider si linge inte nigra minoritetsigares eller
borgenirers intressen lideras. Regleringen synes under alla omstindigheter f6rtjana for-
nyad uppmirksamhet frin lagstiftaren sida.

7.4 Nedsdttning

7.4.1 Bolaget kan under trearsfristen dra in egna aktier efter vad som f6reskrivs
16:1 3 st 2 p. S8 kan ske ocksé av aktier som innehas av dotterféretag, dock att
dotterforetagets medgivande da fordras, eftersom en indragning inte ar férenlig
med likhetsprincipen. Om dotterforetaget ar ett aktiebolag dr vidare att marka,
att ett indragningsmedgivande innefattar en kapitalanvindning i detta silunda
att den maste dels godkinnas av samtliga aktiedgare, dels vara lovlig enligt sparr-
bestimmelserna 1 12:2.

Eftersom aktierna i den styrande balansrikningen bér vara upptagna utan angivande av
sarskilt virde stdr ett medgivande inte i strid mot 12:2 om bolaget har ett intakt MBK, dvs
tackning for de bundna posterna inbegripet en reservfond som uppgér till minst 20 % av
aktiekapitalet (se 12:2-6.2).

7.4.2 Deforbjudna aktierna blir ogiltiga i och med att tredrsfristen har 16pt ut.
Di skall styrelsen till den forsta stimman som hélls darefter, ordinarie eller extra,
ligga fram ett f6rslag om nedsittning av aktiekapitalet med belopp svarande mot
de ogiltiga aktiernas nominella belopp, dirvid nedsittningsbeloppet skall over-
foras till reservfonden. Och skall bolagsstimman silunda besluta om nedsitt-
ning och overféring.

Genom overféringen till reservfonden forhindras att nedsittningen leder till frigdrande
av bundet eget kapital.# Diremot kan bolagets framtida vinstutdelningskapacitet 6ka
genom en dverforing frin posten aktiekapital till posten reserviond. Om reservionden
inte uppgar till 20 % av aktiekapitalet reduceras siledes sparandeplikten enligt 12:4 1st1p
genom Sverforingen. Och om en forlust uppstir kan denna tickas genom nedsittning av
reservfonden utan ndgra vinsutdelningsbegrinsningar; en tickning genom nedsittning
av aktiekapitalet enligt 6:11 st 1 p for enligt 6:5 med sig ett tredrigt vinstutdelningsforbud.

© Det antas att forvarvet ar giltigt, vilket inte dr givet, se 4.1.4 ovan.

¢t Mirk dock att reservfonden i nedsittningshinseende till {6ljd av EGs bolagsdirektiv numera likstills
med fri fond (se 6:1-4.4) och att nedsittning genom avsittning till reservfonden darfor kriver rittens
tillstind enligt 6:6. Mot denna bakgrund kan sittas i friga om i 7:2 4 st pdbjuden nedsittning ir
férenlig med ifrigavarande bolagsdirektiv. Riktigare dr dock kanske att siga att direktivet inte r
kompatibelt med ABLs kapitalsystematik. Jfr 6:0-3.2.
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Styrelsens forslag till nedsittningsbeslut torde inte behova innehilla mer 4n en
kort redogorelse for bakgrunden.

Limpligt ir att redogérelsen innehiller uppgift om antal aktier, sammanlagt nominellt
belopp och férvirvstidpunkten. Vidare bér upplysas om innehallet 1 7:2 4 st.

Om styrelsen eller bolagsstimman underlater att fullf6lja sina dligganden enligt
7:2 féranleder detta inga sirskilda pafoljder. Att styrelsen underldtit att ligga
fram forslag om nedsittning eller att frigan inte angivits i kallelsen bor inte hind-
ra att bolaget beslutar dirom, eftersom skyldighet att besluta foreligger.



7:3 Upptagande av vissa penninglan

3§ Omejannatfolierav 5 kap, far aktiebolag ej taga upp penninglin pi
villkor att linet skall betalas pd annat sitt in med ett nominellt penning-
belopp eller med ett penningbelopp som bestimmes med héinsyn till for-
dndringar i penninguvdrdet.

Upptagande av lin mot obligationer eller andra skuldebrev med ritt
till vanta, vars storlek ar helt eller delvis beroende av utdelningen till ak-
tiedgare i bolaget eller bolagets vinst (vinstandelsbevis), beslutas av bo-
lagsstamman eller, efter bolagsstimmans bemyndigande, av styrelsen.

Oversikt

1.

1.
1.1

Aldre ritt

1.1 Aldre lagar

1.2 Andringari ABL
Jimforelser

2.1 Andra associationer

2.2 Nordisk ratt

Allmint

Kapitalandelslan

4.1 Inledande anmirkningar
4.2 Tillitna villkor

4.3 Forpliktelser som triffas
Vinstandelslan

5.1 Inledande anmarkningar
5.2 Forpliktelser som triffas
5.3 Beslutsregler

5.4  Rinteberikningsfrigor
5.5 Sarskilda villkor
Asidosittande

Aldre ritt
Aldre lagar

Motsvarande bestimmelser saknas 1 aldre lagar.
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1.2 Andringar i ABL

Bestimmelserna i férevarande § upptogs ursprungligen i 7:2. I och med anpass-
ningen av ABL till EGs bolagsdirektiv {6rskéts §-numreringen (se 7:1-1.2).

2. Jamforelser
2.1° Andvra associationer

Motsvarighet till 7:3 finns f6r bankaktiebolag 1 BABL 5:16 och 17 samt {6r {6r-
sikringsbolag 1 FRL 5:1 (vinstandelslin far tas upp endast av skadef6rsikrings-
aktiebolag).

2.2 Nordisk réitt

Motsvarande bestimmelser saknas i finsk och dansk ritt. Vad giller norsk ritt
finnsi NAL § 5-3 en bestimmelse om vinstandelsldn som svarar mot 7:3 1 st med
den skillnaden att f6r bolagsstimmans beslut giller samma majoritetskrav som
for dandring av bolagsordningen.

3. Allmint

3.1 Penninggildenirens forpliktelse innefattar tv element; skyldighet att ater-
betala kapitalet (kapitalforpliktelsen) och skyldighet att betala rinta (rintefor-
pliktelsen). Kapitalforpliktelsen ar in dubio nominell; linfingen valuta dterbe-
talas med samma belopp som emottagits. Rinteforpliktelsen f6ljer in dubio av
RinteL.

Emellertid rider avtalsfrihet silunda, att sdvil kapitalforpliktelsen som rinte-
forpliktelsen kan modelleras som parterna 6nskar. Hirav foljer att en penning-
fordring 1 och for sig kan struktureras s3, att den f6r borgeniren blir 1 ekono-
miskt hianseende helt likstilld med en aktie.

Saledes: Samtidigt med att bolaget emitterar nya aktier emitteras obligationer. For varje
aktie och obligation betalas samma belopp. For obligationen giller villkoren: (1) Rinta
betalas samtidigt och med samma belopp som utdelning pé aktie. (2) Fordringen forfaller
till betalning forst i samband med skifte efter likvidation. (3) Den skall dterbetalas med ett
kapitalbelopp svarande mot utskiftningsbeloppet per aktie.’

Nir vid en forstrickning kapitalforpliktelsen knyts till f6randringar 1 bolagska-
pitalet brukar man tala om deligardebentures; och i friga om rinta relaterad till
bolagets vinst brukar man tala om lénedebentures.? Hir anvinds beteckningarna
kapitalandelslin och vinstandelslin.

Ett sidant forfallovillkor torde dock inte hindra att fordringen far goras gallande i bolagets konkurs
(jfr Lindskog JT 1991-92 5 652 f), varfor ett efterstillningsvillkor (se 5.5 nedan) ocksa miste till for att
likstillighet med aktieritten skall uppnds. — Att modellera obligationen si att den ekonomiska {6j-
samheten bestar nir aktiekapitalet okar eller minskar ar tekniskt mer komplicerat men ingalunda
omojligt. Jfr 5:4 1 st 8 p.

Terminologin synes introducerad av Borgstrom Finansieringsformer s 89 {.

I prop 1975:103 s 221 betecknas ocksé kapitalandelslin fér vinstandelsldn och talas darfér om olika
slag av vinstandelsbevis™. — Betraffande den nirmare inneborden av uttrycket vinstandelsbevis, se
5.1.1 nedan.

~
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3.2 Pa1930-talet introducerade Kreuger s k participating debentures med ka-
rakteristika som pdminde om aktiens.* Efter Kreuger-kraschen ansigs dock att
sddana instrument var mindre 6nskvirda (se 7:0-24). I férevarande § begrinsas
dirfor bolagets frihet nir det galler upptagandet av sivil kapitalandelslin som
vinstandelslin. Sdledes ir kapitalandelsin inte tillitna alls medan vinstandelslin i
princip forutsitter beslut av bolagsstimman.

Begransningarna i ritten att ta upp kapitalandelsin finns 1 1 st och skall be-
handlas nirmare i 4 nedan. Betriffande vinstandelslin finns foreskrifter om be-
slutsordningen 1 2 st, se vidare 5 nedan.

Reglerna har karaktdr av kompetensforeskrifter. Detta framgir uttryckligen
av 2 st, dir det anges att beslut av visst slag (upptagande av penninglin mot vinst-
relaterad rinta) skall fattas av bolagsstimman med delegeringsritt till styrelsen
(se vidare 5.2 nedan). Betriffande inneborden hirav, se vidare 6 nedan.

4. Kapitalandelslan
4.1 Inledande anmarkningar

Vid tolkning av bestimmelsen i 7:3 1 st aktualiseras tva fragor. Den forsta giller
vad som utgor ett enligt bestimmelsen tillatet kapitalvillkor. Frigan blir nirmare
bestimt vilka indexeringar av kapitalbeloppet som ir tillitna och vilka som inte
ar tillitna. Detta sporsmal behandlas 1 4.2 nedan.

Emellertid dr det inte utan vidare s, att vad en enligt 7:3 1 st otilldten kapitalin-
dexering alltid innebar ir ett olovligt kapitalandelsldn. Bestimmelsen tar nim-
ligen sikte pd endast indexerade penninglan. Ett fordringsforhéllande kan fére-
ligga utan att friga ir om ett sddant 1dn. D3 blir sporsmalet vilka forpliktelser
som triffas av bestimmelsen. Denna fraga behandlas 1 4.3 nedan.

42 Tillatna villkor

4.2.1 Ettupptaget penninglan skall enligt 1 st dterbetalas med nominellt belopp
eller med ett indexerat belopp knutet till f6randring av penningvirdet. Undan-
tag galler for konvertibla skuldebrev enligt 5 kap.

Med utgingspunkt i det skyddsintresse som férbudet mot kapitalandelslan vilar pa kan
dock sdttas i friga, om inte férbudet borde triffa konvertibla skuldebrev med konverte-
ringsratt f6r endast bolaget (sddana skuldebrev omfattas inte av 5 kap). S3 ir dock siker-
ligen inte fallet, frimst darfor att ett konverteringsvillkor ar helt artskilt frin en indexe-
ring av kapitalforpliktelsen. Dessutom erhiller skuldebrevsinnehavaren genom konver-
tering stillning av aktieigare med det skydd som ir férenat dirmed.

Varje penningvirdesindex som i nigon relevant mening syftar att dterspegla for-
andringen i penningvirdet torde vara tillatet.

Bestimmelsen hindrar inte att kapitalforpliktelsen dr bestimd 1 utlindsk valu-
ta. Hirav miste anses folja att om kapitalfrpliktelsen ir i svensk valuta, den far

¢ Se NJA 1935 s 270.
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indexeras i viss eller vissa valutor iven om en sadan index inte kan anses ter-
spegla forandringar i penningvirdet.

4.2.2 Denilagtexten uttryckta restriktionen att kapitalforpliktelsen far index-
eras endast i forhdllande till forindringar i penningvirdet ir ldngtgdende. Det
centrala syftet med bestimmelsen 11 stir ju att forbjuda kapitalf6rpliktelser som
kopplas till {orandringar av bolagskapitalet. Frigan blir dirfér om undantag kan
tinkas for sidan indexering som i och {6r sig inte kan anses terspegla forind-
ringar i penningvirdet men pé andra sidan saknar kopplingar till bolagskapitalet.
S4 synes bora vara fallet.

Ett vigande argument for att inte anse forstrickningsavtal av hir diskuterat slag for-
bjudet ir, att skyddsintresset bakom 7:3 1 st primirt ir knutet till den enskilda borgeni-
ren; han skall inte komma i det liget att han har en aktiedgares risker men inte dess rittig-
heter (se 7:0-2). Nigot sidant skyddsintresse kan inte tillskrivas en rittighetshavare ill
en av bolaget utfirdad indexerad obligation enligt vilken index dr knutet till varken bo-
lagskapitalets utveckling eller penningvardets forandring. — Ett evigt f6rlagslan (jfr 5.5
nedan) dir linet bestims med utgdngspunktibolagets vinst ligger mycket nira den situa-
tion som lagstiftaren avsett med férbudet mot kapitalandelsldn. Skillnaden dr endast att
kapitalet ir nominellt bestimt. Det bor dock vara avgorande.

4.3 Forpliktelser som tréiffas

4.3.1 Bestimmelserna anges avse upptagande av penninglin.’ Typsituationen
ar att bolaget emitterar l6pande skuldebrev riktade till en vidare krets, men be-
stimmelserna omfattar ocksd upptagandet av ett enskilt penninglan.

Rekvisitet penninglan aterfinns i jamvil 12:7, dir det har givits en innebord
som innebir att friga skall vara om en fristdende forstrackning (se 12:7-4.1). Fra-
gan ir om rekvisitet 1 7:3 1 st skall ges samma innebdrd med en atféljande be-
gransning av tillimpningsomridet for de ddr upptagna kompetensforeskrifter-
na.

Mellan bestimmelsernai7:3 1 st pd ena sidan och112:7 pd den andra f6religger
betydande skillnader, bl a dirigenom att bestimmelserna i det senare lagrummet
ar straffsanktionerade. Det synes darfor inte vara adekvat att]ata den begrinsade
betydelse som rekvisitet penningldn ges 112:7 vara bestimmande for tolkningen
av 7:3 1 st. Istillet bor utgdngspunkten vara de skyddssyften som ligger bakom
bestimmelsen.

Det sagda oaktat maste dock rekvisitet penninglin vara en utgangspunkt for
tolkningen. Vad som klart omfattas av bestimmelsens ordalydelse blir darfor
endast forstrickningsavtal avseende penningmedel. Kreditgivning som har sin
grund i ett visst affirsutbyte faller utanfor begreppet. Vidare ar inte friga om
upptagande av penningldn nar for en penningfordring efterfoljande villkorsind-
ringar avtalas.

4.3.2 Emellertid bor inte uttryckssittet upptagande av penninglan tolkas fri-
stdende frin principerna f6r vad som skall anses vara tillitna kapitalvillkor. Dir-

5 Mirk att 1 2 st talas endast om lan, se 5.2.1 nedan.
¢ Hir foreligger en skillnad i férhallande till 2 st, jfr 5.2.1 nedan.
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vid mirks att goda skil synes féreligga att begrinsa vad som kan anses vara ett
otilldtet kapitalindex till sidana villkor som pabjuder en direkt koppling mellan
kapitalforpliktelsen och kapitalutvecklingen 1 bolaget (se 4.2.2 ovan). Med den
utgingspunkten synes uttryckssittet upptagande av penninglin bora ges en
timligen vid omfattning.

Det hela kan uttryckas s3, att lagens f6reskrifter med avseende pa tilldtna kapitalvillkor
bor ges en betydligt snivare inneb6rd 4n vad som foljer av lagtexten medan lagens be-
stimning betraffande vilka férpliktelser som fir omfattas bér kunna ges ett vidare till-
lampningsomrade. Om detta synsatt dr riktigt dr det inget gott betyg 4t lagstiftarens be-
modanden. — Av det sagda bor {6lja vissa begrinsningar vad avser bolagets ritt att ingd
avtal som innebir att férstrickningsliknande prestationer kompenseras pa ett sitt som ir
beroende av kursutvecklingen pa den egna aktien. Ett exempel ir att bolaget utstiller en
s k syntetisk sdljoption i egna aktier innebirande att om bérskursen gar upp ver 6ver-
enskommet pris bolaget maste betala mellanskillnaden. Utstallandet av en sidan option
mot ett visst penningbelopp torde std i strid mot férbudet mot kapitalandelslin. An-
norlunda dock i frdga om bonusliknande, till aktiekursutvecklingen knuten kompensa-
tion till ledande befattningshavare (med mojligt undantag f6r det fallet att i stort sett hela
vederlaget for arbetsinsatsen dr beroende pa kursutvecklingen pa bolagets aktier; di kan
ju den anstillde anses ha satt in den 16n han borde ha haft som ett slags tillskott i utbyte
mot en kapitalandel).

5. Vinstandelslan
5.1 Inledande anmirkningar

5.1.1 Ett vinstandelslan innebir upptagandet av en kredit. Det skiljer sig i sin
grundstruktur frin andra krediter endast ddrigenom att storleken av rintan har
relaterats till vinst eller vinstutdelning.”

Denna koppling hindrar dock inte att frdga ir om en rinta,® vilket innebir att kapital-
skyddsreglerna i 12 kap inte ar tillimpliga pa bestimningen eller betalningen dirav (se
12:2+4.9). En annan sak ir att om villkoren 4r uppenbart ofordelaktiga for bolaget inne-
bir bolagsstimmans beslut hirom en kapitalanvindning som triffas av dessaregler. Vi-
regle~y 12 A‘/’

7 Jfr Kedner-Roos 7:2.05, dir det emellertid ocksa uttalas att ’skyddsregler for att hindra en snabbare
iterbetalningstakt f6r vinstandelsbevisen an den ursprungligen bestimda saknas” och att en ~opa-
kallat hastig avveckling av ett vinstandelslin kan sitta 6vriga fordringsigares stillning i fara och ge
dem ritt att kriva omedelbar betalning”. Uttalandena bygger sannolikt pi den outsagda forutsitt-
ningen att ett vinstandelsldn ir forenat med ett efterstillningsvillkor (jfr Borgstrdm Finansierings-
former s 95; betriffande efterstillningsvillkor se 5.5 nedan). Fér vinstandelslinet som sidant giller
dock samma regler som for krediter i allminhet. Siledes har rantan samma férmansritt som kapitalet
(se Borgstrém Finansieringsformer s 95 med hinv). Vidare har berérda fordringshavare stillning som
borgenirer pd samma sitt som andra bolagsborgenirer (jfr dock Borgstrom Finansieringsformer s 93
f; framstallningen andas viss tveksamhet). I vad man ett efterstillningsvillkor kan fora med sig sirskil-
da rittsverkningar ar en annan friga.

8 Jfr Nial Associationsritt s 206. I férarbetena (prop 1975:103 s 367, jfr SOU 1971:15 s 194) uttalas att
”bolaget som arsvinst skall redovisa endast vad som aterstdr sedan det pa vinstandelsbevisen fallande
beloppet avriknats”. Dirmed ges dock endast uttryck f6r den sjilvklara ordningen att rintan skall
behandlas som en kostnad. Betriffande periodiseringen torde det normala vara, att rintan for visst ar
beriknas med utgdngspunkt i samma rs resultat. I sidant fall méste vinsten (fére rintekostnader) f6r
dettarikenskapsar beriknas fore det att rintan f6r samma 4r kan bestimmas. Detta ir emellertid bara
en riknedvning; rintan kostnadsfors och reducerar siledes drsvinsten. Inget hindrar dock att rintan
for visst ar bestims med utgdngspunkt i vinsten for foregdende ar.
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dare kan vid beslut om vinstutdelning férsiktighetsspirren foranleda sirskilt hansynsta-
gande till bolagets forpliktelser att betala rinta pa vinstandelsbevis (12:2-7.4.3).
Vinstandelslin brukar tas upp silunda att en viss lineram anges vilken bryts ned i ett antal
andelar. For varje andel utfirdas ett vinstandelsbevis. Dessa kopplas villkorsmassigt till
allminna villkor. Om vinstandelslinet ar av sidan omfattning som anges i 7:4 skall bola-
get ocks3 utge ett emissionsprospekt.

5.1.2 Rintan pd ett vinstandelslin beriknas helt eller delvis pd grundval av bo-
lagets vinst eller vinstutdelning eller bidadera. En knytning till vinstutdelning
kan avse visst aktieslag (t ex preferensaktier).

Knytningen kan vara positiv (rintan blir hogre vid hogre vinst eller vinstut-
delning) eller negativ (13g eller ingen vinst eller vinstutdelning begrinsar ritten
till rinta). I det senare fallet kan ranteritten goras kumulativ silunda att vad som
pa grund av en begransad vinst eller vinstutdelning inte kan utga ett ar fir uttas
ett senare ar dé det dr mojlige.

[11:81st5 p 2 m fdreskrivs att om bolaget har utestdende vinstandelslin skall i
balansrikningen f6r varje 1an limnas uppgift om utestdende linebelopp och rin-
tebestimmelser.

5.2 Forpliktelser som tréffas

5.2.1 Ibestimmelseni7:32 st talas, inte om upptagande av penninglin utan om
upptagande av 1in. Huruvida detta férhillande skall tillskrivas nigon intention
hos lagstiftaren kan forefalla tveksamt, men det oaktat bor utgingspunkten vara,
att hur kapitalférpliktelsen r bestimd saknar {6r bestimmelsens tillimpnings-
omride betydelse; det avgorande dr hur ranteforpliktelsen har bestamts.

Enligt stadgandets ordalydelse triffas endast forpliktelser vilka foranlett ut-
givande av obligationer eller andra skuldebrev. Dirav foljer att icke dokumente-
rade skulder faller utanfor tillimpningsomradet.

Frin skyddssyftessynpunkt forefaller denna ordning tveksam. Skyddssyftet kan ju inte
paverkas av huruvida ett skuldebrev har utfirdats eller inte. P4 andra sidan forefaller det
mycket osannolikt att bolaget skulle ta upp ett vinstandelslin utan att detta dokumente-
ras. Och skulle sa ske kan ifrigasittas om inte bestimmelsen i 7:3 2 st bor tillimpas ana-
logt. — Med dokumenterade skulder inbegrips hir dataforda skuldkonton, t ex genom
VPC.

5.2.2 Bestimmelsen i 7:3 2 st ir tillimplig oberoende av om berikningen ir
knuten till redovisad eller utdelad vinst och om kopplingen ir total eller be-
grinsad. Att vinst definieras pd annat satt in vad som idr brukligt hindrar inte att
fraga ir om ett vinstandelslin.’

Siledes torde ett vinstandelslén féreligga om rinteberikning baseras p bolagets brutto-
omsittning.” Om rintans storlek kopplas till resultatet av endast en del av bolagets verk-
samhet synes diremot nigot krav p4 bolagsstimmobeslut inte foreligga, i varje fall inte
om verksamheten inte ir alldeles dominerande. Hir dr nirmast friga om en s k partiarisk
forstrickning som ligger bolagsforhallandet mycket ndra." Ett vinstandelsldn torde ock-

9 Jfr Mattsson Finansieringsformer s 177 dvensom Andenzs 11.4.
" Se hinv i féregiende not.
! Hirom se Nial Handelsbolag s 56 med hinv.

e 4
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s8 vara {6r handen om avkastningen pa {rstrickningsbeloppet relaterats till kursutveck-
lingen pé bolagets aktier (endast om forstrickningsbeloppet som sidant indexerats fore-
ligger ett kapitalandelslén).

§ . 2.1 Omkopplingen till redovisad eller utdelad vinst ir negativ silunda att den inne-
bir en begrinsning av en efter andra principer faststilld rantesats (se 5.1.2 ovan)
torde inte vara friga om ett vinstandelslin 1 den mening som avses 1 7:3 2 st si
linge principerna for rinteberidkningen ir i sig marknadsmassiga.

Ett exempel dr att for ett penninglén faststills en rinta pd 6 % p a, dock att rintan inte f6r
nigot ar skall utgd med storre belopp 4n att bolagets resultat for ret uppgar till visst
ligsta belopp. —Det kan ocksa tinkas att rintan gors omvint knuten till vinsten i bolaget.
Inte heller i sidant fall torde vara friga om vinstandelsin enligt 7:3 2 st.

5.3 Beslutsregler

Beslut om vinstrelaterad rinta ir undantaget styrelsens kompetens; hirom har
bolagsstimman att besluta. Enligt 9:13 1 st 1 m fattas beslut med enkel majoritet.?

Enligt sarskild foreskrift far bolagsstimman delegera beslutsritten till styrel-
sen. Nigra begrinsningaridenna delegeringsritt—t ex avseende tid och belopp -
finns inte.” Ej heller foreskrivs i ABL nigon sirskild informationsskyldighet.*

Till skillnad frin vad som enligt 12:3 1 st galler {6r vinstutdelning krivs inte styrelsens
godkinnande for ett beslut om vinstrelaterande rinta. Reglerna for vinstutdelning fore-
ter ocksa den skillnaden, att bolagsstimman i friga om sddan inte har nigon delegerings-
ritt (se 12:3-4.1.1). "

5.4 Rinteberdkningsfragor

5.4.1 Nir berikning skall ske pd grundval av bolagets vinst rider avtalsfrihet i
friga om vinstbegreppet. Limpligt 4r dock att knyta an till ndgon nivi i den
resultatrikning som bolagsstimman har att faststilla for varje rikenskapsar, t ex
resultat fore bokslutsdispositionery och skatt.

Skulle oklarhet rida synes bestimningen bora ske med utgingspunkt uteslutande i
objektiva férhdllanden, frimst foreliggande allminna villkor, dtminstone i friga om
vinstandelsbevis som utbjudits till en vidare krets. Betraffande fordringshavarnas ritt att
begira att vid berikningen av rantan avvikelser skall goras fran den redovisade vinsten —
t ex dirfor att bolaget har gjort omotiverat stora avskrivningar — bor gilla samma princi-
per som i friga om tvingsutdelning enligt 12:3 2 st (hdrom se 12:3-5.2.2).* — Om rinta
skall utga arsvis i efterskott och beriknas pé det foregiende rikenskapsarets vinst, bor in
dubio vinsten efter reduktion for rintan ligga till grund fér berikningen.'s

1 Se prop 1975:103 s 221 och 367. Aktiebolagsutredningen féreslog att en kvalificerad majoritet skulle
krivas, se SOU 1971:13 s 194. Denna ordning giller i norsk ritt, se 2.2 ovan (jfr Andenas 11.4 som har
en kritisk syn pa detta). .

® Jfr Andenzs 11.4. lege/’As(bJ}’

4 Se SOU 1971:13 s 193 f dvensom prop 1975:103 s 221 f och 366 {. Jfr Kedner-Roos 7:2.02. ?/mﬂ ol (/’ e 7“

5 Om bolaget manipulerat den redovisade vinsten for att hilla nere ritten till rinta kan ocks3 rit till vy “
fortida uppsagning foreligga, se hinv till Nial i not 19 nedan. Borgstrom (Finanseringsformer s 93)
namner manipuleringsmojligheten pé ett sitt som tyder pi att han menar att detta ir nigot som
berorda fordringshavare har att finna sig 1.

¢ Siledes Andens 11.4 och Mattsson Finansieringsformer s 184 {.
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Skall bolagets vinstutdelning ligga till grund f6r bestimning av vinstandelen tor-
de inte finnas utrymme for s mycket oklarhet.

5.4.2 De forhdllanden pi vars grundval rintan skall beriknas kan dndras pa
olika sitt. T ex kan en nyemission féranleda sdvil {6rbattrad vinst som 6kad
vinstutdelning.” Det ar lampligt att villkoren for vinstandelslanet upptar fore-
skrifter om vad sidana forindringar skall innebara for innehavarna av vinstan-
delsbevis.™

T ex kan féreskrivas att en nyemission skall pa visst sitt inverka pa berikningen av rintan
pé vinstandelen eller skall emission f6ranleda en ritt f6r innehavare av vinstandelsbevis
ritt att teckna nya bevis.

Saknas sirskilda foreskrifter 1 villkoren for vinstandelslanet bor beriknings-
grunden om indrade forhallanden sd féranleder kunna jamkas med stod av 36 §
AvtL.?

En situation di jimkning typiskt sett bor kunna tinkas ar att betydande kapitaltillskott
skett. En annan situation ir att bolaget har fusionerats med ett annat bolag. Att bolagets
resultatutveckling blivit en annan in vad som har frutsatts p grund av andrade mark-
nadsférhillanden eller liknande torde dock 1 princip aldrig utgéra jaimkningsgrund. —
Jimkning bor kunna gi ut pd, inte bara att rinteberikningsreglerna justeras utan ocksa
ett fortida forfall av vinstandelslinet.

5.5 Séarskilda villkor

Ett vinstandelslin kan goras konvertibelt och forenas med optionsritt till ny-
teckning efter vad som féreskrivs i 5 kap.
Ett vinstandelsldn forenas stundom med ett efterstallningsvillkor.?

Med efterstillningsvillkor menas villkor av innebord att fordringen vid viss konkurrens-
situation medfor ritt till betalning f6rst sedan vissa eller alla Svriga fordringar har in-
friats.? Ett efterstillningsvillkor som tar sikte pé endast vissa andra fordringar torde of-

7 Borgstrom (Finansieringsformer s 94; hiremot Nial Associationsritt s 206) uttalar att om ett nytt
vinstandelslin emitteras detta skulle gilla med formansritt efter et tidigare emitterat lin. Vad som
nirmare bestimt menas med detta framstir som oklart. Sannolikt bygger uttalandet pa forutsitt-
ningen att efterstillningsvillkor giller for linen (se s 87 och 95); ett senare emitterat lan skulle darvid
vara efterstillt ett tidigare (jfr 13:13-5.1.4). Skulle emellertid uttalandet ta sikte pa konkurrens om en
otillricklig vinst — en situation som inte synes sirskilt plausibel — méste det vara oriktigt.

% Jfr Nial Associationsritt s 206.
Nial Associationsritt s 206 uttalar att ritt till fortida uppsagning foreligger “om bolaget genom illoja-
la manipulationer betriffande sin vinst undanhiller bevisens innehavare rinta”. Andenzs 11.4 synes
utgd frin att justering skulle kunna ske utan att jimkningsgrund féreligger. Detta torde for svensk
ritts del forutsitta avtalsstéd (i villkoren for vinstandelslinet kan dock tas in en allmin bestimmelse
om att indrade férhillanden av visst slag skall f6ranleda en justering av grunderna fér berikning av
rintan).

Jfr hinv till Nial i not 18 ovan idvensom Borgstrém Finansieringsformer s 94.

2 Jfr Andenas 11.4.

2 Se t ex Borgstrom Finansieringsformer s 87.

3 Om efterstillningsvillkor se Lindskog Sv]JT 1992 s 609 ff och 1993 s 358 ff. Det ir pé forslag atti 18 §
FRL skall tas in en erinran om att en borgenir kan “enligt villkoren fér fordringen ha ritt till be-
talning forst efter 6vriga borgenirer”. Hirmed avses markerat att ett efterstallningsvillkor inte stir i
strid mot FRL (se SOU 1992:113 s 114 ff, 404 f och 441 f). Vidare finns bestimmelser i F6RL 3:3 och 8
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tast bora tolkas som en pantforskrivning till sikerhet for dessa.?* En i villkoren for ett
vinstandelslan intagen klausul begrinsas nistan aldrig pa det sittet utan tar sikte p3 alla
dvriga (icke efterstallda) fordringar. Ofta formuleras efterstillningsvillkoren pi ett
mindre pregnant sitt. Limpligt dr att det av villkoret framgar tydligt dels att det utldses
endast om vissa omstindigheter (t ex beslut om likvidation, konkurs eller betalningsin-
stillelse) intraffat fore forfallodagen, dels att en utlosning innebir att fordringen villkoras
av att dvriga fordringar infrias pé sitt nirmare anges. In dubio bér ett efterstillnings-
villkor tolkas s4, att om efterstillningsfordringen har férfallit till betalning fore det att
ndgot sidant férhillande som efterstillningen tar sikte pd® efterstillningsvillkoret fal-
ler.?” Efterstallningsvillkoret ger inte vinstandelslanet stillning av kapitaltillskott. Siledes
skall det pd passivsidan tas upp som skuld. Undantag torde dock gilla fér s k evigt for-
lagslin, dvs f6r 14n pa villkor att (1) kapitalet grundar ritt till betalning férst i samband
med bolagets likvidation och (2) rinta (a) inte utgdr alls, (b) ir efterstalld pd samma sitt
som kapitalet eller (¢) ir underkastad utdelningsbegrinsningarna i 12:2.% Se vidare 13:2-
5.4.2. Kapitalskyddsreglerna i 12:2 triffar inte en eftergift av ett efterstillningsvillkor
eller en fortida betalning forsdvida inte friga ir om ett evigt forlagslin (se 12:2-4.9).

6. Asidosittande

Som framhillits 1 3.2 ovan har bestimmelserna i 7:3 karaktir av kompetensfore-
skrifter. Enligt 1 st har inget bolagsorgan kompetens att fatta beslut om kapita-
landelslan. Och enligt 2 st har endast bolagsstimman, eller styrelsen efter bo-
lagsstimmans delegering, kompetens att fatta beslut om vinstandelslan. Bolags-
beslut utanfér dessa kompetensbegriansningar ir ogiltigt. Har bolaget upptagit
penningldn med stod av ett sddant ogiltigt bolagsbeslut innebir detta en befo-
genhetsoverskridande pa den berorde bolagstoretridarens sida. Det betyder att
bolaget enligt 8:14 4r obundetav forstrickningsavtalet, forsdvida inte forstricka-
ren ar i aktsam god tro (jfr 12:2—4.1.2 och 12:7-3.2.1). Eftersom forstrickaren
alltid bor ha kinnedom om kreditvillkoren saknas dock 1 praktiken utrymme f6r
nagra godtrosverkningar.

Ogiltigheten triffar hela forstrickningsavtalet, inte bara de férbjudna villko-
ren. Det innebir att bolaget skall dterbetala linevalutan jamte rinta enligt lag.

(f n endast ett lagforslag) om efterstillningsvillkor. Inneborden av dessa ir, att en efterstillnings-
borgenir inte fir delta i ackordsférhandlingen utan medgivande frin vriga borgenirer och att han
forverkatssin rate till betalning om inte 6vriga ackordsborgenirer blir fullt tillgodosedda. Lagen siger
inget om nir en fordring skall anses vara efterstilld i lagens mening.

# Se Lindskog Sv]T 1993 s 622 1.

% Jfr formuleringsforslaget hos Lindskog Sv]T 1993 s 624 f.

% Ofta anges bara likvidation och konkurs. Normalt bér dock ocksd ansékan om foretagsrekonstruk-
tion tolkningsvis hinforas till sddana tillstind som utléser efterstillningsklausulens tillimpning. I
NJA 19355 642 ansigs en efterstillningsklasul som enligt sin ordalydelse tog sikte endast p gildeni-
rens likvidation vara tillimplig nar gildeniren satts i konkurs.

# Jfr Lindskog Sv]T 1993 s 632 ff, sirskilt s 635. INJA 1935 s 642 uppkom frigan om fordran pd rinta
som upplupit fére den kritiska tidpunkten i gildenirens konkurs (jfr foregiende not) men forfallit till
betalning forst direfter skulle vara efterstilld. HD ansdg i allt fall” detta gilla oférfallen rinta.

3 Jfr Blumme JFT 1992 s 241 och af Schultén JFT 1992 s 249.



7:4  Emissionsprospekt vid offentligt er-
bjudande att forvarva vinstandelsbevis

4§ Bestammelserna i 4 kap 19-26 §§ om emissionsprospekt tillimpas
dven ndr ett publikt aktiebolag eller en aktieigare i ett sidant bolag of-
fentliggor eller pd annat sitt till en vidare krets riktar inbjudan att for-
virva av bolaget utgivna vinstandelsbevis. Skyldigher att upprétta emis-
sionsprospekt foreligger dock endast om summan av de belopp som till
folid av inbjudan kan komma att betalas uppgdr till minst 300 000 kr.

Oversikt

1. Aldre ritt
1.1 Aldre lagar
1.2 Andringari ABL
2. Jamforelser
2.1 Andpra associationer
2.2 Nordisk ratt
3. Allmint
4, Prospektskyldigheten
4.1 Forutsittningar
4.2 Asidosittande
5. Oriktiga uppgifter

1. Aldre ritt
1.1 Aldre lagar

Motsvarighet till 7:4 saknas 1 dldre lagar.

1.2 Andringar i ABL

Bestimmelserna i forevarande § upptogs ursprungligen i 7:3. I och med anpass-
ningen av ABL till EGs bolagsdirektiv forskots §-numreringen (se 7:1-1.2). Sam-
tidigt dirmed skedde dels vissa redaktionella dndringar, dels de sakliga dndring-
arna att skyldigheten att uppritta emissionsprospekt knots till att aktiebolaget
var publikt (tidigare foreldg sddan skyldighet for bolag som det 8lag att ha minst
en auktoriserad revisor) och att beloppsgransen sinktes frin en miljon till
300.000 kronor (prop 1993/94:196; SFS 1994:802).
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2, Jimforelser
2.1 Andra associationer

Motsvarighet till 7:4 finns f6r bankaktiebolag 1 5:18 och for skadeférsikrings-
aktiebolag i FRL 5:2 (se 7:3-2.1), dock att 1 FRL 5:2 till skillnad fran BABL 5:18
inte gjorts de dndringar som betriffande 7:4 inforts med SFS 1994:802 (se 1.2
ovan).

2.2 Nordisk rétt

Motsvarighet till 7:4 saknas 1 norsk ritt (i finsk och dansk ritt saknas motsvarig-
het till 7:3, se 7:3-2.2).

3. Allmint

14:18 finns bestimmelser om nir prospektskyldighet foreligger vid inbjudan att
teckna aktier och teckningsritter 1 ett aktiebolag. Bestimmelser om vad pro-
spektskyldigheten innebir finns 1 4:19-26.

I forevarande § foreskrivs att ocksd 1 friga om inbjudan att teckna vinstan-
delsbevis foreligger prospektskyldighet. Forutsittningarna ir desamma som 1
4:18 och 1 friga om prospektets innehall hanvisas till bestimmelserna 1 4:19-26.

I fréga om inbjudan att f6rvirva av ett aktiebolag utgivna skuldebrev eller optionsbevis
enligt 5 kap giller enligt 5:16 en prospektskyldighet svarande mot vad som féreskrivs i
4:18.

Ratio for prospektskyldigheten dr att avkastningen dr mer eller mindre beroende
av bolagets vinstkapacitet. En adekvat bedomning av denna férutsitter tillging
till tdimligen ingdende information om bolaget.

Det b6r uppmirksammas att prospektskyldigheten ocksa kan vara underkastad bestim-
melser i 2 kap LHFL

4. Prospektskyldigheten
4.1 Forutsittningar

4.1.1 Prospektskyldigheten traffar endast av publikt aktiebolag upptaget vinst-
andelslén. Vidare skall friga vara om en inbjudan riktad till en vidare krets.

I LHFI 2:1 1 st 1 m talas om Oppen krets. Vad dessa tvd begrepp betyder och hur de
forhaller sig till varandra framstar inte som alldeles klart.

Enligt 2 m forutsitter prospektskyldigheten att summan av det belopp som till
foljd av inbjudan kan komma att betalas uppgar till minst 300.000 kronor.

Denna undantagsregel ir ndgot mirkligt formulerad.! Limpligt hade varit att knyta skyl-
digheten till den penningvolym som inbjudan omfattar. Vad som ar avgorande ir emel-
lertid f6rvintad betalning. I princip betyder det att om inbjudan avser vinstandelsbevis

! Samma formulering aterfinns dock i LHFI 2:1 1 st 1 m.
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uppgdende till 300.000 kronor, medan man férvintar sig betalning uppgiende till endast
280.000 kronor, nigon prospektskyldighet enligt lagtextens ordalydelse inte skulle fore-
ligga. Det sagda oaktat synes utgdngspunkten bora vara inbjudningens omfattning.

4.1.2  Prospektskyldigheten omfattar inte bara det fallet att aktiebolaget utger
jungfruliga vinstandelsbevis, utan ocksa det fallet att en aktiedgare i bolaget bju-
der ut redan utgivna vinstandelsbevis. I det senare fallet dvilar prospektskyldig-
heten aktiedgaren.

Det kan sittas i friga varfor endast en aktiedgare ar prospektskyldig vid spridning av
redan utgivna vinstandelsbevis. De skyddssyften som ligger bakom prospektskyldig-
heten gor sig gillande dven om denne inte ar aktieagare. Aktiedgarrekvisitet gor ocksa att
prospektskyldigheten litt kan kringgés. — En sirskild frigadr hur en aktiedgare som infor
en efterfoljande spridning ir prospektskyldig skall kunna f3 erforderlig information f6r
utgivande av prospektet. Nigon anvisning hirpd limnar lagen inte. Mot denna bakgrund
kan inte antas att bolaget har nigon skyldighet att medverka (utéver vad som féljer av
9:12). Om bolaget vigrar att gora s synes dirfér konsekvensen bli att aktiedgaren i friga
har att avstd frdn den tilltinkta spridningen.

4.2 Asidoséttande

Sirskilda bestimmelser om rattsfoljderna vad ett asidosittande av prospektskyl-
digheten saknas. Vid en jungfrulig emission kan dock skadestindsansvar enligt
15:12 m aktualiseras f6r de personer som intar stillning sasom bolagsorgan. Och
i friga om efterfoljande spridning kan den ifrdgavarande aktiedgaren adra sig
skadestindsansvar enligt 15:3 1 m.

5. Oriktiga uppgifter

Atttill grund for en nyemission av aktier limnats oriktiga uppgifter 1 emissions-
prospekt eller pd annat sitt berdr i princip inte bolaget. Saledes kan en vilseledd
aktietecknare inte med framging invinda att hans aktieteckning ir ogiltig och
inte heller har han ratt att av bolaget erhalla skadestand. Forklaring hértill ar att
hinféra till borgendrernas skyddsintressen med avseende pé att den med aktie-
teckningen forenade tillskottsplikten fullgérs ograverat.

I friga om utgivande av vinstandelsbevis gor sig dock andra dverviganden
gallande. Utgivandet av vintsandelsbevis paverkar inte vare sig bolagets kapital
eller kapitalbindningen. Frigan ir om upptagandet av en kredit pé sarskilda vill-
kor. Om till grund fér krediten (vinstandelslinet) lamnats oriktiga uppgifter
miste darfor kreditgivarna (vinstandelsbevisinnehavarna) kunna hiavda ogiltig-
hetav kreditavtalet efter vad som f6ljer av allmdnna rittsprinciper dirom. Ocksé
skadestdndsskyldighet for bolaget bér kunna tinkas.

[ friga om bolagets skadestindsskyldighet maste dock den begrinsningen gilla, att skada
pa grund av att bolagets vinstutdelningskapacitet dr ligre dn vad vinstandelsbevisinneha-
varna har kunnat rikna med inte dr obegrinsat ersittningsgill. De grinser som vinstut-
delningsreglerna sitter for rantebestimningen maste siledes ocksé gilla for bolagets ska-
destandsansvar.

2 En sidan situation kan uppstd om utgivandet sker genom ett auktionsliknande forfarande och vinst-
andelsvillkoren anses “’daliga”.
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Rittstallsforteckning

At ett rdttsfall omndmnts 1 en fotnot beaktas 1 forteckningen endast om ritts-
fallet inte omnimnts 1 det textavsnitt till vilken fotnoten hoér.

NJA

1903 s 4 7:28
1910 s 63 7:2%°
1916 A 644 7:2%
1931 s270 7.2%8
1935 s270 7:34
1935 s 642 7:3% 7
1953 s703 7:2%
1963 s 431 6:2a""
1965 s 157  6:0
1979 s 157 607
1992 s 691 6:01°

Rt

1931 s339  7:232%
1932 s786  7:2%












Juristforlaget avser att ge ut en serie lagkom-
mentarer. En av de lagar som skall kommenteras
ir aktiebolagslagen. Eftersom den lagen till

f6ljd av EG-anpassningar och en allmén éversyn
for nirvarande dr underkastad genomgripande
omarbetningar kommer inledningsvis kommen-
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kapitel.
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