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Forord

Vid Internationella handelshégskolan i Jonkoping (IHH), sirskile
inom Centrum f6r familjefdretagande och dgande (CeFEO), bedrivs
forskning kring centrala familjef6retags- och dgarfriagor. For dgarstyr-
ning av familjefretag 4r det av avgdrande vike att dgarbilden for-
blir stabil eller att det i vart fall inte sker oonskade f6rvirv av aktier.
Detsamma giller for mojligheterna att 6verfora foretaget till nista
generation. Denna bok utgér ett led i de langsiktiga strivandena vid
CeFEO.

Skydd av dgande av foretagsandelar kom jag i kontakt med forst
genom en uppsats i ett samlingsverk om Kunskapsforetaget i ett ritts-
ligt perspektiv (ed. prof. Claes Sandgren), frin mitten av 90-talet.
Det fanns skal att dterkomma till saken i en bok om Generations-
skifte, 2001. I bada fallen gavs dock vare sig tid eller utrymme for att
fordjupa fragestillningarna, men nyfikenheten var vicke.

Flera personer har gett synpunkter pa innehallet. Det giller sirskilt
prof. Jan Andersson, IHH. Jag tackar f6r det. Detsamma giller for ett
generdst tryckningsbidrag frin Emil Heijnes Stiftelse.

Mitt intryck av svenska familjeforetagare 4r, att de 4r imponerande
arbetsamma. Nagra lyckas — mot alla odds — bygga upp bolag som
vixer till medelstora och, ibland, stora féretag. De bidrar silunda i
hég grad till samhillsbygget. Till det goda intrycket bidrar, for en
familjeriteslige inrikead jurist, dven det faktum, att skilsmissofrek-
vensen ir relativt lag bland foretagare.

Med tanke pd att en kvalificerad majoritet (c:a 80 %) av familje-
foretagare vill att ndsta generation skall ta 6ver som 3gare och ledare,
ir det att beklaga att blott en brakdel (ungefir 14 %) av familjeforeta-
gen nir den tredje generationen. Vi pd CeFEO strivar efter att minst

fordubbla den kvoten.
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Det har sagts forut och det tl att upprepas: Familjeforetagare for-
tjdnar att ses som vara hjiltar!
Jonkoping i maj 2008

Lars-Géran Sund
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INLEDNING

KAPITEL I

Syfte, metod m.m.

1.1 Bakgrund

De flesta familjedgda foretag far forr eller senare problem med sta-
biliteten i dgandet. Det ter sig mest nirliggande om tvé eller flera
kompanjoner tillsammans dger ett bolag. Omstindigheterna kan vara
relative okomplicerad, t.ex. att deligare A behéver pengar och vill
slja alla eller ett visst antal av sina aktier. Ett sidant skeende kan stri-
da mot kompanjon B:s intressen. Denne vill kanske inte sjilv kopa
aktierna och inte heller veta av en viss patinkt ny kompanjon.

Omstindigheterna blir mera komplicerade om A gir igenom en
skilsmissa eller avlider. Under sidana forhillanden kan maken skilja
sig till eller drva aktier. Det 4r inte givet att det dverensstimmer med
B:s intressen.

Vidare kan problem med o6nskade forvirv ge sig till kinna i sam-
band med generationsskiften. Antag att den kvinnliga foretagaren A
gett sin son C tio procent av sin hilftenandel av aktierna i Alfa AB.
Dirmed blir mor och son kompanjoner. Det kan inte tas for givet
att C vill fortsitta som féretagare. Han kanske i stillet vill silja sina
akdier. Ett annat hot mot en stabil dgarbild uppkommer om C:s maka
tar ut skilsmissa. Aven i dessa situationer kan det vara av avgorande
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vikt for foretagets framtid, att A och B med olika medel majliggjort
att C:s aktier kan 16sas in.

Motsvarande situation kan uppkomma om exempelvis D dr ensam-
dgare till Beta AB och later barnen E och F vid ett generationsskifte
med lika andelar ta Gver foretaget. De nya kompanjonerna har, enligt
ovan, ett starke intresse av att skydda sig mot oonskade aktieférvirv.

Eu sirpriglac fall ir om en akdiedgare vill, t.ex. genom géva, lita
aktier forvirvas av ett underérigt barn eller om barnet blir delidgare
genom arv. Under sidana omstindigheter kan formyndarna bli skyl-
diga att redovisa for sin forvalining av den underariges tillgingar till
overféormyndaren (6fm) (FB 13:2 och 14). Det kan leda till, forutom
att ovriga deldgare far in en ny odnskad kompanjon, att 6fm fir viss
insyn i delar av bade familjens och foretagets ekonomi. Denna aspekt
utvecklas inte vidare.!

Nir jag i det foljande skriver om skydd av dgande ésyftas ett flertal
omstindigheter, som kan utgdra ett hot mot en samlad dgarbild eller
ambitioner som stabila dgarforhillanden kan bidra till att forverkliga.
Frimst avses foljande omstindigheter:

1. Typiske for familjedgda foretag ir, att dgarna nir ambitionen att i
sinom tid lita den yngre generationen ta Gver foretaget. D4 ir det
av vike att halla dgandet av aktierna inom familjen.

2. Mellan kompanjoner i fimansforetag finns i regel en bade skor
och fruktbar balans, bide vad giller dgande och ledning. I dessa
fall handlar skydd av dgande ofta om att bevara deligarnas inbor-
des dgarpositioner.

3. En effektiv och fruktbar samverkan mellan dgarna till fimansfore-
tag forutsitter bade saklig och viss social kompetens samt lojali-
tet mot gemensamma mal. Den kan hotas av en ny och oonskad
deldgare. En sidan kan vara ohigad, oduglig eller illojal (t.ex. en
konkurrent).

1 Se bl.a. Sund 2001 s. 208 ff.
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I familjeforetag uppstar typiske ett hot, mot en viss balans mellan
kompanjonerna, eller en givande samverkan, nir en deligare gir ige-
nom en skilsmissa eller avlider. Under samtliga ovannimnda omstin-
digheter ir medlen for att skydda dgandet desamma, vilket utvecklas
nirmare i avsnitten 4-5. Dirvid haller jag inte isir dessa olika forhal-
landen.

En marknadsekonomi har storst forutsittningar att fungera opti-
malt, om varor och tjinster kan omsittas utan begrinsningar. Det
giller dven for dgande i bolag, vilket motiverar principen om att
aktier skall kunna 6verlatas fritt (ABL 4:7). Denna princip har, som
det uttrycks i motiven, ett flertal funktioner.? Dessa kan kort sam-
manfattas som kontinuitet, effektivitet, finansiering och minoritets-
skydd. Vid en igarférindring byts en dgare ut mot en ny, utan att
bolagets kapital behover paverkas, vilket dirmed inte har effekter pd
den l6pande verksamheten. Att aktier kan omsittas fritt for med sig
att den som virderar bolaget hogst ocksa kan forvirva aktierna och
dirmed bidra till en effektiv bide verksamhet och niringslivsforny-
else. En fri omsittning bidrar till aktiemarknadens funktionsduglig-
het och dirmed dven ett bolags finansieringsmojligheter, eftersom
den som tillskjuter kapital ges méjlighet att omsitta en virdestegring.
Slutligen kan en fri omsittning av aktier bidra till skyddet for mino-
ritetsaktiedgare, eftersom dessa ges mojlighet att limna ett foretag.

I vissa bolag talar dock starka intressen for att begrinsningar maste
kunna ske, vilket berdrs ytterligare i avsnitten 2.2-3.> Hirav ABL 4:8,
18 och 27 om atuvissa forvirvsklausuler kan f6ras in i bolagsordningen.
(Betriffande funktioner m.m., se avsnitten 4.1 och 4.8.1.) Hir finns
méhinda den avgorande skiljelinjen mellan sm& och medelstora, i
regel familjedgda, aktiebolag och de stora bolagen, av vilka manga
ir registrerade pa borslistor.? De sista har i regel féga intresse (om vi
bortser frin vissa majoritetsigares maktansprik) av att inskrinka moj-
ligheterna att forvirva aktier och nar det sker utnyttjas andra medel.
Forvirvsbegrinsningar i bolagsordningen utvecklas vidare i avsnitt
4.2-4, medan motsvarigheten i aktieigaravtal upptas i 4.8.3-5.

2 Prop. 2004/05:85 5. 249 f.
3 Se bl.a. prop. 2004/05:85 s. 250.
4 Jimfor Sandstrom 1976 s. 40 och 132 och prop. 2004/05:85 s. 250.
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For att si hoja generaliseringsgraden kan vi stilla frigan, om vilka
kort och langsiktiga mil som kan tinkas styra utformning och inne-
hall i ABL i allminhet och sirskilt vad avser avyttringsbegrinsning-
arna.

Enligt Jan Andersson ir de ultimira malen med ABL att under-
litta dels anskaffningen av riskvilligt kapital och dels niringsverksam-
heten. Ytterligare ett langsiktigt mdl 4r, att gynna omsittningen av
varor och tjinster. Dessa ultimira mal paverkar knappast tolkningen
av bestimmelserna i konkreta fall. Det kan diremot ske vad giller de
primira mélen, dvs. de kortsiktiga mal, som, nir de vil uppnatts, kan
fungera sisom medel att nd de lingsiktiga, ultimira, mélen. Primira
mal ir, enligt Andersson, skyddet for tredje man (frimst kreditorer,
anstillda och det allminna) och aktiedgarna (bl.a. minoritetsigare)
samt omsittningsskyddet, dvs. ett skydd avseende avtal om varor och
tjanster.’

Betriffande avyttringsbegrinsningar forefaller det ultimira malet
vara, att befrimja mojligheterna for tillvixt av foretagen. Trots att
principen ir, att aktier ir fritt 6verldtbara, framgir av 4 kap. ABL
att tre olika avyttringsbegrinsningar dr tillitna i bolagsordningen for
kupongbolag. Av forarbetena till ABL framgar, att dessa majligheter
till skydd av 4dgarpositioner inforts i syfte att tillgodose vissa behov,
som foljd av de sirskilda forhillanden under vilka familjeféretagare
verkar.® De arbetar i foretaget, i regel i ledande positioner, har sin
formogenhet uppbunden i verksamheten och det saknas en mark-
nad for aktierna. Vidare finns en béde effektiv och omtilig balans
mellan deligarna. O6nskade forvirv av aktier kan da fi forddande
verkningar bade f6r aktieigarna och foretaget, inte minst dess utveck-
lingspotential. (Se vidare i nista avsnitt 2.1.) Vidare skulle deldgarnas
mojligheter att fi avkastning pa satsat kapital kunna omintetgoras
om utomstdende litt kunde férvirva aktier i onoterade bolag. Exem-
pelvis skulle det ge Zgare till konkurrerande foretag mojlighet atc

> Andersson 1995 s.125 ff. Hir utvecklas inte diskussionerna kring syfter med
verksamheten i aktiebolag. Av ABL f6ljer att det i regel ir vinstmaximering for
aktiedgarna (ABL 3:3). Att det dven kan finnas andra syften framgar av litteraturen.
Se bl.a. Kruger-Andersen 1996 s. 33 ff. med hénvisningar.

¢ Prop. 2004/05:85 s. 250. Jimfér Sandscrém 1976 5. 36 ff. och 53 fF.
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kopa upp aktieposter och, i vart fall, pa sikt férsvaga mojligheterna
att driva foretaget. Utan skyddat dgande skulle incitamenten att gora
langsiktiga och kostsamma investeringar avsevirt minska. Kan inte
oonskade forvirv hindras, leder det till osikerhet och det befrim-
jar inte heller det langsiktiga perspektivet. (Jimfor resonemanget i
avslutningen, 7.1.) I det sammanhanget blir méjligheterna att skydda
en intakt dgarkrets genom bl.a. klausuler i bolagsordningen av avgo-
rande vikt.”

De primira madlen ir att forhindra o6nskade overlitelser genom
relative obyrakratiska samtyckes- och forkdpsforbehill intagna i
bolagsordningen. Ovriga forvirv — universalfingen — kan fingas upp
av en hembudsklausul. I ett rittsfall uttrycker HD, att syftet med en
hembudsklausul ir att "halla ovidkommande borta frin aktiedgar-
kretsen och virna om maktbalansen i bolaget.® Resonemanget éter-
kommer i det avslutande avsnittet.

1.2 Syfte

Avsikten med denna framstillning dr att faststdlla gillande rite vid olika
metoder for skydd av dgarpositioner i familjedgda smé och medelstora
samt onoterade aktiebolag. Vidare berors mojligheterna att motverka
kringgienden av avyttringsbegrinsningar. Dirutdver ir avsikten, att
ge vissa rittspolitiska forslag avseende skydd mot odnskade f6rvirv av
aktier genom bodelning och arvskifte.

1.3 Metod -

Gillande ritt faststills genom en traditionell rittsdogmatisk metod,
dvs. rittsldget vaskas fram ur frimst lagtext, prejudikat, forarbeten och
doktrin. Bundenhetsgraden f6r myndigheter av nimnda riteskillor
forutsitts avta i ndimnd ordning. Lagtext, sdsom den ena extremen,
skall foljas, medan det, som den andra ytterligheten, inte féljer nigon
bundenhet av doktrinuttalanden. En annan sak ir, att doktrinen kan

7 Jimfor angivelsen av skyddsobjekt med hembudsklausuler i bolagsordningen i
prop. 2004/05:85 5. 259.
8 NJA 1977 5.726 (s 734).
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f3 genomslag av andra skil, exempelvis att den kan ge domare stod
for ett visst domslut.”

Det bér understrykas, ate ritesldget pa vissa omraden ir osiker
Frimst aktiedgaravtalen maiste i relativt stor utstrickning analyseras
utan stod av lagtext och prejudikat. Dirvid ges doktrinens standpunk-
ter ett relativt stort utrymme. Ytterligare en komplicerande faktor ar,
att sambanden mellan aktuella bestimmelser inom bolagsritten och
familjerdtten inte alltid 4r genomtinkta. Utlindska riteskillor redo-
visas endast i syfte att ge exempel pa alternativa rittsliga losningar.

Det bér dven niamnas, att perspektivet i omfattande utstrickning
ar inrikeat pa planering av skydd av dgande i familjeforetag. En sadan
utgdngspunkt avviker till del fran ett traditionelle domarperspek-

tiv.!!

t_10

1.4 Avgrinsningar

Som framgétt upptas inga andra associationsformer 4n aktiebolag.
Dessa representerar bade de storsta ekonomiska virdena och de har
i regel storst potential att vixa till stora foretag. En begrinsning sker
iven dill familjeigda smi och medelstora bolag. Aktiebolag som igs
av en eller nigra fa familjer ger intressanta skirningspunkter mellan
familje- och associationsritt. Skydd av dgande i stora foretag kan ta
andra former, in de som redovisas hir, exempelvis korsvist dgande
eller igande genom holdingbolag.

Arbetet inriktas pd privata bolag, som, till skillnad frin publika
bolag, inte kan (genom bérsen) vinda sig till allmanheten for att f in
riskvilligt kapital (ABL 1:2 och 7-8), och kupongbolag, som har, till
skillnad frin avstimningsbolag med konto- och datorbaserad aktie-
hantering i ett avstimningsregister hos VPC (ABL 1:10), mojlighet
att utfirda fysiska aktiebrev. Dessa utfirdas pd begiran av aktiedgare
och hanteras manuellt (ABL 6:1).

% Jimfor resonemanget om eklektisk tolkningsmetod i Lehrberg 2001 s. 145f. Se
dven Pihlsson 1998.

10 Timfor Roos 1969 s. 22.

" Se vidare av Brithen 1996 5. 52 f. samt Sund 2001 s. 31 £, 33 f. och 393 f.
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Frigor om hur dgande kan skyddas uppkommer 4ven vid tvings-
vis inlésen, likvidation, ackord och konkurs. Hir utreds dock frimst
avyttringsbegrinsningar vid frivillig 6verlatelse av 4gande och 6ver-
géngar, sirskilt vid bodelning och arv.

Foljande ekonomiske eller skatteritesligt inriktade frigor upptas
inte, eller berors endast dversiktligt, i denna bok: Virdering av aktier
och képeskillingens bestimmande (bl.a. vid inlésen av oonskade for-
virv), villkor vid kép samt finansierings- och skattefragor.

Framstillningen inriktas pd atgirder som enskilda kan vidta, sir-
skilt i syfte att skydda 4garpositioner mot o6nskade férvirv genom
gifto- och arvsritt. Dirmed utesluts fran vidare utveckling legala om-
sittningsbegrinsningar, bl.a. vid insiderhandel.!? Vidare upptas inte
dtgirder i syfte att bibehilla en intakt krets av dgare mellan bolag, s.k.
joint venture corporations.

Genom fokuseringen pé skydd av dgarpositioner utesluts fordju-
pade penetreringar av olika dtgirder i syfte att dstadkomma skydd
mot odnskad upplatelse av begrinsade sakritter. Inte heller utvecklas
klausuler med, mer eller mindre, personligt inriktade begrinsningar.
Exempel ir klausuler som endast tilldter personer med viss utbildning
att bli nya delidgare eller varigenom en aktieigare, som gir i pension,
ilaggs att overldta sina aktdier till Svriga delidgare. (Se vidare i avsnitt

2.5.)

Vidare utvecklas inte dganderitters rittsteoretiska funktioner, bl.a. att
dganderitten kan ses som en kopplingscentral. Denna uppfattning ar
typisk for de skandinaviska rittsrealisterna. De anser att en rittighet
saknar semantisk referens; den har ingen verklighetsanknytning, men
kan vara av psykologisk betydelse. Nir vi anvinder ordet rittighet,
t.ex. en familjeforetagares méjlighet att som égare bl.a. leda sitt fore-
tag, tinker man sig att ordet utgér ett framstillningstekniske hjalp-
medel. Med andra ord binder underférstatt ordet rittighet samman
bide rittsfaktum och rittsfoljd. Rittsfaktum utgér alla de sict pa vilka
en ritslig position som igare till aktier kan uppkomma, t.ex. giva,
kop och arv. Med rittsfoljd asyftas den kompetens som 4r inbyggd i
nimnda position. En aktiedgare kan disponera dver aktierna genom
giva, kop m.m. Han eller hon ir berittigad att uppbira utdelning

12 Timfor bl.a. Brithen 1996s. 173 ff.
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och nya aktier vid emissioner samt rosta pa bolagsstimman etc. Som
majoritetsigare kan denne styra stimman och dirmed avgora exem-
pelvis vilka som skall sitta i styrelsen.

Den framstillningstekniska funktionen framtrider genom att vi
inte behover utveckla, vare sig ritesfakeum, dvs. hur dgarpositioner
uppkommit, eller rittsfoljderna, vad en dgare har kompetens att gora.
Det framgar underf6rstitt om nigon visar att han eller hon ir 4dgare.
Nir jag i det foljande nimner skydd av dgande asyftas, nirmare besett,
ett skydd av en eller flera dgarpositioner.

At synsittet (framstallningstekniske hjilpmedel) har face dtmins-
tone visst genomslag i svensk ratt dr klart, bl.a. genom vissa sakritts-
liga rdtesfall. Om det i sin tur paverkar lagstiftares och réustillimpares
benigenhet att skydda dgandet, t.ex. till akdier i familjedgda bolag, dr
diremot oklart. Ett sdidant samband kan inte visas och varje resone-
mang blir langsoke, varfor yteerligare spekulationer utesluts i det f5l-
jande.

1.5 Disposition

Naista avsnitt behandlar vissa dvergripande forhéllanden f6r familje-
dgda aktiebolag och majligheterna att férhindra o6nskade f6rvirv av
aktier. I avsnitt 3 berors avyttringsbegrinsningar i vissa andra linder.
Dessa fir tjina som jimférelsepunkter i den fortsatta genomgéngen
av det svenska systemet. Rittsliget vid utnyttjande av de associations-
och familjerittsliga medlen, i syfte att sikra dgarpositioner i familje-
dgda aktiebolag, behandlas i avsnitten 4 respektive 5. Dirpa utveck-
las méjligheterna ate kringga forvirvsklausuler i bolagsordningen och
aktiedgaravtal samt hur kringgdenden kan motverkas (6). Slutligen
ges i avsnitt 7 en sammanfattande 6versikt av de ritsliga dispositio-
nerna med avsikt att sikra dgandestabiliteten i de aktuella bolagen.
Diri upptas dven nigra tankegangar kring framtida forbattringar av
de juridiskt betonade méjligheterna ate skydda 4dgarpositioner i sam-
band med bodelning och arvskifte.



KAPITEL 2

Overgripande
om familjedigda aktiebolag och
avyttringsbegrinsningar

2.1 Sirpraglade forhillanden i familjedgda aktiebolag

Med smd och medelstora foretag (SME) asyftas i det foljande aktiebolag
med hégst 250 anstillda, vilket Gverensstimmer med EU:s defini-
tion.! Familjeigda aktiebolag definieras pa ett flertal olika sitt.? Hir
ges definitionen en legalistisk prigel, nimligen bolag vari majoriteten
av aktierna (rostvirdet) dgs av hogst fyra personer/familjer. Det 6ver-
ensstimmer i viss min med fimansforetagsdefinitionen (IL 56:2).
Agarkretsen kan dock bestd av ett mycket stort antal individer. S3
linge dgarfamiljerna inte 4r fler 4n fyra, definieras dndock foretaget
hir som ett familjefretag. Vidare dr det typiske att en kvalificerad
majoritet vill att dgandet, i sinom tid, skall 6vertas av barnen eller
annan nirstiende i en yngre generation. Dirutover kdnnetecknas ett
familjedgt aktiebolag av att minst en av dgarna/familjerna har direkt
inflytande 6ver féretagets ledning (minst i form av en styrelseplats).
Alternativt utovar en dgarfamilj inflytande 6ver ledningen genom ett
familjerdd e.d.

Att avyttringsbegrinsningar dr av stor betydelse for familjedgda
sma och medelstora samt onoterade aktiebolag, framgir av en kom-

! EGT L 107, 30.4.1996, s. 4-9.
2 For en overblick av olika forfattares definitioner av familjeforetag, se Handler
1989 5. 258 fT., Brunaker 1996 s. 13 ff. och Emling 2000 s. 15.
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bination av delvis sammanhingande omstindigheter, som ir typiska
for dessa bolag:

1. Agaren/igarna leder, eller paverkar ledningen av, foretaget genom
positioner som VD, eller i en ledningsgrupp, eller styrelsemed-
lemmar. Det ger starka incitament att bibehalla en begrinsad
och kompetent krets av 4gare. En vil samtrimmad och, mot bade
foretag och 6vriga igare, lojal grupp av kompanjoner/ledare ir
av avgorande vikt for foretagets framtid. Om igande sprids till
familjemedlemmar som inte sitter med i ledningen, exempelvis
genom arv, kan dessa indock engageras genom frivilliga arenor,
t.ex. ett familjerad.

2. Agarna har investerat hela, eller merparten, av sin privata f6rmé-
genhet i bolaget och de fir sin 16n frin verksamheten, vilket gor
dem starkt ekonomiskt beroende av féretaget. Det medfor, i sin
tur, att de — och familjen i sin helhet — pi ett avgérande sitt blir,
for sin ekonomiska framtid, beroende av ledningen av foretaget,
som i regel 4r samma personer. Det beroendet kan idven stirkas
av mera svirfingade faktorer, exempelvis en social eller kulturell
identifikation med firman. Sammantaget ger det, terigen, starka
drivkrafter for att bibehalla en lojal och intakt grupp av dgare.

3. Foretagarfamiljens ildre medlemmar vill i regel, att den yngre
generationen skall éverta dgande och ledning av foretaget.> Med
sadana langsiktiga perspektiv, leder de vanligen bolaget pa ett sitt
som avsevirt avviker frin den s.k. kvartalskapitalismen. Foreta-
gets tillvixe sker inte i syfte ate tillgodose en krets passiva deliga-
res kortsiktiga ekonomiska intressen. I stillet ar det patagligt, att
foretaget leds i syfte att tillgodose bade dess egna och familjens
langsiktiga intressen, bl.a. inkluderande atminstone en genera-
tionsvixling.

4. Det finns i regel ingen marknad for aktier i dessa foretag. Intres-
serade kopare 4r kanske bara konkurrenter, som till en billig pen-
ning avser att stirka sin stillning pd marknaden eller, i vart fall,
fa del av affirs- eller yrkeshemligheter. O6nskade férvirv av aktier

3 Se bl.a. Emling 2000 s.73.
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kan dven ske genom t.ex. bodelning och arv. Dessa potentiella
forvirv ger ytterligare starka incitament, att genom avyttringsbe-
grinsningar striva efter att minimera riskerna for o6nskade dgar-
overgdngar.

5. Genom forvirvsbegrinsningar i aktiedgaravtal kan dgarna skapa
en inre marknad, vilket kan vara av avgorande betydelse frimst
i samband med en deligare frinfille (jimfor avsnitt 3.6.2). Den
kan, i avsaknad av en Oppen marknad, vara enda méjligheten
for de efterlevande att fi (en rimlig) ekonomisk ersittning for
aktierna.

Stora borsnoterade aktiebolag ir i regel inte familjeigda, om idn det
forekommer undantag (ex. H&M). Vanligen ir kretsen av aktiedgare
mycket stor och en enskild dgares intressen begrinsas till att fa utdel-
ning och att f& del av virdetillvixten vid en framtida f6rsiljning. I regel
har ett fital personer kontrollen 6ver ett stort borsnoterat foretag. Det
kan uppnis genom aktieposter, som sammantaget ger majoritet i rdste-
tal. Ibland 4ger dessa personer A-aktier, som kan ha tio ganger storre
rostvirde dn B-aktier (ABL 4:2-3). Ett yrterligare alternativ ér ate en
kontrollpost kan #gas av ett holdingbolag eller en stiftelse, som i sin
tur styrs av en grupp av personer. I et stort icke borsnoterat familje-
dgt bolag kan finnas passiva deldgare med intressen som motsvarar
dem hos flertalet aktiedgare i stora noterade bolag. De flesta deldgare
torde dock vara verksamma i fretaget, om in de inte alltid tar del
i ledningen. I vart fall ligger det i en dgarfamiljs intresse att kunna
paverka densamma. Om ingen familjemedlem arbetar som VD, kan
andock familjen vara involverad genom platser i styrelsen eller genom
att organisera ett familjerdd, varigenom man — i kraft av en sammanta-
gen aktiedgarmajoritet — kan utdva ett indirekt dgarinflytande, frimst
genom bolagsstimman. Forvirvsklausuler i bolagsordningen ir inte
tillatna i bérsnoterade foretag. I stora icke noterade och familjedgda
bolag kan diremot, exempelvis, hembudsklausuler vara ett medel i
syfte att forhindra odnskade forvirv

Familjedgda smd och medelstora samt onoterade aktiebolag har sa-
lunda, sammantaget sett, en sirpriglad situation. Finns flera 4gare
har de ett gemensamt intresse av att behdlla en stabil dgarbild, sir-
skilt om ingen ensam har rostmajoritet. Verksamhetens utveckling ir
beroende av ett dmsesidigt fértroende och lojalitet mot gemensamma
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mal. Samtidigt finns ett intresse, t.ex. nir en agare pensioneras, av att
kunna pi rimliga villkor lata aktierna 6verga till ny 4gare.

For att bl.a. kunna tillgodose dessa, delvis motstridiga, intressen
finns ABL 29:3—4, varigenom en aktiedgare kan bli skyldig att losa
in en annan 3gares aktier. Férutsittningarna dr dock alltfor sniva i
det nu aktuella sammanhanget.? Ett exempel ir om en aktiedgare X
grovt oaktsamt tillfogat bolaget eller annan aktiedgare skada genom
att medverka — genom t.ex. sitt inflytande 6ver en styrelsemedlem
eller VD — till 6vertridelse av bolagsordningen och om det finns fara
for fortsatt missbruk (jimfor ABL 8:41). I s fall kan X bli skyldig
att 16sa in en annan deligare Y:s aktier, vilket kan antas vara ovan-
ligt. Detsamma giller f6r mojligheten att, enligt ABL 25:21-22,
tvinga fram en likvidation av bolaget eller inldsen av en deligares
akeier.?

Det ir inte en uppgift for rittssystemet att ingripa annat dn vid
uppenbara missbruk, sett i relation till féretagets kort- och lingsik-
tiga utveckling, av en dgar- eller fortroendestillning.® I 6vriga fall
miste intressemotsittningar losas mellan deligarna. En annan ord-
ning skulle leda till ineffektivitet och byrikratisering. Den begrin-
sade rickvidden av nimnda bestimmelse ger dnnu ett skil for att
reglera de inbordes mellanhavandena i klausuler i bolagsordningen
och sirskilt i aktiedgaravtal, exempelvis i form av s.k. exit-klausuler.
(Se vidare i 4.8.2.1)

Det kan nidmnas, att det ibland sitts likhetstecken mellan dgarledda
foretag och familjeforetag. Likheterna ir méanga och kanske, for de
flesta, avgorande. Det bor dock sigas, att:

1. Alla dgarledda foretag ir inte familjeforetag. En person, eller tvi
eller flera kompanjoner, kan starta och driva upp ett foretag i syfte
att silja aktierna efter en viss tidsperiod eller nir foretaget har nitc

4 Se vidare av bl.a. Skog 2006 s. 260 ff. och AJS-nit 29:3—4.

5 Se vidare i AJS-nit 25:21~22. For en utforligare analys, se Kruger Andersen m.fl.
2006.

¢ Jamfor norska ABL 4:24-25. Se dven, om vissa exit-méjligheter i forslager till
EU-bestimmelser for ett "European Private Company”, avnitt 3.5 nedan.
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ett visst forsiljningsvirde. Aven om verksamheten leds av en eller
flera av dgarna och om familjemedlemmar tar del i de operativa
sysslorna, kan det inte rimligen ses som ett familjeforetag. Det
finns ingen avsikt att ldta foretaget f6rbli kvar i familjen over gene-
rationerna. Det ir inte mer dn en fdrsorjningsbas och kanske, med
tiden, en god kapitalplacering. Foretaget ir igarlett, men enligt
min asikt inte ett familjeforetag.

2. Alla familjeforetag ir inte dgarledda. Ledningen for ett foretag defi-
nieras i regel som VD och den grupp som han eller hon viljer att
omge sig med.” Styrelsen har andra funktioner, t.ex. kontroll och
faststillande av strategiska mal. Ett familjeforetag kan mycket vil
overlita ledningen till utomstiende. Familjen kontrollerar indock
skeendet genom att den Z4ger aktiemajoriteten. Vid bolagsstimman
kan styrelsen bytas ut och den nya sammansittningen viljer en
ny VD. Under vissa forutsiteningar kan skeendet befrimjas av att
familjen startar en frivillig arena, t.ex. ett familjerad.®

Diremot ir det till del mera nirliggande att sitta likhetstecken mel-
lan famansforetag (IL 56:2) och familjeforetag. A ena sidan ir inte
alla famansforetag att kategorisera som familjeforetag, fraimst eftersom
det saknas ambitioner om generationsskifte inom familjen. A andra
sidan ir, beroende pa definitionen av ett familjeforetag, de allra flesta
sidana bolag fimansforetag, eftersom dgarna inte ar fler an hogst fyra
personer (som tillsammans har mer 4n 50 procent av réstetalet). Dir-
med ir, exempelvis, vikten av en bibehéllen balans i dgarpositionerna
densamma i bada typerna av foretag (jimfor avsnitt 1.1).

2.2 Allminna motiv for och emot
avyttringsbegrinsningar

Exempel pa motiv for att, genom avyttringsbegrinsningar i bolags-

ordningen och aktiedgaravtal, befrimja skyddet av dgande i nu aktu-

ella bolag 4r — med vissa upprepningar — bl.a. féljande:

7 En annan sak ir, att regleringen av styrelsens och VD:s arbete tas upp under den
gemensamma rubriken ”Bolagets ledning” i 8 kap. ABL. Hir 4syftas den operativa
ledningen. Jimfor AJS-nit 8:4 och 29.

8 Sund och Melin.
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1.

Dirigenom kan en (majoritets)égare, eller grupp av igare, und-
vika att forlora kontrollen 6ver foretaget. Med kontroll asyftas
mojligheten for en majoritet att, i kraft av de roster aktieinnehavet
ger, direke och indirekt (genom familjerid m.m.), driva igenom
beslut pad bolagsstimman.’ Det kan vara sirskilt viktigt under
vissa kritiska skeenden, exempelvis vid en dgares franfille eller nir
en nyckelperson, som tillika ir aktiedgare, limnar foretaget.'

. De mojliggor for (majoritets-) dgare att hindra mindre kompe-

tenta eller nogriknade nya 4gare frin att fi inflytande 6ver fore-
taget.!! Med andra ord och med viss variation: Agarna har i regel
positioner i ledningen f6r foretaget och de arbetar pa heltid med
verksamheten. Dirmed bygger ett framgangsrikt kompanjonsigt
foretag pd dmsesidigt fortroende och balans mellan 4garna. Om
en fir stdrre andel av samtliga aktier eller om en ny deldgare, som
t.ex. har intressen hos en konkurrent, kommer in i kretsen, kan
samarbetet storas pa ett sitt som inverkar negativt pa foretagets
tillvixe.'? Det sagda skall dven stillas i relation till att det i regel
saknas en marknad for aktier i smi och medelstora familjeigda
aktiebolag. En ny oonskad aktiedgare kan si till den grad stora ett
etablerat och effektivt samarbete mellan tidigare dgare och ledare,
att en eller flera vill limna bolaget. I avsaknad av en marknad,
tvingas de att motvilligt stanna kvar.!® Det frimjar inte utveck-
lingen av féretaget.

. Féretagaren och familjen kan, bl.a. genom forvirvsbegrinsningar,

vilja befrimja méjligheterna att behélla och utveckla ”idiosyncrat-
ic knowledge”, lokala nitverk och en lojalitet mot bide f6retag,

9 Definitionen av "kontroll” éverensstimmer i stort med den av Roos 1969 s. 31 ff.,
sarskile s. 33 f. Betriffande svarigheterna att definiera ordet, se 4ven Brithen 1996
5. 46, fotnot 23, med hinvisningar. Om utvecklingsstadier for ledningen av ett
foretag och dirav foljande frindringar av kontrollméjligheterna, se Tannenbaum
1998.

10 Belcher 1994 och Tannenbaum 1998. Se iven Mezzullo 2004.

11 Norton 1985 samt O’Neal och Thompson 1996§ 7.02. Jimfér Brithen 1996
5.48f och 50f.

12 Jimf6r Kansmark och Roos 1994 s. 24 samt prop. 2004/05:85 s.250. Jamfor
iven Andre 1978-1979 5. 776 och Belcher 1994.

13 O’Neal och Thompson, avsnitt 7.2.
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familj och bygd. Samtliga faktorer kan frimja méjligheterna att nd
virdetillvixt i foretaget. Vidare ir de av avgorande betydelse som
motiv for generationsskiften inom familjen.'

4. Begrinsningar kan bidra till att balansera icke anstillda investe-
rares vilja att silja aktier, i syfte att fa avkastning pi en investe-
ring, mot ledningens 6nskan att inte anstringa bolagets finanser
eller att sdlja pa ett for tidigt stadium. Vidare kan begrinsningar i
passiva deligares méjligheter att forfoga 6ver dgandet ge de, som
genom anstillning 4r mera beroende av foretaget, en viss okad
sikerhet.!

5. Genom avyttringsbegrinsningar, som ger mojlighet att pa rimliga
villkor silja till andra dgare, kan man motverka nackdelarna av att
det inte finns en 8ppen marknad fér aktier i smé och medelstora
familjedgda bolag.'® Det kan vara av sirskild vikt nir en aktiedgare
avlider. Méjligheten att silja kan bidra till exempelvis efterlevan-
des frsérjningsméjligheter.’”

6. En foretagare kan vilja undvika den férmégenhetsminskning som
kan komma att ske vid oonskade aktieférvarv. S kan bli fallet om
en forvirvare av nigon anledning inte behover betala fulla mark-
nadsvirdet. Det kan leda till att virdet pd 6vriga aktier minskar.'®

Exempel pé allmin kritik mot avyttringsbegrinsningar ir foljande:

1. Omfattande mojligheter till verlatelsebegrinsningar i bolagsord-
ningen och i aktiedgaravtal kan leda till att 6verlatelsefriheten
blir en illusion.!”” Det himmar den fria omsittningen av egen-
dom (aktier), vilket bl.a. kan fi patagliga inldsningseffekter for
minoritetsaktiedgare. En fullstindig frihet att dverlata aktier i nu
aktuella bolag 4r dock dven det en illusion, om det inte finns en
fungerande 6ppen marknad.

14 Bjuggren och Sund 2001, 2002 och 2005.

15 Tannenbaum 1998.

16 Aa.

17 Belcher 1994.

18 Jimfdr Myners 2005 (pre-emptive rights).

19 Hellner 1999 s. 277. Jimfor Brithen 1996 s. 167 f.



30

2.

Forekomsten av hembuds- samt férkops- och samtyckesklausu-
ler kan avhilla potentiella kopare frin att forsoka forvirva aktier.
Exempelvis kan svarigheter och osikerheter kring identifieringen
av vilka som har ritt till inlésen samt tidsutdrikten och kostna-
derna vid forhandlingar och kontrakesskrivning verka avhallan-
de. Det leder till att siljare fir simre betalt for sina aktier.?® En
annan mojlig féljdverkan ir, att kapitaltillstromningen till foretag
himmas,?! vilket leder &ver i nista punke.

Begrinsningarna kan medfora problem med likviditeten, sarskilt
vid kostsamma investeringar. Om ett familjeforetag inte kan med
egna medel, eller tillskjutet kapital frin deldgarna, finansiera en
investering, dterstdr att lina pengar eller att anlita utomstaende
investerare. En bank kriver, innan ldn beviljas, i vart fall sikerhet
i form av foretagshypotek och eventuell borgen fran deligarna.
Det ir dock inte givet att det ir tillfyllest for en sidan langivare.
Dessutom medfor skeendet vid lin kostnader i form av bl.a. tids-
utdrike, som kan inverka negativt pd mojligheterna att gora en
investering. En annan méjlighet ar att locka utomstiende finan-
sidrer. En siddan kriver dock i regel att fa bli deldgare i foretaget.
En eller flera av de ursprungliga 4garna eller, om en utomstiende
arbetar som VD, ledningen, kan vilja nyemittera aktier till en
sidan investerare. Det kan ovriga deldgare med stod av forvirvs-
begrinsningar motsitta sig, eftersom de inte vill t.ex. acceptera en
utspidning av dgandet i foretaget eller fi in nya dgare. Det forut-
sitter dock, att avyttringsbegrinsningar, avseende 6verlitelse av
aktier och som ir intagna i bolagsordningen, kan tillimpas analogt
pa emissioner eller att forvirvsbegrinsningar, som omfattar emis-
sioner, har tagits in i aktiedgaravtal. (Se vidare om emissioner i
avsnitten 4.2.2, 4.8.2 h och 6.2.8.) Dirmed kan forvirvsklausuler,
som ger vissa ritt till inlsen fran en ny deldgare, omintetgora en
nyinvestering.?

20 Walker 1998. Se iven Sandstrdm 1976 s. 79 f. med hinvisningar.
21 Hellner 1999 5.277.
22 Se vidare av bl.a. Myners 2005.
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4. Fideikommissinstitutet har pa goda grunder upphivts och de sista
fideikommissen ir under avveckling. Ett sidant kunde exempelvis
innebira, atc ildste sonen i varje generation, utan nimnvird kompen-
sation till syskon, drvde hela godset. Det innebir en kraftig avvikelse
fran vad som idag giller betriffande legal arvsritt (frimst AB 2:1- 3
och 3:1) och méjligheterna att paverka den legala arvsordningen med
testamente (AB 9:2). Vidare var institutet inte dgnat att ge 4gare inci-
tament till att utveckla sin rorelse i virdehojande riktning, tvirtom
kunde det ifrigasittas om en fideikommissarie 6ver huvud taget hade
nigra incitament av det slaget. Mot den bakgrunden kan invindningar
resas mot mdjligheterna att begrinsa 6verging av dgande i familjesigda
bolag genom avyttringsbegransningar. Ar det ett modernt pifund,
som innebir dels en avvikelse frin legal och testamentarisk arvsritt
samt dels begrinsningar som leder till minskade ekonomiska incita-
ment att utveckla verksamheten?

For det forsta upprittas avyttringsbegrinsningar — till skillnad frin
ett fideikomiss — i regel i syfte att behalla en intake krets av dgare mel-
lan vissa personer, som sitter i ledningen for féretaget och som, under
den verksamma tiden, avser att skydda kretsen som sidan. Till den del
begrinsningarna avser arvfallen, ir de likaledes upprittade i syfte att
behilla kretsen av dgare intake (bortsett frin den avlidne), dvs. med
avsikten att forhindra nya dgare att gora entré genom arv/testamente.
For det andra kan avyttringsbegrinsningar implementeras i syfte att
befrimja mojligheterna att behilla 4gandet inom familjen och 6ver
generationerna. Det innebir dock inte ate dldste sonen/dottern ensam
och utan ersittning tar dver foretaget. Tvirtom, den legala arvsritten
kvarstar intake, likasi méjligheten att genom testamente eller livstids-
dispositioner avgora vem/vilka i nista generation som blir nya dgare.
For det fall att det finns kompanjoner kan de, med stdd av avyttrings-
begrisningarna, [dsa ut en arvinge/testamentstagare och dirmed sker
kompensation i pengar.

Vidare ir det, som Andre papekar, inte avgdrande f6r utvecklings-
potentialen vem som ir idgare, eftersom det ir ledningen som utveck-
lar foretagen, om 4n det, sarskilt i sma foretag, ofta 4r samma personer.
Det ir i stillet ledningens majligheter att disponera 6ver foretagets
tillgdngar, inte dgandet av aktier, som inte far inskrinkas genom avytt-
ringsbegrinsningar.”® Dessutom bor betonas, att en relative omfat-

23 Andre 1978-1979 5. 780 ff.
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tande konkurrens mellan foretag (till skillnad frin mellan stora gods)
utgdr ett incitament, som kompenserar for eventuell paverkan pi
incitamentsstrukturen genom begrinsningar i mojligheterna atc avyte-
ra aktier.

Nimnda skil mot avyttringsbegrinsningar talar salunda for ett upp-
ritthdllande av det i borjan nimnda omsittningsintresset, dvs. att
minimera mojligheterna att anvinda nimnda begrinsningar. Reso-
nemanget dterkommer i det avslutande avsnittet.

For mer detaljerad och juridiske inriktad kritik mot olika forvirvs-
klausuler, se frimst avsnitten 4.2.4, 4.3.4, 4.4.4 och 4.8.7.

2.3 Funktioner med majoritetsigande m.m.

Hir och i fortsittningen dsyftas med ordet funktioner med olika
atgirder (exempelvis avyttringsbegrinsningar och majoritetsigande)
den praktiska nyttan, eller efterstrivade fordelarna, for en dgarfamilj.
Med uttrycket indamal syftas pd den av statsmakten efterstrivade
samhalleliga effekten.

Vad utgér di funktionen med kontrollen dver ett familjeforetag,
dvs. till vad utnyttjas denna makeposition. Genom sin rostritt — i
regel i proportion till det relativa antalet aktier — utdvar aktiedgare sin
ritt att bestimma Sver ett bolags ledning vid bolagsstimman (ABL
7:1-2). En aktiedgare (jamfor avsnitt 4.1, bérjan) har rdce ace delta i
stimman.? De viktigaste besluten ir att:

1. Utse styrelsen, som bl.a. avgdr de strategiska mélen for verksamhe-
ten och utévar kontroll éver ledningen (ABL 8:4 och 8).2° Vidare
utser styrelsen bolagets VD (ABL 8:27), som i sin tur kan vilja att
omge sig med en ledningsgrupp.

24 Johansson 1990 s. 209 med hinvisningar. Se dven Sandstrém 1976, 5. 171, om
de i huvudprinciper som styr ABL:s regler, nimligen majoritetsprincipen och
principen om en proportion mellan aktieinnehav och bestimmanderitt 6ver led-
ningen av ett foretag.

25 Se vidare i AJS-nit 4:4-8.
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2. Vilja revisorer, som granskar den ekonomiska férvaltningen (ABL
9:3 och 8).
3. Avgora hur arets vinst skall disponeras (ABL 7:11).

Den eller de som har majoriteten av aktierna (till rostetal) avgor
besluten (ABL 7:40).2¢

Vidare vill, som sagt, en kvalificerad majoritet av familjeféretagare
att den yngre generationen skall ta 6ver dgande och ledning. Det f6r-
utsitter kontroll éver foretaget.

Den av statsmakten tinkta funktionsférdelningen, i kraft av de
styrande principerna om proportionalitet och majoritetens avgoran-
de, mellan hogsta beslutande organet, bolagsstimman, och ett fore-
tags strategiskt inriktade styrelse, kan i ett familjef6retag sittas ur spel
genom frivilliga arenor, t.ex. ett familjerdd. En familj, eller flera, sit-
ter med majoriteten av aktierna och kan silunda pé forhand avgora
bolagsstimmans beslut, som dirmed blir en formalitet. Att det dven
kan ske genom aktiedgaravtal berérs i avsnite 4.8.2.

Det bér nimnas, att funktionsférdelningen mellan bolagsstimma,
styrelse och VD kan vara en illusion i sma bolag. Bolagsstimman kan-
ske dr en formalitet, ddr resultat och utdelning faststills, ansvarsfrihet
beviljas for styrelsen och omval sker av bide denna och revisorerna
utan att nagon stimma i praktiken 4ger rum. Styrelsen kan besta av
en person och dven detta bolagsorgans méten blir dd en formalitet
(Jimfdr ABL 8:1 och 3). Ett protokoll férs, kanske av revisorn, men
det kan undertecknas utan att ndgot mote i realiteten 4gt rum. Finns
flera ledamoéter kan protokollet sindas runt f6r underskrift.

Forhaller det sig i stillet s4, att ett familjedgt aktiebolag har tvi rést-
missigt jimstarka akrtiedgare, eller grupper av dgare, s blir det av vikt
att balansera intresset av kontroll. Bolagsstimman kan ta upp alla
drenden som rr bolaget och fatta beslut som binder styrelsen m.fl.
Kommer inte tva jimstarka aktiedgare Gverens, riskerar de lisningar
som passiviserar verksamheten. Enligt ABL 7:40 har dock, enligt
huvudregeln, stimmans ordférande utslagsrost vid andra beslut 4n val,

26 Se vidare av Johansson 1990 s.453 ff. Betriffande rostrittsoverlatelse, se a.a.
s.492 ff. och Roos 1969.
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varfor det kan undvikas. Vidare kan man i bolagsordningen reglera
ordférandens roll, vilket kan bidra ytterligare till att undvika sidana
situationer. Alternativt kan i sirskilt avtal bestimmas att, vid lasningar
enligt ovan, skiljeman eller neutral utomstiende skall fatta avgéran-
det.

Aven val av styrelse och revisorer sker genom majoritetsbeslut, vil-
ket likaledes kan, nir det finns tva jimstarka gare eller grupperingar
av 4gare, leda till lasningar. Vid val skall dock en sidan situation avgs-
ras genom lottning (ABL 7:41), om inte bolagsstimman beslutar om
annat fore valet. Alternativt kan man besluta att en neutral tredje man
skall ha utslagsrost eller att en skiljeman skall avgora fragan vid lika
rostetal.

Andra méjligheter ir, att i bolagsordningen fora in klausuler som
motverkar lasningar. Exempel ir foreskrifter om trefjirdedelsmajoritet
vid val styrelse och revisor. Det miste dock i sin tur kompletteras med
andra regler for de fall erforderlig majoritet inte kan uppnas. En annan
mojlighet 4r, som tidigare nimnts, att i bolagsordningen bestimma,
att en eller flera personer skall utses pa annat sitt in av bolagsstimman
(ABL 8:8). En av revisorerna maste dock utses av stimman (ABL 9:8).
Ytterligare ett alternativ ér att ge ut tvd aktieslag och foreskriva att en
styrelseledamot skall utses av vardera (jimfor ABL 4:2).%” (Se dven
avsnitt 4.8.2¢c.)

Minoritetsaktiedgares situation aktualiserar det s.k. minoritets-
skyddet fér de som vid sidan av en eller flera majoritetsigare inne-
har mindre aktieposter i ett foretag. Denna bok ir inriktad p3 hur
majoritetsigare, sirskilt i familjeforetag, kan skydda sitt dgande, inte
minoritetsigarnas problem.?

2.4 Agarfamiljens majligheter att piverka ledningen

av foretaget m.m.

I svensk ritt finns ingen allmin definition av vilka som ingir i en
familjekrets.?” Hir ges en definition med tanke pa generationsskiften
av familjedgda foretag. Med familj syftas makar eller sambor samt

27 Se vidare av Kansmark-Roos 1994 s. 18 ff.

28 Betriffande minoritetsaktieigares skydd, se bl.a. Bradley 1985 s.835ff., Roos
1969 s. 108 ff. och 124 ff. samt Pennington 2006 s. 946 fF.

2 Se vidare av Fahlbeck 2005/06. Jimfor Lowe och Douglas 2007 s. 1 f.
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deras avkomlingar, dven sirkullbarn. Vidare innefattas i en familj
makars eller sambors syskon och deras brostarvingar. Med avkom-
lingar jimstills adoptivbarn (FB 4:8) och officiellt antagna foster-
barn (jimfor SoL 11:3 och SoF 5:1a§). Overging av dgandet inom
familjen sker i regel till barn, undantagsvis barnbarn eller syskonbarn.
Att en make eller maka eller sambo, till en foretagare, ses som del av
en foretagarfamilj dr givet, inte minst eftersom denne/denna har ett
inflytande 6ver nista generation. Aven en frinskild person behaller i
regel sitt inflytande 6ver barnen, varfor 4ven en f.d. make/maka eller
sambo till en foretagare i regel bor raknas in i familjen.

Ledningen av ett familjefretag kan pa avgorande sitt paverkas av
vem/vilka som iger aktierna. Familjemedlemmar kan direkt utéva led-
ningen genom den operativt inriktade VD-posten eller piverka led-
ningen genom medlemskap i den strategiskt inriktade styrelsen. Om
en utomstiende arbetar som VD i foretaget kan ledningen paverkas
genom att familjemedlemmar sitter i styrelsen eller, indirekt, genom
ett familjerdd e.d. Vid ett familjerdd kan medlemmarna exempelvis
komma 6verens om vilka fragor som skall tas upp pa bolagsstimman,
hur de skall lagga sina roster betriffande val av styrelsemedlemmar
etc.

Med en utomstiende i position som VD i ett familjeigt foretag aktua-
liseras s.k. principalagent problem, dvs. en tendens hos den utom-
stdende VD:n att maximera sina personliga ekonomiska intressen i
stillet for aktieigarnas.® Denna bok inriktas pid méjligheterna att
sikra dgandet i familjeféretag. Det utgdr en forutsitening for att som
principal kunna styra agenten (VD:n), sirskilt nir denne 4r en utom-
staende person.

Forindras dgarkretsen, sirskilt om en utomstiende forvirvar aktier,
kan det pd ett avgorande site stora bade det direkta och indirekta
inflytandet 6ver ledningen.

I det féljande forutsitts att majoritetsigaren, eller dgarna, till ett
familjedgt aktiebolag upprittar forvirvsklausuler frimst i syfte att
kunna styra féretaget. Med andra ord 4r kontrollen och méjligheterna

30 Se vidare av bl.a. Jensen och Meckling 1976.
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att paverka verksamheten i virdebefrimjande riktning de avgorande
skilen. I sin forlingning mojliggor familjens kontroll att dgandet kan
foras over till nista generation, vilket pa tidigare nimnda sitt dven
det kan befrimja virdetillvixten i foretaget.

Det har dven nimnts, att bolagsstimmans beslut i familjeigda
aktiebolag kan avgoras av ett familjerdd. Ett alternativt sitt for en
familj, som 4ger majoriteten av aktierna, ir att i aktiedgaravtal fora
in, forutom avyttringsbegrinsningar, klausuler om hur medlem-
marna skall ligga sina rdster m.m. vid bolagsstimman.’! Bigge dessa
instrument kan anvindas i syfte att behilla kontrollen och dirmed
mojligheterna att leda foretaget, undvika att o6nskade personer blir
dgare samt att, i framtiden, lita dgandet och ledningen overga till den
yngre generationen. (Se vidare i avsnitt 4.8.2.)

2.5 Nagot om alternativa utformningar av
avyttringsbegrinsningar m.m.

Avyttringsbegransningar kan ha mycket heterogena funktioner och
indamadl samt utformas pi ett nirmast odndlige antal sdte. Hir ges en
kort overblick.

I syfte att skydda den fria 6verlitbarheten kan ett land i lag, teo-
retiske sett, forbjuda avyttringsbegrinsningar i bolagsordningen
och i aktiedgaravtal.>? Alternativt kan rittsverkningar ges endast till
klausuler som finns intagna i bolagsordningen. En annan mojlighet
ir att i lag definiera vissa (i bolagsordningen) tillitna avyttringsbe-
grinsningar, t.ex. en férképsritt, och ge den ritten (endast) till aktie-
dgarna. Det 4r dven mojligt ate i lag limna helt frite for dgarna att,
i bolagsordningen eller i aktiedgaravtal, komma 6verens om vilka
avyttringsbegrinsningar som skall gilla samt nir och hur dessa skall
trida i kraft.??

Den nirmare rittsliga inneborden av begrinsningarna kommer i
alla fallen att, &tminstone till del, bestimmas av domstolarna.

3! Jimfor Kansmark och Roos 1994 s. 15 f. och Roos 1969 s. 44 ff.

32 Aven bverging av idgande, exempelvis vid arv, kan i det avseendet forbjudas. Det
ir dock mycket lingtgiende.

3 Jimfor Belcher 1994.
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Avyttringsbegrinsningar kan indelas i fyra huvudgrupper. Tre
grupper dr kopplade till vissa typiska forvirvsrittsutldsande fakrorer.
Inom den fjirde huvudgruppen, en “intern marknad”, kan en for-
virvsritt utlosas av samtliga faktorer. Den forsta gruppen har direkt
samband med Gverging av dganderitten till aktier, egna eller kom-
panjoners. For det andra finns avyttringsbegrinsningar som ir, mer
eller mindre, indirekt kopplade till méjliga f6rindringar i dgarpositio-
ner. Den tredje huvudgruppen har avseende pi skeenden som, utan
att aktualisera 6verging av dgande, dr mer eller mindre knutna till
en aktiedgares, eller kompanjoners, person eller ekonomi. En fjirde
grupp ir de dir kompanjoner, ibland i syfte att skapa ett alternativ till
en 6ppen marknad, avtalar om att skapa en ”inre marknad.”

Enligt svensk ritt fir avyttringsbegransningar i bolagsordningen
endast omfatta 6verging eller 6verlatelse av dganderitten till aktier,
dvs. den forsta gruppen av begrinsningar. Vidare giller, for klausu-
ler i bolagsordningen, ett typtving. Diri tillits endast samtyckes-,
forkops- och hembudsforbehall. Forbudsklausuler ir inte tillitna,
vilket leder till att dessa vid behov far tas in i ett aktiedgaravtal. Ett
samtyckesforbehall trider in redan nir en aktiedgare avser att verlita
aktier. For att ett forkopsforbehall skall sl till, forutsdees dirutover ate
det finns en patinkt férvirvare. Diremot trider en hembudsklausul
in forst efter verging av dganderitten.

Den andra huvudgruppen, upplitelse av begrinsade sakritter, har
indirekt samband med 6verging av dganderitten till aktier. Om en
aktiedigare, som exempelvis pantsatt sitt innehav, inte betalar den
underliggande fordringen, kan han eller hon i férlingningen forlora
sina aktier. P4 grund av typtvinget maste klausuler, som innefat-
tar upplételse av begrinsade sakritter, t.ex. ritt att 16sa in pantsatta
aktier, tas in i aktiedgaravtalen.

En tredje grupp av avyttringsbegrinsningar dr de som har avseende
pa skeenden knutna till en aktiefigares person eller ekonomi. Dessa
kan inte heller tas in i bolagsordningen. Vill kompanjoner ha ritt att
kopa ut en deldgares aktier, om denne exempelvis slutar sin anstill-
ning i foretaget eller fir ekonomiska svarigheter, tas sddana forbehall
med i aktiedgaravtalet. Exempel pa klausuler som ir mera typiskt
knutna till en aktiedgares person ir de som ger ritt att kdpa ut en
deldgare som pensioneras eller drabbas av en svir och kronisk sjuk-
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dom. Under dessa omstindigheter ges kompanjonerna en option, att
16sa in aktierna.

Som tidigare nimnts (avsnitt 1.4) sker inga férdjupningar i denna
framstillning betriffande avyttringsbegrinsningar som omfattar upp-
latelse av begrinsade sakritter. I avsnitt 6.2 berors dock sadana rit-
tigheter som medel att kringga avyttringsbegrinsningar Inte heller
utvecklas klausuler som innefattar skeenden med anknytning till en
aktiedgares person eller ekonomi.

Den fjirde gruppen av avyttringsbegrinsningar, dvs. dir deligare
avtalar om en “inre marknad”, kan avse samtliga ovannimnda utls-
sande faktorer, exempelvis om kompanjonerna har, i en klausul, utfist
sig att forvirva en avliden deldgares aktier till ett i forvig faststille
pris. I dessa fall skapar avtalet en plike atc l6sa in aktierna. Sidana
avyttringsbegriansningar fir endast tas in i ett aktiedgaravtal. En inre
marknad kan 4ven vara utformad s, att 6vriga deldgare ges valmojlig-
het, antingen férvirva aktierna eller avsta. I dessa fall ligger skyldig-
heten (att erbjuda vissa att 16sa in) pa den aktieidgare som exempelvis
slutar sin anstillning i foretaget. (Se vidare i avsnitt 4.8.2 g). I s3 fall
behdver inte syftet vara att forhindra overlatelser. [ stillet kan det vara
att undvika passiva deligare, exempelvis nir en aktiedgare slutar sin
anstillning eller blir allvarligt och kroniskt sjuk.

Det bor sigas, att uttrycket “inre marknad” anvinds i brist pa en
bittre benimning. Det 4r missledande av flera olika skil. Ordet ”inre”
leder, for det forsta, tankarna till en inre krets bestdende av samtliga
aktiedgare i ett visst bolag. Det behover inte vara fallet. Ett konsor-
tialavtal kan ingds mellan blott ett fital av samtliga deldgare. For det
andra ir det inte friga om en marknad i betydelsen av en 6ppen sidan.
Priset 4r i regel avgjort pé forhand, t.ex. genom att revisorn, enligt sti-
puleringar i avtalet och for ett r i taget, gor en virdering per aktie.
Dessutom finns ingen 6ppenhet i betydelsen av att det stir vem som
helst fritt att forvirva de aktuella aktierna. Forvirvsritten ir istillet
begrinsad till 6vriga konsortiemedlemmar. Dirutéver bér nimnas,
att en oppen marknad forutsitter frivillighet, bade frin kopare och
siljare. Inom ramen for det som hir benimns inre marknad kan det
foreligga ett (avtalat) tvang att silja eller kopa aktier.

Ritten att forvirva aktier ges vanligen till 6vriga aktiedgare eller,
vilket kan antas vara mindre vanligt, andra personer, exempelvis
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anstillda. En kombination av dessa forvirvare ar ocksd mojlig. Rit-
ten kan, i enlighet med en viss avyttringsbegrinsning, dven vara given
till bolaget, om f6rvirv av egna aktier 4r tilliten. Enligt svensk rict far
inte privata bolag annat 4n undantagsvis férvirva egna akdier (19 kap.
ABL). Om det forts in ett inlosenforbehall i bolagsordningen, i bolag
med minimi- och maximalt aktiekapital, kan dock, under vissa for-
utsiteningar, bolaget 6sa in aktier, men inte med resultat att minimi-
kapitalet underskrids.>*

Avyttringsbegrinsningar kan vara tidsbestimda och de kan avse
alla aktier eller en viss klass av aktier.

Undantag kan goras for vissa fall. I en forvirvsklausul kan exem-
pelvis anges att den inte avser forvirv inom en familj. I sddana fall
kompletteras ofta med en klausul om att forvirvaren skall ansluta sig
till stipuleringarna i ett aktiesgaravtal.?

Ovriga detaljer utvecklas i det foljande.

2.6 Litteratur inom omréidet Skydd av dgarpositioner i
familjedgda aktiebolag

Litteraturen inom omradet Skydd av 4gande i familjedgda aktiebolag
ir inte omfattande. En artikel av Norton handlar bl.a. om "Selective
Legal Techniques for Maintaining Ownership Interests.”*¢ O’Neal tar
i en artikel detaljerat upp planering och upprittande av handlingar
kring dtgirder for att skydda dgande i onoterade aktiebolag.’” Lik-
artat innehall finns dven i andra artiklar, frimst Belcher 1994 och
Tannenbaum 1998.

Det finns dven viss skandinavisk och juridiskt inriktad litteratur,
vari bl.a. utvecklas olika metoder att skydda dgande, dock utan sir-
skild inriktning mot familjeigda SMEs. Hir kan nimnas Roos 1969,
Sandstrom 1976, Brathen 1996 och Sjoman 2006.

34 Se vidare i A}S.nit 20:31.

35 Jimfor Sandstrém 1976 s. 185 och 196.
36 Norton 1985 s. 802 ff.

37 (O’Neal 1952.



AVYTTRINGSBEGRANSNINGAR
I VISSA ANDRA LANDER

KAPITEL 3

Skydd av dgarpositioner i vissa linder

3.1 Introduktion

I breda drag har varje land ett unikt rittssystem, dven vad giller de
mojligheter systemet ger att skydda dgarpositioner i familjeigda ono-
terade SMEs. Exempelvis historiska skl kan leda till att det finns en
del likheter mellan vissa linder, men sirdragen dominerar. Dessa kan
i sin tur hirrora ur olika ekonomiska, kulturella, sociala och politiska
forhéllanden.

Ambitionerna att utreda nimnda orsaker till skillnaderna, vad
giller mojligheterna till skydd av dgande, 4r i det foljande mycket
begrinsade. I allt visentligt anvinds de utlindska systemen i tjinande
syfte,! dvs. de fir ge exempel pi alternativa 18sningar till det nuva-
rande svenska ritten.

Avsikten ir att ge jimforelsepunkter med det svenska systemet och
en vidare bas for olika forslag i det avslutande avsnittet. Ett annat
syfte dr, att soka stod for att praktiska behov, i familj och féretag, i

1 Stromholm 1971 s. 252.
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vissa avseenden bor kunna fa inflytande pa utformningen av rittssys-
temet i hir berdrda avseenden.

Framstillningen riktas in pd de bestimmelser som reglerar for-
virvsbegrinsningar i bolagsordningen i respektive land. I nigon mén
berérs aktiedgaravtalen. De idr, bortsett frin den allminna avtalsrit-
ten, oreglerade och precisionen i informationsunderlaget blir dirmed
bide svérare att nd och mera osiker.

Vidare ber6rs i viss utstrickning méjligheterna att motverka o6ns-
kade aktieférvarv genom familjerittsliga fing, dvs. vid bodelning och
arvskifte. De flesta forfattare skriver dock endast om singularfangen.
Informationen om majligheterna att i andra linder, genom forbe-
hall i bolagsordningen och aktiedgaravtal, himma odnskade forvirv
genom familjeritsliga fing ir bristfillig. Merparten av redogorelsen
for de familjerittsliga aspekterna i det foljande begrinsas dirfér till
en deskriptiv dtergivning av rittsreglerna kring bodelning och legala
arv i vissa linder. Det finns dock stater dir avyttringsbegrinsningar i
bolagsordningen t.ex. inte far inverka pa méjligheterna till legala arv
for make och avkomlingar. (Jamfor avsnitten 3.3.1, Tyskland, och
3.7.1, Norge.)

Av de europeiska linderna behandlas, férutom de nordiska sta-
terna, frimst tvi, nimligen England och Tyskland. Vissa exempli-
fieringar sker dven frin andra europeiska linder, t.ex. om osterrikisk
familjeritt. Dessutom berdrs ett initiativ till EU-regler om SMEs
(European Privat Company). I starkt urval, frimst avseende “limited
close corporations”, behandlas de svaréverskadliga associations- och
familjerittsliga systemen i USA. Tid, utrymme och bristande sprik-
kunskaper begrinsar mojligheterna att ytterligare utveckla avsnittet.

Tyngdpunkten liaggs pa i respektive land ledande doktrin. Finns
relevanta publicerade avgoranden frin hégsta instans, fir dven dessa
utgora grund for framstillningen.

Betriffande de familjerittsliga fingen och medlen, i syfte att hind-
ra oonskade aktieforvirv, kan som en allmin bakgrund foljande
nimnas: Vid en skilsmissa i Sverige sker, nir huvudregeln giller utan
modifieringar, en lika delning av virdet pd den egendom som vardera
maken igde vid dktenskapets ingiende och direfter férvirvat. Det
kan blir dyrbart for ett familjeforetag, om ene maken A startat verk-
samheten och dr ensam igare av aktierna i bolaget. Har dessa okat
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markant i virde, medan virdet pa andra nettotillgingar 4r blygsam,
madste A 16sa ut B med halva virdetillvixten. Vill A inte avstd frin
sina aktier, krivs vanligen personliga lin for att ersitta B. Betalningar
av amorteringar och rinta forutsitter i regel att medel, i form av lon
eller utdelning, tas ut ur foretaget. Uttag beskattas, vilket i sin tur
genererar dnnu storre drineringar av foretagets kapital. I slutinden
kan, beroende frimst pi rintesatsen och beskattningen av uttagna
medel, kostnaderna — for foretaget — bli méngdubbelt hogre 4n enligt
villkoren i lineavtalet. Det leder till att, i vart fall, riskbenigenhet
och investeringsformaga péverkas negativt. I simsta fall miste fore-
taget upphora eller siljas till utomstiende. Allt kan negativt paverka
niringslivets funktionsduglighet och dirmed antalet arbetsplatser.”

Av nimnda skl 4r det inte ovanligt att makar, nir den ene, vid
iktenskapets ingdende, dger — eller senare forvirvar — ett féretag, be-
stimmer genom iktenskapsforord, att en viss egendomsatskillnad
skall gilla i deras dktenskap.

Vid legala arv kan motsvarande kostnader uppsta som f6ljd av att
en eller flera arvingar maste l6sas ut.

Andra fall, nir avyttringsbegrinsningar blir aktualiserade, t.ex. vid
inldsen av aktier frin en kompanjon, som viljer att silja ut sitt inne-
hav i samband med pensionering, kan ge upphov till motsvarande
effekter. Dessa fall 4r dock ltta att kalkylera med och dirmed bér
finansieringen vara ett mindre bekymmer. O6nskade aktieforvirv i
samband med familjerittsliga fing ir svdrare att forutse. De ir typiskt
beroende av hindelser som inte styrs av kompanjonerna. Vidare ir
instrumenten, med vilka odnskade aktieforvirv och nimnda nega-
tiva effekter for foretaget kan motverkas, delvis andra an vid singular-
fingen. Att uppritta exempelvis dktenskapsforord kriver samverkan
mellan (blivande) makar och bada ingr i regel inte i kretsen av kom-
panjoner.

2 Se vidare i frimst avsnitten 3.4 (6sterrikisk rite) och 3.7.1 (norsk ritt).



43

3.2 England och Wales

3.2.1 Associationsrittsliga medel

Engelska bolag regleras genom Companies Act 1985. Narmast de
svenska aktiebolagen ligger "companies limited by shares.” De bolag
som uppfyller vissa krav, bl.a. betriffande firma och visst aktiekapital,
betraktas som “public.” Ovriga, som registrerats enligt Companies
Act, utgdr "private companies.”?

Tidigare definierades, enligt Companies Act 1948, ett ”private
company” som ett bolag som, enligt bolagsordningen, hade hégst 50
aktiedgare, forbud att utbjuda aktierna till allménheten och begrins-
ningar av overlatbarheten. Dessa rekvisit 4r numera upphivda. Dock
framgir av lag, att ett private company” inte fir bjuda ut aktier till
allminheten. Vidare kan rekvisiten finnas kvar i bolagsordningen for
bolag som registrerats fore den 22 december 1980.°

Ett "private company limited by shares” kan, men behéver inte,
ha en bolagsordning. Saknas en sirskild sidan, finns en standard-
bolagsordning, som utarbetats av "Secretary of State for Trade and
Industry”, och som trider in som bolagets ”férfattning.”G I den min
en sirskild bolagsordning inte reglerat ett visst forhillande, men det
finns med i standardformen, trider den sista in som supplement.

For att ett bolag skall kunna fi ett "certificate of incorporation”,
krivs att det finns ett "memorandum of association.” Om négon del
av det sista strider mot stipuleringar i ett foretags bolagsordning har
”memorandum” féretride.”

Huvudregeln ir ate akeier dr frite verlatbara. Ett bolag kan, i
"memorandum” eller i bolagsordningen, fora in vilka begrinsningar
som helst av méjligheterna till éverging av dganderitten till aktier.
Domstolarna tolkar dock avyttringsbegrinsningar restriktivt och av
Companies Act f6ljer, att aktier dtminstone i viss grad 4r overlat-

3 Pennington 2006 s. 3 ff. Betriffande skillnader mellan dessa bolagstyper, se a.a.
5. 942 fF,

4 Aa s 919f

5 Aa.s.930fF.

6 A.a. s5.26ff. For exempel pa i vilka avseenden bolag vanligen modifierar regle-
ringen i standardbolagsordningen, se Cadman 2004 s. 47 ff.

7 Pennington 2006 s. 3 ff. och 27 ff. Jimfér Brithen 1996 s. 90.
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bara, varfor det torde finnas granser for vilka begrinsningar som kan
anvindas. Var dessa grinser gar ir dock osikert.® Ett i tiden obegrin-
sat forbud mot 6verldtelser torde vara ett exempel pi en avyttrings-
begrinsning som inte ir tilliten. Domstolarnas restriktiva tolkning
forefaller vara mest inriktad pa att ge dem som forfattar begrinsning-
arna incitament att noga dverviga formuleringarna.’

Tva typer av avyttringsbegrinsningar var vanliga under Compa-
nies Act 1948, dvs. under den tid begrinsningar i 6verldtbarheten var
ett av rekvisiten f6r ett ”private company”,nidmligen ritt for styrelsen
att vigra registrering av en overldtelse eller forkopsrite for befintliga
aktiedgare eller en kombination av bida. Dessa avyttringsbegrins-
ningar ir de vanligaste dven i dag.'® Styrelsens ritt att vigra registre-
ring finns kvar i standardbolagsordningen.'!

I bolagsordningen for ett visst foretag kan nirmare bestimningar
ges, antingen far styrelsen diskretionart eller utifrin angivna forut-
sittningar avgora om en forvirvare skall registreras.

Forvirv av aktier genom universalfing ("transmission”), t.ex. lega-
la arv, forefaller vanligen styras genom klausuler i bolagsordningen.
Foretridarna f6r dodsboet ges ritt att vilja, antingen tar arvingarna
over som aktiedgare eller s avyttras egendomen. Ibland gérs tidigare
igare forpliktade att [6sa in aktierna frin dodsboet.'?

Motsvarigheten till aktiedgaravtal férekommer dven mellan deliga-
re i engelska bolag. De ir dock relativt mindre vanliga, bl.a. eftersom
aktiedgarna i varje bolag har en omfattande frihet att utforma bolags-
ordningen."?

8 Cadman 2004 s. 64 ff. samt Pennington 2006 5. 402 f. och 921.

? Jimf6r Sandstrém 1976 5. 124.

10 Mayson och Ryan 2007 s. 214 ff. samt Pennington 2006 s. 920 ff.

11 Cadman 2004 5. 63 f.

12 Palmers Company Law i Westlaw International 6.610.1 och 6.636 uppdaterat
2006-07-14 respektive 2004-11-26. Se dven Mayson och Ryan 2007 s.218 samt
Cadman 2004 5.77.

13 Jimfér Cadman 2004 s. 2 och 63 ff.
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3.2.2 Familjeritten

I England och Wales giller i stort, betriffande dganderitt och radig-
het 6ver egendom, samma bestimmelser for gifta som for ogifta per-
soner, dvs. under dktenskapet dger och rider varje make over sin till-
gangar.'

I samband med skilsmissa har en domstol omfattande diskretio-
nira befogenheter att omférdela egendom mellan f.d. makar.!> Dessa
kan, genom &verenskommelser motsvarande dktenskapsforord ("pre-
nuptial agreement”), bestimma exempelvis att kvinnans aktier i
familjeforetaget skall dgas enskilt av henne och salunda inte inga i
bodelningen vid en skilsmissa. Sidana avtal binder dock inte en
domstol. I stillet utgdr de en del av de Gverviganden den gor diskre-
tionirt i samband med en skilsmissa.!

Aven om en engelsk domstol, vid en uppgorelse kring egendomen i
samband med en skilsmissa, inte ir bunden av avtal mellan makarna,
s dr den dndock skyldig att ta hdnsyn till avtal med tredje man, t.ex.
en kreditgivare.”” Det kan antas gilla dven for avtalade klausuler i
bolagsordningen och i aktiedgaravtal. Om en domstol finner att kvin-
nans aktier i familjeforetaget skall tas med i en uppgorelse, genom
att en del av virdet gottgérs mannen, sa kan det — p.g.a. tredjemans-
avtalet — antas ske genom att kvinnan alidggs att utge kompensation i
pengar (inte aktier).

En efterlevande make irver den avlidne makens personliga egen-
dom ("personal chattels”) och ett i lag stipulerat legat (125.000 pund
— 7statutory legacy”) samt en viss avkastning, av hilften av resterande
egendom, under kvarvarande livstid. Den efterlevande kan, i stillet
for nimnda avkastning, vilja ett kapitaliserat belopp. Resterande érvs
av barnen eller deras avkomlingar. Efterlimnar en avliden make inga

14 Hamilton 2002 s. 105 och 109. Se vidare av Lowe och Douglas 2007 s. 131 ff. Se
aven Cretney m.fl. 2003 5. 89 och 103 ff. Jimfér a.a. 5. 217 ff.

15 Hamilton 2002 s. 121 ff. Se vidare av Cretney m.fl. 2003 s.330 ff. och 415 ff.
Jimfor dven a.a. s. 217 ff.

16 Lowe och Douglas 2007 5. 1010 ff. samt Cretney m.fl. 2003 s. 130 ff. och 319 fF,,
sirskilt s. 338 £, 350, 359 och 363 f.

17 Cretney m.fl. 2003, bl.a. 5. 365.
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barn, okar legatet och 6verskottet delas lika med den avlidnes slik-
tingar. Finns ingen efterlevande make tar, i férsta hand, brostarving-
arna arvet.'®

3.3 Tyskland

3.3.1 Associationsrittliga medel

Tysk associationsritt skiljer mellan ”Aktiengesellschaft” (AG) och
"Gesellschaft mit beschrinkter Haftung” (GmbH). De forra regle-
ras i "Aktiengesetz” 1965, som frimst ir avsedd for stora bolag med
manga aktiedgare och som kan bjuda ut sina aktier pd marknaden.
Bestimmelser for GmbH-bolagen finns i ’"GmbH-Gesetz” 1986, som
reglerar SMEs med ett fatal deligare och som typiskt har ett inbordes
fortroendefullt forhéllande. De sista foretagen utgor utgingspunke i
det foljande.

Ett GmbH-bolag fir inte ge ut aktier. Varje delidgare ges i stillet,
vid bolagets bildande, en andel ("Gesellschaftsanteile”).

Efter bolagets bildande 4r huvudregeln, att en andel ir fritt Gver-
latbar. En overlatelse kan dock endast ske skriftligt och handlingen
miste bekriftas av en domstol eller myndighet ("notariellen Beur-
kundung”). Dessutom skall foretaget underrittas om ett dgarbyte.
Moaijligheterna att 6verlata andelar i GmbH-bolag ir silunda begrin-
sad dels genom att andelarna inte manifesteras i form av aktier och
dels de omfattande formkraven.”

Vidare har deligarna stora mojligheter att utforma bolagsordning-
en efter egna 6nskemal, dven vad giller avyttringsbegrinsningar. Som
exempel nimns i en bestimmelse, att 6verlitelse kan kriva bolagets
tillstand (15 §). Det stir dock deldgare fritt, att fora in krav pa exem-
pelvis évriga dgares samtycke eller att ge dem forkdpsritt eller att vissa

18 For en dverblick av den legala arvsritten, se Hamilton 2002 s. 112 f. For auskilliga
fler detaljer, se vidare av Kerridge 2002, s. 7 ff., Sherrin och Bonehill 2004 s. 205 ff.
samt Lowe and Douglas 2007 s. 1095 ff.
19 Se vidare av Schmidt 2002 s. 1045 ff.
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kvalifikationer skall krivas av en andelsforvirvare.?’ Aven forbuds-
klausuler ir majliga.?!

Det ir inte tillatet, att genom avyttringsbegrinsningar i bolagsord-
ningen himma majligheterna till 6verging av dgande av en andel vid
en deligares frinfille.??

Aktiedgaravtal (eller andelsigaravtal) forefaller vara vanliga och de
kan antagligen utformas fritt vad giller avyttringsbegrinsningar. Ett
sadant avtal fir dock endast obligationsrittslig verkan (137 § BGB).

3.3.2 Familjeritten

Enligt tysk ritt och enligt huvudregeln dger och forvaltar vardera
maken fritt sin egendom (1363-1380§§ BGB).? Vid iktenskaps-
skillnad sker, enligt huvudregeln, en likadelning av skillnaden mellan
virdet pé var makes tillgingar vid dktenskapets ingdende och vid dess
upphérande ("Zugewinnasusgleich”).?¢

Aven om makar vill att denna regel skall gilla for deras dktenskap,
sd har de vissa majligheter att modifiera rittsverkningarna, t.ex. vid
en eventuell dktenskapsskillnad. De kan exempelvis, frin den egen-
dom vars virdetillvixt skall delas lika, utesluta tillviixten av virdet pi
aktierna i familjeféretaget (1408 och 1410 §§ BGB).»

Makar kan enligt lag skriftligt, infor domstol eller annan myndig-
het, komma 6verens om, att en annan ordning (in enligt huvudregeln)
skall gilla for deras dktenskap (1410 och 1414-1415 §§ BGB). Dir-

vid finns tv4 alternativ. For det férsta kan de bestimma att var och en

20 Se vidare av Hennerkes och Kirchdorfer 1998 s. 96 ff. samt Schmide 2002
s. 1047 f.

21 Ge vidare av Eschenlohr 2000.

22 Se vidare av Hennerkes och Kirchdorfer 1998 s. 98 ff. samt Schmidt 2002
s. 1050 fF.

2 Se vidare av Borger och Engelsing 2005 s. 78 ff. samt Schwab 2006 s. 111 ff. For
tysk familjeritt pa engelska, se Schweppe 2002 och Gottwald m.fl. 2001.

24 Se vidare av Bérger och Engelsing 2005 s. 98 fI. Att det dven giller f6r en makes
andel i ett foretag, framgér av a.a. s. 112 fl. Se dven Schwab 2006 s. 103 och 121 ff.
B Gottwald m.f. 2001 s.115. Se dven Borger och Engelsing 2005 s. 228 f. samt
Schwab 2006 s. 104 f. och 134 f.
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behaller sin egendom, forvirvad fore och under dktenskapet, vid en
skilsmissa ("Gtertrennung”).?® Det kan dock inte gilla for tillgingar
som forvirvats gemensamt. Det andra alternativet, som ir sillsynt,
innebir en fullstindig egendomsgemenskap ("Gflitergemeinschaft”).?”
Aven andra méjligheter stir till buds. De saknar dock lagstdd, varfor
det kriivs en omfattande dokumentation och osikerheten blir dirmed
hogre.?

Det skall nimnas, att viss egendom, t.ex. ene makens arv frin en
forilder, inte ingdr i en likadelning enligt ovan.?

Nir ene maken A avlider drver, vid legalt arv nir huvudregeln gil-
ler och nir det finns gemensamma barn, efterlevande maken B forst
en fjirdedel av den avlidnes egendom 1371 § BGB). Dessutom till-
delas B, enligt dktenskapsrittsliga regler, ytterligare en fjardedel av
den bortgangnes tillgingar (1931 § BGB). Det sista ir avsett att mot-
svara vad B skulle ha tilldelats vid en skilsmissa, dvs. hilften av virde-
tillvixten. Resterande irvs av barnen.?® Vem som, till utfyllnad av var
arvinges virdemaissiga andel, forvirvar vilken egendom avgérs genom

avtal mellan deldgarna i dédsboet (2040 § BGB).

3.4 Osterrikiska skilsmissobestimmelser

I Osterrike finns samma bolagsformer som i Tyskland. Avyttrings-
begrinsningar i osterrikiska bolag utvecklas inte hir. Avsnittet kon-
centreras i stillet pa familjerdttsliga fragor.

Vid en bodelning enligt 6sterrikisk ritt ingdr inte viss egendom
(82§ Ehegesetz 1938 — EheG). Diribland kan nimnas andelar i fore-
tag, om de inte utgor rena kapitalplaceringar. ("Der Aufteilung unter-
liegen nicht Sachen (§ 81), die ... 4. Anteile an einem Unternehmen

2% Se vidare av Schwab 2006 s. 96 ff. och 104 f. samt Bérger och Engelsing 2005
5. 221 .

¥ Se vidare av Bérger och Engelsing 2005 s. 230 ff. samt Schwab 2006 5. 101 f.

2 Jimfor Schweppe 2002 s. 301 och Schwab 2006 s. 108 ff.

2 Se vidare av Schwab 2006 s. 126 ff.

30 Schweppe 2002 303 f. och Gottwald 2001 s.122. Se vidare av Schwab 2006
s. 137 ff. Se dven Borger och Engelsing 2005 s. 90 ff., varav bl.a. framgir att det
finns ett par undantagsregler for arv vid den forst avlidne makens franfille.
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sind, ausser es handelt sich um blosse Wertanlagen.”)?! Skilen till att
exempelvis aktier i ett familjeforetag inte ingar i en bodelning 4r bl.a.,
att man vill undvika att ett foretag skall upphora, som f6ljd av en sddan
forritening, och dirmed negativt paverka antalet arbetsplatser.??

En f6ljd av ate aktier inte ingar i en bodelning ir, att inte heller
bolagets skulder tas med vid delningen.?® Endast sddana skulder som
ar hinforliga till egendom som omfattas av bodelningen far avriknas
frin egendomens virde. Dirmed ingér inte heller skulder som upp-
tagits i syfte att investera i hir avsedda aktier.

Har en make investerat eheliches Vermogen” (motsvarande gifto-
rittsgods) i rorelsen kan det dock riknas med i en bodelning, om en
sidan dtgird inte dventyrar bolagets bestind (91 § EheG).*

Bestimmelsen i 82§ EheG har métt rittspolitisk kritik. Denna
kan i stora drag delas in i féljande ménster:3

1. Icke dgarmaken har investerat pengar, eller annan egendom som
ingar i en bodelning, i verksamheten. Det riknas dock, enligt
ovan, med i bodelningen, dtminstone om det inte 4ventyrar bola-
gets bestind (91 § EheG).

2. Samme make har mojliggjort dgarmakens investeringar genom att
ligga sina medel pa familj och bostad. En variant av samma kritik
ir, att systemet Oppnar for manipulationer. Privat egendom, som
borde ingd i en bodelning, kan, av den make som iger foretaget,
foras in bland bolagets tillgingar och dirmed undgi en hilften-
delning.¢

3. Icke dgarmaken har gjort avsevirda arbetsinsatser i familjeforetaget.
I dessa fall ges viss mojlighet till ersittning genom 98 § ABGB.

31 Se bl.a. Kriegler 2002 s.23, Hinteregger 2004 s. 118 f. och Schwimann 2007
s. 38.

32 Se vidare av Schwimann 2005 s. 954 f. Se dven Hinteregger 2004 s. 119, Deixler-
Hubner 2004 s. 120 f. och Schwimann 2007 s. 38.

3 Se vidare av Schwimann 2005 s. 955 och Hinteregger 2004 s. 117.

34 Hinteregger 2004 s. 119. Deltar en make genom arbete i andre makens foretag,
kan det leda till ett ansprik pa foretagets varde (98 § ABGB).

3 Se bl.a. Wilhelm 1983, Gimpel-Hinteregger 1986 och Nowotny 1988.

36 Se vidare av bl.a. Deixler-Hubner 2004 s. 119 ff.
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4. Samme make har, genom att ta hand om hemarbetet mojliggjort
dgarmakens omfattande och, genom virdetillvixten, hogavkastan-
de arbetsinsatser i foretagets ledning och verksamhet.

Bestimmelsen forefaller vara resultatet av en intresseavvigning mel-
lan, & ena sidan, de starka incitamenten att inte dela dgandet eller
dsamka verksamheten en finansiell belastning och, 4 andra sidan, en
frinskild makes intresse av att fi del av virdetillvixten i foretaget.
Det forefaller som om kritikerna, om 4n de kan ha ritt i sak enligt
ovan, pliderar for ett av dessa intressen, nimligen en helt eller till
overvigande del hemarbetande makes majlighet ate fa del av virde-
tillvixten i foretaget.”’

Icke dgarmakens arbetsinsatser i verksamheten (p.3 ovan) skall
givetvis avlonas, vilket foljer av 98§ ABGB. Likasd bor samme
makes investeringar i rorelsen om moéjligt kompenseras (p. 1 och 91 §
EheG). Kritiken enligt p. 2 och 4, dvs. att en icke dgarmake kan ha,
genom att investera pengar och arbete i hemmet, méjliggjort fr den
andre att gora investeringar och satsa helhjirtat pé foretaget och dess
vardetillvixt, bor, enligt min asikt, bemotas med att dgarmaken kan
kvarstd med ansvar fér skulder, om verksamheten misslyckas, t.ex.
genom en konkurs. Vissetligen svarar inte en aktiedgare for bolagets
skulder, men ‘garen kan ha tagit upp personliga lin, som investerats i
verksamheten, eller ingétt borgensférbindelse avseende bolagets skul-
der. I sadana fall har icke dgarmaken inget ansvar f6r dessa skulder.

Vidare forefaller kritikerna inte girna ta upp andra svaga intres-
senters, t.ex. arbetarna, situation. Om en bodelning leder till att en
icke dgarmake forvirvar aktier i foretaget, medfor det att kompan-
jonerna (i vart fall f.d. maken) méste samarbeta med en ny deligare.
Det kan fi allvarliga foljder for foretaget (jamfér avsnict 2.1). Om
dgarmaken loser ut sin f.d. make/maka med pengar maiste, som tidi-
gare poingterats (3.1), det i regel ske med linade medel. Rinta och
amorteringar betalas med 6kad 16n eller utdelning frin féretaget.
Uttag beskattas, vilket i sin tur leder till krav pad dnnu hogre lon/
utdelning. Slutkostnaden kan, for foretaget, bli mangdubbelt hogre
in enligt villkoren i kreditavtalet. Det har, i sin tur, negativa effekter

37 Se vidare av frimst Holzner 1998 5. 90 ff., med hinvisningar, och s. 179 f.
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pa investeringsformaga och riskbenigenhet, som leder till att foreta-
gets utvecklingspotential inte kan exploateras till fullo. Aven antalet
arbetsplatser paverkas.

Dirutéver hiller kritikerna fram risken f6r manipulationer, dvs.
att en dgarmake, infor en forestdende bodelning, lyfter in egendom,
som omfattas av giftoritten, i foretaget och dirmed undgir att den
tas med vid hilftendelningen. Mot det bor stillas, nir giftoritten
dven omfattar andelar i foretag, risken f6r att ndgon, sa att siga, gifter
och skiljer sig till agande av aktier. Hur systemet 4n utformas, finns
det alltid risk for manipulationer. Resonemanget ovan aterkommer i
det avslutande avsnittet.

Vidare ingar inte egendom som ene maken erhallit i giva frin
tredje man eller genom legalt arv/testamente (82§ EheG). Dirmed
skall aktier som skinkts eller drvts frin en ildre generation féretagare
uteslutas frin den egendom som ingar i en bodelning,.

Vid ene makens déd arver, enligt den legala arvsordningen, efter-
levande make, om det finns arvingar i forsta arvsklassen, en tredjedel
av kvarlitenskapen. Resterande érvs av barn, barnbarn osv.3®

3.5 Forslag om "European Private Company”

Samtliga EU-linder har, i storre eller mindre utstrickning, sirskilda
rittsregler for SMEs.?? I bérjan av 2007 antog Parlamentet en reso-
lution (2006/2013 (IMI)), vari Kommissionen anmodas stifta en
lag om SPE:s (Societas Privata Europaea). I resolutionen finns iven
med en rekommendation betriffande innehallet i en sidan lag. Inget
nimns om avyttringsbegrinsningar.

Kommissionen har gett ett forslag till en”Statute for a European
private company.”¥® Forslaget ir anpassat till SMEs och syftet ir
bl.a., att forbittra dessa foretags konkurrensméjligheter genom att
underlitta etablering och verksamhet inom EU. Artiklarna ir allmént
hillna. I det foljande berdrs vissa huvuddrag vad giller forvirvsbe-
gransningar.

38 Se bl.a. Kriegler 2002 s. 14 ff.
3 Drury 2004 s. 375.
4 Com (2008) 396/3
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Avyttringsbegrinsningar skall, enligt forslaget, framgé av bolags-
ordningen (art. 8:1 och Annex 1). Diribland nimns forkops-, sam-
tyckes och forbudsklausuler. Vidare betonas, att sadana forbehall dven
skall vara férsedda med detaljerade bestimmelser for forfarandet. (Se
dven art. 16:2-5.)

Inférande eller andring av forvirvsbegransningar foreslds forutsatea
godkinnande av samtliga berdrda aktiedigare (art. 16:1). Andra dnd-
ringar av bolagsordningen kriver en kvalificerad majoritet (art. 27;
minimum tvi tredjedelar).

Inga sirskilda forslag ges betriffande det potentiella familjerittsliga
inflytandet pa mojligheterna att behilla en intake dgarkrets (bodel-
ning och arvskifte). Se vidare i avslutningen, avsnitt 7.

Av art. 17 foljer, att en aktiedgare under vissa forutsittningar, bl.a. om
denne har allvarligt skadat bolagets intressen, genom domstolsbeslut
kan tvingas att 6verlata sina aktier, t.ex. till vriga delidgare. Eventuella
ytterligare mojligheter, att tvinga ut en aktiedgare, skall, enligt forsla-
get, framgd av bolagsordningen (art. 8 och Annex 1). Vidare framgér
av forslaget, att en aktiedgare skall kunna kriva att fa 6verlita sina
aktier, under vissa i art. 18 specificerade forhillanden, exempelvis om
bolaget tillgingar overlatits till ett annat bolag. En domstol kan, under
vissa forutsittningar, bestimma, att aktierna skall kopas upp av évriga
aktiedgare eller bolaget. Hirigenom ges, enligt forslaget, vissa exit-
mojligheter for missndjda aktiedgare. Om en deligare skall ha ytterli-
gare méjligheter, att tvinga kompanjonerna att f6rvirva aktierna, skall
det framga av bolagsordningen (art. 8 och Annex 1).

3.6 USA
3.6.1 Introduktion

Varje stat inom USA har en egen aktiebolagsritt.?! Det finns harmo-
niseringsstrivanden, som efterhand gett ett visst genomslag.4 Betrif-
fande 6verlatelsebegrinsningar av andelar i foretag ges viss harmoni-
sering genom "Model Business Corporation Act” 1984, som utgjort

41 Se bl.a. Hamilton 2000 s. 72,
4 Hamilton och Booth 2006 s. 334 f.
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utgangspunke for lagstiftning i ungefir hilften av USA:s stater.®> Det
torde dven gilla fér "Model Statutory Close Corporation Supple-
ment.”

I USA finns ett flertal kommersiella bolagsformer. Nirmast svens-
ka smi- och medelstora aktiebolag ligger s.k. “close corporations.”
Nirmare 20 stater har stiftat sirskilda lagar om dessa bolag.** Nigon
enhetlig definition av ett "close corporation” finns inte, men med
utgdngspunke i "Delawares Corporate Statute”, kan ett antal huvud-

drag urskiljas (§ 342):

1. I 7certificate of incorporation” finns angivet ett maximalt antal
aktiedgare (30).

2. Diri finns dven begrinsningar i mojligheterna att 6verlata akdier.

3. Akdierna far inte bjudas ut pi den 8ppna marknaden.

Dirtill bor laggas, att dessa foretag typiske leds av aktieiigarna.45

3.6.2 Associationsrittsliga medel

I de stater som infort sirskild lagstiftning for “close corporations”
finns vanligen dven bestimmelser om vilka begrinsningar, av aktiers
overldtbarhet, som far foras in i bolagsordningen, company by-laws”
och aktiedgaravtal.# Utgangspunke ir dirvid att aktier ir fritt &ver-
latbara.#’ I vart fall ett genomgiende undantag finns dock, nimli-
gen regleringen i Maryland. Dirav framgir, att en 6verlatelse av
aktier 4r ogiltig, om inte samtliga aktiedigare gett sitt samtycke eller
andra, mellan deldgarna &verenskomna, forutsittningar dr upp-
fyllda (§ 4-503 b)*® Om en aktieigare vigras att 6verlita sina aktier
kan denne, 4 andra sidan, pa vissa sitt begira att bolaget upploses

(§ 4-602 b).

43 Hamilton 2000 s. 73.

44 Hamilton 2000 s. 357 ff. Se 4ven Hamilton och Both 2006 s. 688 ff.

45 Hamilton 2000 s.2 och 343 f. Se d4ven Hamilton och Both 2006 s. 216 ff. och
681 ff. (closely held corporations).

46 (O’Neal och Thompson, avsnitten 7:6 och 34 samt Fletcher 2006, § 5453.

47 Jamfor bl.a. Hamilton och Booth 2006 s. 697.

8 (O’Neal och Thompson, avsnitt 7:6, samt Belcher 1994.
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Av "Model Business Corporation Act” (§ 6.27) framgir, att en
overlatelsebegrinsning inte giller om dess existens inte noterats pi
aktiebrevet. Undantag gors endast om f6rvirvaren har kinnedom om
en avyttringsbegrinsning. Denna rekommendation finns i regel inta-
gen i lagstiftningen i de stater som valt att reglera avyttringsbegrins-
ningar.®

Aven i stater utan sirskild lagstiftning om &verlitelsebegrinsningar
styrs rittstillimpningen av principen om aktiers fria 6verlatbarhet.
[ likhet med i England/Wales rider dock en omfattande frihet att
utforma overldtelsebegrinsningar. De tas in i bolagsordningen, “com-
pany by-laws” och akrtiedgaravtal. De sista berérs i det foljande.

Med "by-laws” avses en nirmare reglering av de inre forhallan-
dena i ett bolag. De ir, till skillnad frén bolagsordningen, i regel inte
offentligt registrerade.”®

De amerikanska domstolarna ir vanligen mera restriktiva, 4n de
engelska, vid bedémningen av avyttringsbegrinsningar. For att en
sidan inte skall forklaras ogiltig, krivs att den 4r "reasonable”, i rela-
tion till ett “valid corporation purpose”, och att syftet ir legitimt.>!
Den restriktiva bedémningen har bl.a. medfért att forbudsklausuler
forklaras ogiltiga, om de inte ir tidsbegrinsade.>?

Betriffande olika klausuler forefaller foljande huvuddrag vara de
vanligaste:>

4 Hamilton 2000 s. 294. Se vidare om § 6.27 i Moye 2005 s. 464 f. samt O’Neal
och Thompson, avsnitten 7:6 och 12. Se iven Fletcher 2006, § 5453.

%0 Se vidare av Norton 1985 samt Hamilton 2000 s. 105f. och 326 ff. Se iven
Hamilton och Booth 2006 s. 364 f.

51 Fletcher 2006, § 5455. Hamilton 2000 s. 292, Hamilton och Booth 2006 s. 701
samt Moye 2005 s5.465 och 491 ff. Se dven O’Neal och Thompson, avsnitten
7:6-7.

52 Hamilton 2000 s. 291 samt O’Neal och Thompson, avsnitt 7:7.

53 Hamilton 2000 s.288 ff. samt Hamilton och Booth 2006 s.697f. Se dven
O’neal 1952, Belcher 1994 och Mezullo 2004. Fér en nigot utférligare indelning,
se O’'Neal och Thompson, avsnitten 7:5-6. Jimfor dven Model Business Corpo-
ration Act, § 6.27, och Model Statutory Close Corporation Supplement. Se dven
Fletcher 2006, § 5454.
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1. ”Right of first refusal.” Genom en sidan aliggs en overldtare att
forst erbjuda aktierna till dvriga deldgare eller bolaget. Dessa ges
mojlighet att férvirva egendomen till det pris 6verlitaren kommit
overens om med forvirvaren, i regel en utomstiende person.

2. En "option” ger ovriga aktiedgare eller bolaget en mojlighet, att
kopa aktierna till ett i forvig (av ex. styrelsen eller revisorn) fast-
stillt belopp per aktie eller till ett pris som avgdrs utifrin vissa
berikningsmodeller.>

3. "Mandatory buy-sell agreement.” Genom en sidan klausul 4laggs
bolaget eller 6vriga aktiedgare, att forvirva aktierna till ett i forvig
bestimt pris eller ett belopp utifrin en viss berikningsmodell.>

Utlésande faktorer kan vara mycket mangskiftande.*® Typiske for en
“mandatory buy-sell agreement” ir, att den aktiveras nir en deliga-
re vill limna foretaget eller vid dennes frinfille.’” En “option” eller
“right of first refusal” trider frimst in vid singularfing.

“Consent restriction”, eller samtyckesklausul, forefaller mindre
vanliga.’® I minga delstater ir det osikert om, eller i vilken omfatt-
ning, de ir tillatna.>

"Preemptive rights” avser i USA en foretridesritt for befintliga
aktiedgare vid exempelvis en nyemission.® I engelsk litteratur ir "pre-
emptive” rights nirmast att jimstilla med en amerikansk "right of
first refusal” eller "option.”®!

Om det ir legalt méjligt for ett SME att férvirva egna aktier, éver-
viger fordelarna med att, i en avyttringsbegrinsning, utse bolaget som

54 Se vidare av O’Neal och Thompson, avsnitten 7:9, 11 och 39 samt Moye 2005
s. 466 fF.

55 Sevidare av Moye 2005 s. 468 ff. samt O’Neal och Thompson, avsnitten 7:10-11
och 41.

5 Se vidare av Belcher 1994, Tannenbaum 1998 och Moye 2005 s. 465 f. Se iven
O’neal 1952 och Mezzullo 2004.

57 Se vidare av O’Neal och Thompson, avsnitt 7:3.

58 Jimfér dock Model Business Corporation Act § 6.27.

59 (O’Neal och Thompson, avsnitt 7:8 samt Hamilton 2000 s. 291 f.

60 Se bl.a. Norton 1985 s. 802, Tannenbaum 1998 och Hamilton 2000 s. 196 ff.
61 Se Pennington 2006 s. 924 ff., Cadman 2004 s. 64 ff., Mayson och Ryan 2007
s.190f. och Palmers Company Law 6.610.1.
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forvirvare av aktierna (entity purchase”), i stillet for ovriga aktiedga-
re ("cross-purchase agreement”). I regel ar en deligares formogenhet
investerad i foretaget, vilket medfor att bolaget har bittre formaga att
betala for kompanjonernas aktier, nir si behovs.®

Finns sirskild lagstiftning om var 6verlatelsebegrinsningar skall tas
in och vilken typ som ir tillitna, dr rittsliget relative klare. Har ingen
reglering skett, finns en osikerhet om var avyttringsbegrinsningar bor
vara intagna, i bolagsordningen, "by-laws” eller aktiedgaravtal, for att
de skall vara bindande. Vidare intrider en viss grad av osikerhet om
vilka typer av begrinsningar som ir tillitna och vilken omfattning de
kan ges.%® Det ir dven osikert om nya avyttringsbegrinsningar kan
goras gillande betriffande tidigare utgivna aktier.%4

Aktiedgaravtal, med bl.a. avyttringsbegrinsningar, dr vanliga. De
har dock ingen sakrittslig verkan.

3.6.3 Familjeritten

Varje amerikansk stat har, i storre eller mindre utstrickning, dven sin
egen familjeritt, vilket inte minst fir effekter for behandlingen av
vardera makens egendom vid bodelning och arvskifte. I grova drag
har rittslaget tidigare priglats av antingen ett “common law property
system”, dir vem som stdr som Zgare till viss egendom blir avgorande
for behandlingen av den vid en bodelning, eller ett >community pro-
perty system”, som vid en bodelning priglas av lika fordelning av
egendom som f6rvirvats under dktenskapet, om det inte finns ett
iktenskapsforord ("prenuptial agreement”).%

Numera har frimst det ildre systemet ("common law property”)
ersatts av en “equitable distribution.” Enligt Oldham kan "the equi-
table distribution systems” i sin tur delas upp i tvd varianter. Vissa
stater har ett “kitchen sink system”, som priglas av att en domstol

62 Betriffande for- och nackdelar med bolagsforvirv, se vidare av bl.a. Belcher
1994 och Tannenbaum 1998.

3 O’Neal och Thompson, avsnitt 7:6.

6 Hamilton 2000 s. 293.

65 Se bl.a. Hamilton 2000 s. 360 ff. och Belcher 1994.

66 Se vidare av Katz 2003 s. 87.
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vid skilsmissa kan fordela all egendom mellan parterna, oavsett hur
och nir den forvirvades.®” De flesta stater har dock, enligt Oldham,
anammat ett “marital property system”, vilket utvecklas nedan.%® Det
forekommer dven varianter av bida ("hybride systems”).

Vid en bodelning (i en stat med “equitable distrubution” utifrin
ett “marital property system”) ingdr inte "separate property” (ungefir
enskild egendom). Vad som karakdiriserar sidana tillgingar skiljer
sig &t frin stat till stat. Makarna kan, genom avtal fore och under
iktenskapet, bestimma att viss egendom skall vara ”separate.” Vidare
betraktas, i vissa stater, tillgingar som erhéllits genom giva av tredje
man, eller genom arv, som “separate property.”®

"Marital property” (ungefir giftorittsgods) utgor i de flesta stater
egendom som f6rvirvats under dktenskapet och medan samlevnaden
bestar. Det giller dven for aktier i ett foretag som startas och byggs
upp under den tiden.”® Denna egendom férdelas, vid bodelning,
mellan parterna utifrin vissa, mer eller mindre etablerade, kriterier,
t.ex. dktenskapets lingd.”!

Utgangspunkt for fordelningen av egendomen och dess virde
varierar mellan staterna. "The Uniform Marriage and Divorce Act”
har dock gett viss ledning vid utformningen av respektive stats ritts-
regler. Bestimmelserna 4r utformade s, att vissa forhallanden — utan
prioriteringsordning — skall tas med i bedomningen. Diribland ingar
dktenskapets varaktighet, parternas ilder och hilsotillstaind samt
skulderna. Vidare tas hinsyn till bl.a. arbete, inkomst och 6vriga till-
gangar som skall ingd i en bodelning.”?

Oldham utreder utférligt behandlingen av "closely held busines-
ses” i samband med bodelning enligt olika amerikanska staters ritts-

67 QOldham 2007 s. 3-7 ff.

68 A s.3-9ff

% Aa.s.3-9f, 3-13 och 6-2 ff. Jimfér Uniform Marriage and Divorce Act, § 307
b, och The American Law Institute 2002, §4.03-07.

70 Oldham 2007 s.3-10, 5-10ff. och 10-1. Se 4ven The American Law Institute
2002, § 4.08, och Katz 2003 5. 89 f.

71 Se bl.a. The American Law Institute 2002, § 4.02 och 4.09-10, och Karz 2003
5. 87f.

72 Se vidare i bl.a. Uniform Marriage and Divorce Act, § 307, och av Katz 2003
5. 92 fF.
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system (med “equitable distribution”). Familjedgda aktiebolag ingdr i
regel bland sidana foretag, vilket utgor utgingspunke i det foljande.

Virdet pa aktierna behandlas som "marital property”, dvs. det ingir
i en bodelning, om de férvirvats med egendom som utgor endera
makens giftorittsgods. En okning av virdet pa aktierna under akten-
skapet ingir likaledes i en bodelning. Detsamma giller f6r utdelning
pa aktier, som utgdr giftorittsgods.”?

Aktiernas virde behandlas som "separate property”, om de forvir-
vats fore dktenskapet ingicks eller med tillgingar som utgér enskild
egendom. Om f6rvirv genom gava eller testamente frin utomstiende
behandlas som enskild egendom, dvs. det ingir inte i en bodelning,
giller det dven for aktier. I de flesta stater (med ett "equitable distri-
bution system”) behandlas virdeskning, pa aktier som utgor enskild
egendom, som enskild, om 4n det forekommer variationer, t.ex. att
endast den del av en virdeSkning som kan anses hirrora frin arbete
under dktenskapet ingér i en bodelning. Utdelningar fran ett familje-
gt bolag (med aktier som utgor “separate property”) behandlas pa
olika sitt. I vissa stater ingdr en utdelning i en bodelning, i andra
behandlas sidana tillgingar som enskild egendom.”

Aven den legala arvsritten varierar frin en stat till en annan. Fol-
jande avser huvuddragen. En efterlevande make har alltid réte till arv,
om in detaljerna skiljer sig 4t mellan arvssystemen. Finns inga brost-
arvingar irver den efterlevande allt eller en viss andel och resterande
tillfaller den avlidnes forildrar eller deras avkomlingar. Finns gemen-
samma barn drver den efterlevande en viss andel och barnen delar pa
resterande. I vissa stater drver efterlevande make forst en viss klump-
summa, varefter resten férdelas mellan den efterlevande och barnen.
Finns sirkullbarn behandlas de i en del stater som gemensamma barn.
I andra system tillgodoses sirkullbarnens intressen genom sirskilda
bestimmelser. Om en avliden person inte efterlimnar en make, sker
fordelningen utifrin bestimmelser som utformats med ledning av
blodsbands- och parentelprincipen. Detaljerna varierar.”®

73 Se vidare Oldham 2007 s. 10-2 ff.
74 Aa.s. 10-7f
75 Se vidare av Herskowitz 2007 s. 37 ff. samt Leslie och Sterk 2006 5. 9 ff.
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3.7 Norge

3.7.1 Associationsrittsliga medel

I Norge dr "allmennaksjeloven” (1997) inriktad pi bolag ("allmen-
naksjesellskap”) med miénga aktiedgare och som kan dra in kapital
genom att ge ut akder till allminheten. ”Aksjeloven” (1997) ar dit-
emot skriven for bolag ("aksjeselskaper”) med ett fital aktieigare.”®
Det f6ljande har avseende pa den sista lagen.

Utgingspunkten ir, att aktier inte dr fritt verlitbara (§ 4-15).
Overgang av igande av aktier forutsitter samtycke, om inte annat
framgar av bolagsordningen (§ 4-15).”7 Om inte annat bestimts,
skall samtycke ges av styrelsen. Nekas samtycke, skall det motiveras.
Vidare skall ett motiv vara sakligt grundat, dvs. bevekelsegrunderna
skall vara knutna till bolagets intressen.”® Samtycke fir inte vigras vid
arv eller nir forvirvaren 4r personligt nirstiende eller vid slakeskap i
ritt upp- eller nedstigande led (§ 4-16).”

Av §§ 4-15 och 4-19 framgar, att dven forkopsritt giller vid 6ver-
gang av dgande, om inte annat bestimts i bolagsordningen. Undantag
giller ndr forvirvaren ir personligt nirstdende eller slike med tidigare
dgare i ritt upp- eller nedstigande led (§ 4-21).80

Aven andra begrinsningar, av méjligheterna att dverlata aktier, kan
foras in i bolagsordningen, exempelvis en hembudsklausul (§ 4-19,
2p.).8

Inget hindrar att aktiedgare i avtal sinsemellan uppstiller begrins-
ningar i aktiers éverldtbarhet.®? Konsortieavtalen har dock ingen sak-

76 Aarbakke m.fl. 2004 s. 30 ff.

77 Se vidare av Andenaes 2006 s.157 och 182ff. samt Aarbakke m.fl. 2004
s. 248 ff.

78 Se vidare av Aarbakke m.fl. 2004 s. 260 ff., Andenaes 2006 s. 185 ff. och Brithen
2003 s.81f.

79 Se vidare av Aarbakke m.fl. 2004 s. 256 och 262 samt Andenaes 2006 s. 183 f.
80 Se vidare av Aarbakke m.fl. 2004 s. 279 ff. och Andenaes 2006 s. 211 ff. Betrif-
fande koordineringen mellan samtycke och forkop, se Aarbakke 2004 s. 281.

81 Aarbakke m.fl. 2004 s. 251 f. och 279 samt Andenaes 2006 5. 213 f.

82 Brithen 1996 s. 199 f. och Andenaes 2006 s. 57 ff.
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riteslig verkan, dvs. de far inte effekt mot bolaget och inte heller mot
en godtroende forvirvare.

3.7.2 Familjeritten

Under bestiende iktenskap #ger och forvaltar, enligt huvudregeln,
var make sin egendom samt svarar f6r sina skulder (31 och 40 §§ lov
om ekteskap, 1991)34

Vid bodelning i anledning av skilsmissa delas i regel det samman-
lagda nettovirdet av var parts giftorittsgods (“felleseie”) lika (58 §).%
Det giller dven for aktier i ett familjeigt aktiebolag.3® ”Saereie”
(ungefir enskild egendom) ingir inte i en bodelning. Tillgingar
kan bli enskilda genom avtal mellan makarna ("ektepakt” — 42 §)
eller genom villkor vid giva eller testamentsforvirv frin tredje man
(486).%” 1 en 6verenskommelse mellan makar, kan de bestimma, artt
enskild egendom skall behandlas som giftorittsgods vid ene makens
franfille.®®

Aven om aktier utgdr giftorittsgods, kan de under vissa omstindig-
heter hallas utanfor en bodelning. Det giller exempelvis, om det visas
att ena parten dgde aktierna fore aktenskapet ingicks eller har erhallit
egendomen genom géva frin utomstiende ("skjevdelning”).*’

8 Jimfsr Aarbakke m.fl. 2004 5. 252 f. For en utforlig behandling av aktiedgaravtal,
se Lowzow och Reed 1993.

8 Lodrup och Sverdrup 2004 s. 121 ff. och 155 samt Holmoy och Lodrup 2001
s. 162 ff. och 234 ff.

8 Holmoy och Lodrup 2001 s. 373 ff. samt Lodrup och Sverdrup 2004 s. 220 ff.,
2311F, 2721F. och 299 ff. Se dven Lodrup 1999 s. 56. Betriffande lottliggning, se
vidare av Holmoy och Lodrup 2001 s. 461 ff.

8 Se bl.a. Giertsen 2002. Betriffande generationsskifte av foretag, se Giertsen 1995
samt Holmoy och Lodrup 2001 s.267. Betriffande avyttringsbegrinsningar och
familjerittsliga férviry, se a.a. s. 268 och 426 f.

87 Se vidare av Holmoy och Lodrup 2001 s.277 ff. och 316 ff. samt Lodrup och
Sverdrup 2004 s. 174 ff. och 214 fF.

8 Se vidare av Holmoy och Lodrup 2001 s. 277 ff. samt Lodrup och Sverdrup 2004
s. 178 ff.

8 Se vidare av Giertsen 2002. Se dven Lodrup och Sverdrup 2004 s. 255 ff. samt
Holmoy och Lodrup 2001 s. 385 ff. Se dven a.a. s. 297 ff.
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Under iktenskapets bestind kan makar avtala om att, vid den enes
franfalle, efterlevanden skall sitta kvar i orubbat bo. En sidan 6ver-
enskommelse kan iven innefatta enskild egendom (4243 §§).”° Ett
sirkullbarn har dock ritt atr fa ut sitt arv vid forilderns franfille.”!

Finns ingen sidan 6verenskommelse och inget testamente sker
fordelningen av den forst avlidnes kvarldtenskap (behdllningen efter
bodelningen och dennes enskilda egendom) enligt den legala arvsord-
ningen. Efterlevande maken drver en fjirdedel och resterande fordelas
pa den avlidnes bréstarvingar. Finns inga sidana, drver efterlevan-
den hilften. Den andra halvan av kvarlitenskapen tas av den avlidnes
slike i andra arvsklassen.”” Finns ingen efterlevande make férdelas
tillgdngarna i forsta hand mellan den avlidnes brostarvingar.”?

3.8 Danmark

3.8.1 Associationsrittsliga medel

Aven Danmark har en sirskild lagstiftning for mindre aktiebolag
med fi deldgare (lov 1996 om anpartsselskaber — ApSL). Ett sidant
bolag kan inte utge aktier, men en 4gare kan begira ett bevis om
deldgarskap (Panpart”— 16§). Ett “anpartsbevis” kan inte omsittas
over aktieborsen.

Om inte annat framgir av bolagsordningen ir en “anpart” fritt
overlatbar (§ 15). Dock dr méjligheterna att f6ra in avyttringsbegrins-
ningar i bolagsordningen obegrinsade. Undantag giller i viss man for
forkops- och samtyckesklausuler, eftersom innehallet i sidana maste
overensstimma med bestimmelserna (19-20 §§) om "aktieselskaber”
(ASL).% Nir samtycke nekas, giller antagligen ett krav p saklighet.”
Med andra ord: Hinsyn fir endast tas till bolagets intressen.

% Holmoy och Lodrup 2001 s.293 ff. samt Lodrup och Sverdrup 2004 s. 178 ff.
91 Lodrup och Sverdrup 2004 s. 169 och 180 ff.

92 Lodrup 1999 s. 58 ff. Om motsvarigheten till den svenska laglotten m.m., se a.a.
s. 93 1L,

% Aas.44ff

% Se vidare av Gomard 2006 s.176ff. Jimfér Werlauff och Norgaard 1995
s. 142 fF.

9 Se vidare av Werlauff 2003 s. 358 f. med hinvisningar.
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Aktiedgaravtal ir tillitna och de har obligationsrittslig verkan.

De sakrittsliga verkningarna ir begrinsade.””

3.8.2 Familjeritten

I overensstimmelse med ovriga skandinaviska rittssystem, dger och
forvaltar under bestiende dktenskap vardera maken, enligt huvud-
regeln i dansk ritt, fritt sin egendom och svarar f6r sina skulder (16
och 25 §§ Lov om aegteskabets retsvirkninger, 1925).%8

Nir en bodelning sker, i samband med skilsmissa, delas vanligen
det sammanlagda nettovirdet pa var parts giftorittsgods ("faelleseje”)
lika (68 § Faellesboskifteloven, 1986).” Bland egendomen ingir iven
aktier i ett familjedigt aktiebolag.!® Genom “skaevdelning” kan, i
vissa fall, tillgdngar undantas frin en bodelning, t.ex. om en part gt
egendomen fore dktenskapet ingicks eller férvirvat tillgingar genom
arv eller giva (69 a § Faellesboskifteloven).!%!

Diremot ingir inte enskild egendom ("saereje”).!%? Tillgangar kan
igas enskilt efter avtal mellan makarna ("aegtepakt”) eller genom
villkor vid bl.a. giva eller testamente frin utomstiende (28-28 b §$
Lov om aegteskabets retsvirkninger).!% Dansk ritt skiljer mellan tva
typer av enskild egendom, “skilsmissesaereje” och dels fuldstaendigt
saereje”. Den sista typen ingir inte i en bodelning, vare sig den sker
under livstiden eller vid en makes frinfille. ”Skilsmissesaereje” ingdr
inte vid en bodelning under livstiden, men diremot om en make avli-

9 Gomard 2006 s. 183, Kruger Andersen 2006 s. 145ff. och Andersen 2003
s. 80 fI. Betriffande ASL, se Rosenberg m.fl. 1999 s. 139.

97 Se bl.a. Gomard 2006 s. 183.

%8 Se bl.a. Lund-Andersen m.fl. 2003 s.337 ff. samt Nielsen 2006 s. 113 ff. och
134 fF.

%7 Se vidare av Nielsen 2006 s. 197 ff. Goodwill ingar, under vissa forutsittningar,
inte i en bodelning, se a.a. s. 208 ff. Om lottliggning, se a.a. s. 246 ff.

100 Se vidare av bl.a. Lund-Andersen m.fl. 2003 s. 566 ff.

101 Se vidare av Nielsen 2006 s. 244 ff.

102 A a.5.204.

103 Se bl.a. Lund-Andersen m.fl. 2003 s. 387 ff.
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der.!* Dirutéver forekommer kombinationer av de olika typerna.!%

Vid den ene makens frinfille har den efterlevande ritt att kvarsitta i
orubbat bo, dvs. med allt giftorittsgods (17 § Arveloven, 2007). Dir-
emot omfattar den ritten inte den avlidnes enskilda egendom. Vidare
forutsitts samtycke fran eventuella sirkullbarn (18 § Arveloven).!%

Abropas inte ritten att kvarsitta i orubbat bo, tilldelas efterlevande
make vid bodelningen hilften av det sammanlagda nettovirdet av var-
deras giftorittsgods. Den avlidne makens dédsbo tar den andra halv-
an och eventuell enskild egendom. Summan bildar kvarlitenskapen,
som, enligt huvudregeln, med hilften skiftas pa efterlevande maken.
Resten fordelas mellan gemensamma barn. Finns inga barn, idrver

efterlevande maken all kvarlitenskap (9 och 18 §§ Arveloven).!?”

3.9 Finland™®

3.9.1 Associationsrittsliga medel

Finsk ritt skiljer mellan publika och privata aktiebolag. Endast de
publika har méjlighet att bjuda ut sina aktier till allminheten Gver
borsen (ABL 1:1). Det féljande har avseende pd de privata aktie-
bolagen.

Enligt huvudregeln ar aktier fritt 6verltbara (ABL 1:4). Aktiedgare
kan i bolagsordningen f6ra in hembuds- och samtyckesklausuler (ABL
3:7-8).1% Diremot ir inte forkdpsklausuler tillitna. Hembudsklau-
suler dr vanliga i familjedigda aktiebolag. Att det finns begrinsningar i
overldtbarheten skall antecknas pé aktiebreven (ABL 3:10).

104 Se vidare av Norgaard 2001 s. 44 ff. och 283 ff. samt 2008 s. 53. Se dven Lund-
Andersen m.fl. 2003 s. 368 ff. och Nielsen 2006 s. 155 ff.

105 Lund-Andersen m.fl. 2003 s. 370 ff. och Nielsen 2006 s. 176 ff.

106 Se vidare av Werlauff 2007 s. 60 samrt Feldthusen och Nilsen 2007 s. 67 ff. Jim-
for Danielsen 2005 s. 113 ff. och Norgaard 2008 s. 81 ff.

107 Se vidare av Werlauff 2007 s. 22 ff. och 56 ff. samt Feldthusen och Nilsen 2007
5. 36 ff. Jimfor Norgaard 2008 s. 55 ff. och Danielsen 2005 s. 75 ff.

108 Bland de fitaliga kommentarerna pa svenska eller engelska, se sirskile: Agell
2003, Kangas 2002 Lodrup 2003, Hansen 2003, Luomaranta 2002, Olsson 1949
och Timonen 2002.

109 Se vidare i RP 109/2005 rd s. 55 ff.
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En samtyckesklausul kan endast avse singularfingen. Om inte
annat anges i bolagsordningen, provas samtyckesfrigan av styrelsen.

Aktiedgaravtal 4r vanliga. De anses inte ha ndgon bolagsritslig ver-
kan och inte heller verkan mot en godtroende forvirvare.

3.9.2 Familjeritten

Aven enligt finsk ritt dger och férvaltar, enligt huvudregeln, var make
fritt sin egendom och svarar f6r sina skulder.

Vid bodelning i samband med skilsmissa delas i regel det samman-
lagda nettovirdet pé var parts egendom lika. Diribland ingar dven
virdet pa aktier i ett familjedgt aktiebolag. I en bodelning ingér inte
enskild egendom. Tillgangar kan goras enskilda genom avtal mellan
makar eller villkor vid giva eller testamente fran utomstiende. Av ett
ledande ritesfall framgir, att ett dktenskapsforord kan begrinsas till
att gilla blott vid bodelning under livstiden.

Vid ene makens frinfille sker bodelning pi motsvarande sitt som
ovan. Den del som tillfaller dédsboet, tillsammans med eventuell
enskild egendom tillhérig den avlidne, formerar kvarlitenskapen,
som fordelas genom arvskifte, om det inte finns testamente.

Efterlimnar den avlidne brostarvingar drver dessa hela kvarliten-
skapen, om de inte avstar fran arv till forman for efterlevande maken.
Undantag giller i regel f6r gemensam bostad och bohag, vilket med-
for att den efterlevande, i s3 matto, kan kvarsitta i orubbat bo (AB
3:1a¥9).

Finns inga bréstarvingar, drver efterlevanden all kvarlitenskap. Den
forst avlidne makens arvingar i andra arvsklassen har efterarvsritt.

3.10 Sammanfattning och vissa slutsatser

Aven en kortfattad och i huvudsak deskriptiv itergivning, av vissa
linders rittssystem avseende méjligheter att férhindra olika o6nskade
forvirv av aktier i de aktuella bolagen, visar prov pé en disparat fore-
teelse.

I avsnitt 2.5 nimns, att det betriffande avyttringsbegrinsningar
finns tva extremer. Ett land kan i lag antingen f6rbjuda alla begrins-
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ningar i mojligheterna till 6verging av igande av aktier eller limna
faltet helt fritt, dvs. utan réteslig reglering.

Allmint sett ar férbud mot avyttringsbegrinsningar bade olimp-
liga och orealistiska. Atminstone i familjeigda smi och medelstora
samt onoterade aktiebolag ir behoven av begrinsningar uppenbara.
Eventuella férbud leder till att aktiedgare konstruerar andra instru-
ment, som ger de efterstrivade effekterna av en bibehillen krets av
dgare och maktbalans eller, i vart fall, skydd mot o6nskade aktiefor-
virv. Ett exempel ir olika aktieslag med olika rostvirde. Sidana sub-
stitut har i sin tur andra negativa effekter.

Den andra extremen, dvs. utan (aktiebolags-)rittslig reglering, ir
ocksd den olimplig. Ett sadant system limnar juridiska ridgivare
utan vigledning. Vidare tvingas domstolar och skiljenamnder till
att sitta grinser for vad som ir tilliter. Mycket lingtgiende avytt-
ringsbegrinsningar, exempelvis forbudsklausuler utan tidsbegrins-
ning, kan inte uppritthéllas. De strider mot allminna principer for
dgande.

Jag har inte hittat nagot land som fulle ut f6ljer nigon av nimn-
da extremer. En annan teoretisk mojlighet till en, si att siga, enkel
och relativt rak 16sning dr, om ett land bestimmer i lag, att endast
avyttringsbegrinsningar som tas in i bolagsordningen ir tillitna.
Med andra ord skulle aktiedgaravtal inte fi nagra rittsverkningar. Ett
sidant system kan kompletteras med att det i lag anges vissa erkin-
da begrinsningar, t.ex. en forkopsklausul. Den kan utgéra en legala
exemplifiering, varvid dven andra f6érbehall ir tillitna i bolagsord-
ningen, eller en exemplifiering kan vara exklusiv, dvs. andra former
ir otillitna. Aven denna méjlighet, med olika varianter, ir orealistisk.
Finns behov av andra typer av forbehdll kommer aktiedgare att finna
andra sitt att tillgodose sina intressen. Nimnda l6sning finns inte
heller i ndgot av de hir atergivna systemen.

I stillet forefaller tva olika forhéllanden utgéra 6vergripande skilje-
linjer mellan olika linders rittssystem, vad avser avyttringsbegrins-
ningar, nimligen om ett land har en sirskild reglering for bolag med
f3 aktiedgare och om utgingspunkten ir att aktier ir fritt dverlatbara
eller ej.

Har ett land sirskild lagstiftning for bolag med fé aktiedgare, fore-
faller lagstiftarens och rittstillimparnas beredvillighet att tillhanda-
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halla och tillita ett brett register av avyttringsbegrinsningar pafallan-
de. Exempel ir vissa stater i USA samt Norge och Danmark.

Den andra skiljelinjen forefaller, som sagt, gi mellan linder vari den
ledande principen ir, att aktier 4r frict 6verlatbara och de dir utgings-
punkten, i vart fall for bolag med fa deldgare, 4r att en Gverging av
dgande forutsitter nigon form av prévning, om inte annat bestimts i
bolagsordningen. I de flesta linder ir fri 6verlatbarhet utgingspunke.
Exempel pa stater dir 6verlatelse forutsitter ndgon form av prévning,
t.ex. utifrin en samtyckesklausul, ar Maryland och Norge. I dessa fall
forefaller man inte blott uppskatta dessa bolags, eller deligares, behov
av en sirskild aktiebolagsrittslig reglering, utan 4ven vilja tillmétesga
behovet av avyttringsbegrinsningar specificerade direke i lagstiftning-
en. Det sista har den patagliga fordelen, att om aktieigarna i ett visst
bolag gillar de stipulerade avyttringsbegrinsningarna, s behdver man
inte spendera tid och kostnader p3 att skriva egna varianter.

Betriffande specificerade klausuler i bolagsordningen ir foljande
de vanligaste alternativen:

1. Hembudsklausul ("post-purchase right”)

Hembudsférbehill ir tillitna i de nordiska linderna. Diremot
forefaller de vara otillitna i de flesta andra linder. Kanske medfor
det relativt byrakratiska forfarandet, med atf6ljande tidsutdrike,
kostnader och osikra moment, att l6sningsklausuler inte ter sig
som ett attraktivt alternativ. (Se vidare i avsnitt 4.2.3—4.) De kan
dock vara viktiga i samband med vissa universalfing, vilket berérs
nedan.

2. Forkdpsforbehall ("right of first refusal” eller ”pre-emptive right”)

Forkopsklausuler ar mycket frekventa. I jimforelse med hembuds-
forbehill kan forfarandet vid utlésen vara visentligt kortare och
dirmed atf6ljt av mindre kostnader. Vid vissa universalfing kan
det dock vara mindre limpligt med férképsforbehall. Exempelvis
kan det te sig motbjudande, att 4ligga en make, som 4ger samtliga
aktier, att fore en bodelning i anledning av skilsmissa, ge dvriga
aktiedgare mojlighet till f6rkdp av aktierna.
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3. Samtyckesklausul ("consent right”)

I likhet med forkopsforbehillen dr samtyckesklausuler mycket
vanliga, dock inte i USA. Den kanske frimst fordelen ir, att kost-
nader kan undvikas genom att bolaget sager nej till en 6verlitelse.
Forfarandet kan goras kort och till laga kostnader. En samtyckes-
klausul kan dock vara olimplig vid universalfing. At aligga en
ddende aktiedgare skyldighet att ansoka om samtycke till att hans
eller hennes aktier kommer att fordelas genom bodelning och arv-
skifte vore absurt. Diremot kan motsvarande plikt iliggas d6ds-
boet, vilket berors senare. Vidare kan ett sidant férbehall bidra till
att en minoritet far svart att silja sina aktier.

4. Forbudsklausul ("prohibitive clause”)

Forbudsforbehall 4r tillatna i bolagsordningen i vissa linder, t.ex.
Tyskland. I regel bér krivas, att en sidan klausul 4r tidsbegrinsad.
Den kan vara motiverad under ett foretags forsta kinsliga upp-
byggnadsskede. En forbudsklausul ar olimplig vid universalfing
och den kan, i likhet med ett samtyckesforbehall, innebira risk for
inlasning av en aktiedgarminoritet.

5. Forbehall som skapar en inre marknad

Klausuler i bolagsordningen varigenom det skapas en inre mark-
nad, dvs. om en deligare vill exempelvis silja sina aktier si ar
ovriga aktiedgare, utifrin pé férhand faststillda villkor, skyldiga
att losa in aktierna, forefaller, bortsett frin USA, mindre vanliga.
(Jamfor avsnitt 2.5.) Det dr ndgot férvinande, eftersom ett sddant
forbehall kan vara av avgdrande vikt — for en deligare, dennes
anhdriga, 6vriga aktiedgare och foretaget — i kritiska ligen, t.ex.
om en deldgare fir omfattande ekonomiska problem, blir svirt
och kroniskt sjuk eller avlider. I flera linder 4r dock friheten att
utforma avyttringsbegrinsningar omfattande, bl.a. i Danmark.
Det kan da antas, ate diri ingér dven mojlighet ate skapa en inre
marknad. Resonemanget aterkommer i det avslutande avsnittet.
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En annan sak ir aktiedgaravtalen. Dir har deldgarna i varje land avse-
virt storre frihet att utforma individuellt anpassade klausuler, t.ex.
forbehall som skapar en inre marknad.

Vad giller avyttringsbegrinsningar avseende universalfing, sirskilt
de familjerittsliga, har det, som sagt (3.1), varit svirare att fi fram
relevant information. Det forefaller som om de flesta forfattare riktar
in sig pa singularfingen och blott nimner de familjerittsliga forvir-
ven.

I vissa linder behdvs inga avyttringsbegrinsningar vid bodelning
i anledning av skilsmissa. I Osterrike framgar av lag att akrier inte
ingar i hilftendelningen. En annan majlig l6sning 4r att betrakta
aktier, som omfattas av avyttringsbegrinsningar, som sirskild egen-
dom, vilken inte ingar i en bodelning. (Se vidare i avsnitt 5.2.3¢.) I
de nordiska linderna kan, i dagsliget, hembudsklausuler finga upp
bodelningsfallen, dvs. nir aktierna, eller virdet av dem, tas med i en
bodelning och forvirvas av en odnskad ny deldgare. I andra linder
kan foérbudsklausuler vara ett viktigt instrument i dessa fall, om de
ar tillatna.

Finns inte nimnda méjligheter, aterstir forkops- eller samtyckes-
klausuler. Vid bodelning i livfall ar de fullt mojliga, men kanske
mindre tilltalande. Att en aktieigare, som genomgar en skilsmissa,
forst skall ansoka om samtycke av styrelsen, innan aktierna kan tas
med vid en bodelning (eller i vart fall lottliggas pd andre parten),
ir kanske en utvig som mdste tas till om inte andra méjligheter stir
till buds. I linder dir hembudsklausuler fir tas in i bolagsordningen,
forefaller det finnas ett en motvilja mot att lata forkops- och sam-
tyckesklausuler innefatta universalfingen, t.ex. i Sverige.

Inte i ndgon av de studerade rittsordningarna finns majlighet ate
forhindra att dédsboet trider in i en avliden deligare stille. Mojligen
kan det ske genom ett aktiedgaravtal, men det dr osikert. (Se vidare i
avsnitt 5.2.5b.)

Vid bodelning i anledning av dédsfall och arvskifte ingar aktierna
dven i familjedgda bolag i Osterrike. Minga ginger innebir en del-
agares franfille, att den drivande kraften 4r borta och da ér inte vikten
av ett skyddat dgande lika framtridande. I dessa fall kommer, sett
utifrin de efterlevande kompanjonernas intressen, hembudsklausu-
len till sin ritt. Avgorandet betriffande framtida dgarpositioner liggs
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ddrigenom ytterst i hinderna pa ovriga aktiedgare. Andra klausuler
ar inte limpliga eller orealistiska, om inte dédsboet aliggs att anmila
torkop eller ansoka om samtycke. (Se vidare i 5.2.4-5.)



ASSOCIATIONSRATTEN

KAPITEL 4

Bolagsrittsliga medel

4.1 Introduktion

Vem som ir dgare till en viss post aktier och, fram f6r allt, nir denne
blir dgare ir avgorande bl.a. for ritten att nirvara vid bolagsstimman
och dirigenom ta del i kontrollen av foretaget.!

For att en person skall fa rosta (pa grundval av en viss post aktier)
pa bolagsstimman, krivs att denne dels finns upptagen i aktieboken
och dels ir igare till aktierna (ABL 4:37; jimfor 7:2).2 Agande-
rittens uppkomst kan i tiden antingen bestimmas utifrin nir det
obligations- eller sakrittsliga skyddet uppstir. Obligationsrittsligt dr
forvirvet bindande i och med avtalet, dven ett muntligt sidant (3 §
AvtL). For sakrittsligt skydd krévs tradition av aktiebrevet (ABL 6:8
och 22§ SkbrL).

! Se vidare av Johansson 1990 s. 211 ff. och, betriffande alternativa l&sningar, a.a.
5. 234 ff.

2 Jimfor prop. 2004/05:85 s.566. Betriffande ett kupongbolag kan dock vissa
rittigheter utdvas, under ett hembudsfdrfarande, trots att ndgon, som innehar aktie-
breven, inte ir inford i aktieboken (ABL 4:37-38).
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Det anses att en forvirvare blir 4gare vid avtalet, bl.a. eftersom
denne d4 6vertar det ekonomiska risktagandet.? For att den nye dga-
ren skall kunna visa sin dganderitt (bl.a. infor styrelsen, som ansvarar
fér aktieboken — ABL 5:7) krivs dock tradition av aktiebrevet, om
bolaget utfirdat ett sidant. Det kan bli ett problem, t.ex. om det
finns en férkopsklausul som innefattar det aktuella férvirvet (avsnite
4.3.4). Alternativt kan ett skriftligt avtal, t.ex. ett arvskifte, utgora
bevis for dgarovergang (ABL 5:9, 1st.).

En aktie anses odelbar, dvs. huvudregeln ir att forvaltningsbefogen-
heter, t.ex. réstritten vid bolagsstimman, och ekonomiska rittigheter,
bl.a. till utdelning, foljer med dganderitten och kan inte 6verlatas sepa-
rat (ABL 4:1).4 Genom avtal kan dock i olika avseenden avvikelser ske
frin huvudregeln. Hir kan nimnas att ett visst aktieslag kan ge mera
utdelning (preferensaktier) eller fler roster per aktie (A-aktier) m.m.
(ABL 4:2 och 5). Vidare kan foretridesritten till nya aktier variera
vid t.ex. nyemissioner (ABL 4:3 och avsnitt 4.8.2 h). Hir bor dven
nimnas, att upplitelse genom testamente av nyttjande- eller avkast-
ningsritt till aktier ger ritt att foretrida dessa, om det stipulerats i
upplételsehandlingen (ABL 4:43). Likhetsprincipen och splittrings-
forbudet samt undantagen utvecklas inte sirskilt.” Genom att en aktie
enligt huvudregeln dr odelbar motverkas mojligheterna att kringga
avyttringsbegrinsningar, vilket upptas i avsnitt 6.

For dgare av sméd och medelstora familjeforetag finns i regel ingen
marknad att saluféra aktierna. Det kan, 4 ena sidan, leda till omfat-
tande svarigheter for en deligare A som vill silja sitt innehav. Manga
ginger blir denne beroende av kompanjonerna. De ir, som tidigare
nimnts (2.1), endast under vissa begrinsade forhallanden skyldiga
att 16sa in aktierna. Alternativt kan en deldgare tinkas vilja likvide-
ra foretaget. Ocksd de fall dir en likvidation kan tvingas igenom ar
begrinsade, bl.a. om en aktiedgare genom missbruk av sitt inflytande

3 Se bl.a. Roos 1969 s.224. Betriffande dert sakrittslig skyddet, se avsnitt 4.8.7
nedan.

4 Se vidare i prop. 2004/05:85 s. 247 ff. samt av Skog 2006 s. 130 ff., Sandstrom
2005 5.21f, 130ff. och 196 fF. Se dven Sandstrdm 1976 s. 4 ff. Ett exempel pa
rittsfall, vari splittringsforbudet aktualiserats, dr NJA 1972 s. 29.

5 Se vidare av sirskilt Roos 1969 s. 189 ff.
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i bolaget uppsitligt medverkat till vertridelse av ABL och om det
finns sirskilda skil p.g.a. missbrukets lingvarighet (ABL 25:21).°

A andra sidan kan en deligares 6nskan att 6verlita sina aktier
utgora ett hot mot mojligheterna att utéva kontroll 6ver foretaget
eller medféra att oonskade nya dgare kommer in i bilden. Denna
hotbild kan i sin tur delas in i tvd delar. For det forsta risken av att
det sker en odnskad Gverging av dganderitten till de egna aktierna.
Exempel ir om deldgare A:s make skiljer sig till del i igandet eller, om
A avlider, att nigon ointresserad person arver aktierna. For det andra
finns ett hot om odnskad 6verging av dgande till en annan deldgares
(B) aktier, t.ex. genom att B siljer sitt innehav eller att makan D i
samband med skilsmissa far del i dgandet. Forvirvsklausulerna fyller
viktiga funktioner i samtliga avseenden.

For att s aterkoppla till en deldgares svérigheter att 6verldta sina
aktdier, i ett litet eller medelstort familjeforetag, kan foljande sigas:
Forutom att det inte finns en 6ppen marknad, kan forvirvsklausuler
verka himmande pé bide méjligheterna att 6verlata aktier och poten-
tiella investerares onskan att kopa. Klausuler kan, dtminstone for en
tid, helt omajliggora ett forvirv. Exempelvis kan, vid en samtyckes-
klausul, styrelsen vigra att ge sitt tillstind till en 6verldtelse.

Forvirvstorbehall kan dock, sett ur en aktiedgares synvinkel, vara si
utformade, att de tvingar 6vriga deldgare at, till ett i forvig bestimt
pris, 16sa in aktierna. Dirigenom kan 4garna sinsemellan skapa en
”inre marknad,” vilket underlittar en aktiedgares uttride ur bolaget.

Forvirvsklausuler 4r silunda ett viktigt medel for att forhindra
oonskade aktieforvirv. Samtidigt utgér de en himsko for deligare
som vill 6verlata sitt innehav, om de inte dr imnade att skapa en inre
marknad.

Ser vi det nimnda ur ett samhilleligt perspektiv framtrider del-
vis ett annat monster. Bestimmelserna om avyttringsbegriinsningar,
avseende Gverging av 4gande av aktier, i 4 kap. ABL speglar en avvig-
ningen mellan, 4 ena sidan, den fria omsittningen, dven av aktier i
familjedgda onoterade sma och medelstora aktiebolag (ABL 4:7), och,
4 andra sidan, det legitima kravet pd att kunna f6érhindra odnskade
aktieforvarv (ABL 4:8, 18 och 27), inte minst i familjeigda SMEs.

6 Se vidare I AJS-nit 25:21.
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Diremot finns inga bestimmelser som éterspeglar spanningsforhal-
landet mellan risken for inldsning fér minoritetsaktiedgare, dvs. att
avyttringsbegrinsningar, i klausuler i bolagsordningen, gors sa lingt-
giende att de forhindrar varje 6verlatelse, och, sarskilt for en majori-
tetsaktiedgare, intresset av att inga nya aktiedigare kommer in eller att
rubbningar sker av maktrelationer i ett bolag. Visserligen tillgodoses
den forsta gruppens intressen i viss man genom att forbudsklausu-
ler inte fir tas in i bolagsordningen och artt jimkningsreglerna (ABL
4:15,24 och 34) kan leda till att oskiliga villkor jimkas, men dirvid
inverkar dven andra hinsynstaganden.

Behovet av avyttringsbegrinsningar varierar, som tidigare nimnts
(avsnitt 1.1), mellan olika bolag. Sma bolag med en enda, relativt ung
och ogift, dgare har fi skil, atc begrinsa mojligheterna till dverging
av dgande till aktierna. Ar en ensamigare gift behovs dock ete skydd
mot oonskade férvirv genom bodelning och arv. Borsnoterade foretag
far inte fora in avyttringsbegrinsningar i bolagsordningen.” I familje-
dgda sadana bolag kan finnas behov av férvirvsbegrinsningar i aktie-
dgaravtal, om idn en intakt majoritetsigarkrets i regel skyddas pa annat
sitt, t.ex. genom rostdifferentiering. Ibland kan dven organisation och
verksamhetsinriktning péverka behovet av f6érvirvsbegrinsningar.?
Dirtill bor nimnas familjens ambitioner, sirskilt betriffande ett fram-
tida generationsskifte, som kan leda till ett patagligt behov av att skyd-
da sig mot oonskade aktieforvirv.

Begrinsningar i den fria dverlatbarheten far i bolagsordningen bara
ske i enlighet med bestimmelserna i ABL 4:7-8, 18 och 27.” Upp-
rikningen av méjliga forvirvsklausuler 4r avsedd att vara uttémman-
de.1?

Sadana klausuler ir ett forsta medel som stir till forfogande for
en foretagarfamilj, som stravar efter stabilitet i dgandet av familje-

7 Enligt bl.a. lagen — 1992:543 — bérs- och clearingverksamhet 5:1 fir inte dver-
latelsebegrinsningar forekomma for aktier som ir inregistrerade pa svensk bors.

8 Jimfor Sandstrom 1976 5. 297.

? Vissa ytterligare méjligheter finns enligt annan lagstifining (ABL 4:7), t.ex. i
lagen (1975:1132) om forvirv av hyresfastighet m.m. I vissa fall krivs tillstind av
hyresnimnden for forvirv av aktier i ett fimansbolag som Zger hyresfastigheter.
Betriffande 6vriga lagar, se bl.a. Skog 2006 s. 161.

10 Prop. 2004/05:85 5. 250 .
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foretaget och som vill att ett forvirvsforbehall skall fi verkan mot
bolaget. Hembudsklausuler finns intagna i bolagsordningen i nir-
mare 90 procent av de svenska aktiebolagen.!' De ir frimst avsedda
for familjedgda sma- och medelstora bolag.!*> Hembudsférbehall ir
mindre vanliga i aktiedgaravtal. Det férekommer dock att klausuler i
sidana avtal ges rubriken "hembud” e.d., men innehiller visar ate det
handlar om forkops- eller samtyckesklausuler.'® Vidare ir det tilldtet
att i bolagsordningen f6r kupongbolag ta in forképs- och samryckes-
forbehall avseende singularfing. (Se vidare i avsnitten 4.2-4.)

Omvandling av en mindre del av aktierna till A-aktier med tio ros-
ter vardera, varvid resterande har blott en rost, kan f6r det andra vara
en metod att behalla kontrollen, om de rdststarka aktierna behalls av
entreprenoren, medan B-aktierna t.ex. skinks till den yngre genera-
tionen.

En #redje mojlighet 4r att férvirva en majoritetspost aktier i ett
holdingbolag, som koper upp aktierna i familjeféretaget, eller att lita
det dgas av en stiftelse, som familjen behéller kontrollen 6ver.

Sjilvfallet finns andra mojligheter, t.ex. att genom fullmakter fran
olika aktiedgare nd rostmajoritet pa bolagsstimman (jimfoér ABL
7:4).1 Jag stannar dock vid de nu nimnda. Omvandling av vissa
aktier till A-aktier eller bildande av holdingbolag/stiftelse forefaller
vara metoder som mera typiskt vidtas for andra atgirder, t.ex. gene-
rationsskiften, dn i syfte att sikra stabiliteten i dgandet. Dessutom
forefaller dessa instrument vara mera av intresse for stora bolag. Full-
maktsinsamling, med avsike att sikra kontrollen 6ver foretaget, torde
vara mindre vanligt i familjeigda smd och medelstora bolag, om 4n
de kan spela en avgérande roll vid vissa konfliktsituationer i kompan-
jonstyrda foretag.

En fjiarde metod ir, att anvinda aktiedgaravtalen, som ingés mellan
en viss krets av deligare i ett aktiebolag.!> Sddana avtal har inget stoéd

' Prop. 2004/05:85 s. 253.

12 Sandstrdm 1976 s. 36 ff. och 53 fF. I storre onoterade bolag dr hembudsklausuler
mindre vanliga.

B Jimfor Sjéman 2006 s. 137.

1 Betriffande utomstiendes méjligheter att fa kontroll &ver ett foretag, se Johans-
son 2007 5. 308 och 311 ff.

15 Betriffande statistikuppgifter m.m., se Roos 1969 s.92f., 130 och 386 samt
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i ABL och saknar dirfor verkan mot bolaget. Diremot ir de bin-
dande mellan parterna (Se vidare i avsnitt 4.8.7).1¢ Genom klausuler
i aktiedgaravtal kan kompanjoner ges exempelvis f6rkopsritt, dvs. ritt
att 16sa ut aktierna innan dganderitten Gvergir till en tredje person
i samband med universalfing, bl.a. arv. Av nimnda skil koncentre-
ras det foljande pd avyttringsbegrinsningar i bolagsordningen och i
aktiedgaravtal.

Enligt EU:s andra bolagsdirektiv, som giller for publika bolag, ar
huvudregeln att nyemissioner skall riktas till gamla aktiedgare (29 art.).
Medlemslinderna ges méjlighet till omfattande undantag i den inter-
na lagstiftningen. Ingenting sigs om exempelvis forkopsritt ("right of
first refusal”) vid dverging av dganderitten till aktier i publika bolag.
Betriffande privata bolag, se vidare i avsnict 3.5.

Enligt aktiebolagskommittén f6ljer av EG-rittens diskriminerings-
forbud att en avyttringsbegrinsning inte fir utformas sa, att den dis-
kriminerar rittssubjekt i annat medlemsland."”

Vad avser terminologin kring olika typer av klausuler i denna fram-
stillning bor sigas foljande:'® Hembud forefaller vara ett vil inarbetat
uttryck for en forvirvares anmilan till styrelsen, att ett férvirv skete
av aktier, som enligt bolagsordningen omfattas av en hembudsplikt
(enligt en hembudsklausul eller ett hembudsforbehall). Den beritti-
gades position betecknas som en hembuds- eller [6sningsritt. Inlésen
och inlésningsférbehall m.fl. uttryck borde kanske reserveras for de
fall dar aktiekapitalet, enligt forbehall i bolagsordningen, kan mins-
kas genom "inl6sen av aktier (inlosenforbehall)” (ABL 20:31). I detta
avseende ir det nagot olyckligt, att det i ABL 4:28, 1st. 3—4 p. talas
om ”l6sningsrdtt.” Det kan leda till viss forvitring.

"Hembudsritt” skulle vara mera klargbrande. Aven i 6vrigt i ABL
4:28 finns uttryck som ”inlésen”, "losningsansprik” m.m., varfor
dessa ord i dagsliget bor kunna anvindas i de nu aktuella samman-

Sandstrom 1976 5. 36 f.

16 Roos 1969 s. 325, Sandstrém 1976 s. 276 ff. och Skog 2006 s. 161.

780U 1997:22 5. 316.

18 Betriffande terminologin, se dven Sandstrdm 1976 s.139f. och Sjéman 2006
s. 19
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hangen. I framtiden finns det, enligt min 4sikt, anledning att se 6ver
terminologin.

En forkdpsklausul (eller ett f6rkopstorbehill) intagen i bolagsord-
ningen, ger forkopsrite for den berittigade. Den forpliktade har en
skyldighet enligt bolagsordningen att géra anmilan om forkdp (inte
hembud), eftersom det finns en plikt att géra en sidan anmilan eller
ett forkopskrav (inte hembudsplikt).Vid foreskrift om samtycke i
bolagsordningen betecknas rittsverkan som en plikt, enligt bolagsord-
ningen, att gora anmilan om samtycke eller ett samtyckeskrav. Fore-
skriften benimns samtyckesklausul. Bolaget har ritt, efter anskan av
potentiell férvirvare, att ge samtycke (enligt bolagsordningen).

Utovas forkopsratt i enlighet med en klausul i ett aktiedgaravtal bor
beteckningarna vara desamma, dvs. forkdpsklausul, forkopsrict och
forkopskrav, dock med betoning av att anmilan sker enligt klausul
i aktiedgaravtalet. Motsvarande bor ske nir det giller en samtyckes-
klausul, eller ett samtyckesforbehall, i aktiedgaravtal (ritt att ge sam-
tycke och samtyckeskrav). I den min det forekommer férbud mot
forvirv i aktiedgaravtal betecknas rittsverkan forbud och en sidan
foreskrift forbudsklausul.

Synonymt med aktiesigaravtal anvinds kompanjonsavtal.!® Vidare
bor nimnas att ett aktiefigaravtal anses ge upphov till ett enkelt bolag
(HBL 1:3).%° Nir jag i det foljande syftar pa ett sadant bolag anvinds
benimningen konsortialavtal.

Som gemensam beteckning for de aktuella klausulerna i bolagsord-
ningen och i aktiedgaravtal anvinds ordet forvirvs- eller avyttrings-
klausuler.

Nir en hembudsklausul utnyttjas betecknas det som inlésen (av
aktier fran forvdrvaren), medan motsvarande vid utnyttjande av for-
kops- eller samtyckesklausul benimns — i den méin &tskillnad bor
ske — utlosen (av dgare) eller att ndgon loser ut ndgons aktier. Av sam-
manhanget bor dd framga om den aktuella klausulen finns i bolags-

19 Sandstrém avser med uttrycket kompanjonsavtal &verenskommelse mellan
aktiedgare i ett bolag med ett “mycket begrinsat antal aktiedgare.” Sandstrom 1976
5. 176.

20 Se bl.a. Roos 1969 s. 265 f., Sandstréom 1976 s. 277 och Kansmark-Roos s. 35,
89 och 97f.
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ordningen eller i aktiedgaravtal. Som gemensam beteckning anvinds
forvirv av aktier med stod av klausuler eller (avyttrings- eller for-
virvs-)begrinsningar.

I ABL 4:8 (samtycke) och 4:18 (forkop) anges att dessa klausuler
kan omfatta éverlatelser. Dirmed syftas s.k. singularsuccession, dvs.
kop, byte och gdva m.m. Dessa forvirv avser viss egendom (t.ex. aktier)
och viss mingd. Till skillnad hirifran anges i ABL 4:27 (hembud) att
en sidan klausul avser 6verging av dgandet. Diri innefattas, férutom
singularfingen, dven universalsuccession, bl.a. forvirv genom arv,
testamente och bodelning. I de sista fallen, mest typiskt vid legala arv,
forvirvas inte viss egendom till viss mingd (singularfang), utan en
helhet, dvs. den avlidnes kvarlatenskap.?! Till universalfingen riknas
dven testamente och bodelning, dven om dessa kan vara specificerade
till viss egendom och viss mingd.?* (Se vidare i avsnitt 4.2.2.) Till
de olika forvirvstyperna, singular- och universalfing, ar knutna olika
rittsverkningar, t.ex. betriffande godtrosforviry, vilket utvecklas i det
foljande. Det kan dock inte tas for givet att alla fing innefattas under
uttrycket "overgar.”* I fortsittningen behandlas frimst de vanligaste,
eller typiska, fingen vid forvirv av aktier i familjedagda SMEs, dvs.
kop och giva samt bodelning och arv.

Av det sa lingt sagda framgar, att foremalet for framstillningen
avser gillande rite betriffande skydd av dgarpositioner i familjedgda
aktiebolag. Hur langt kan aktieigarna komma med hembudsklausuler
i bolagsordningen? Med andra ord: Vilka grinser sitter rattskillorna
och hanteringsregler, t.ex. om tolkning? Hur péaverkas rickvidden
av den nyligen inférda méjligheten att ta med 4ven férkops- och
samtyckesklausuler i "bolagets forfattning”? Vilken roll har, i sam-
manhanget, aktiedgaravtalen? Kan familjerittsliga instrument, sdsom
iktenskapsférord och testamente, paverka mojligheterna act bibehilla
en intakt krets av dgare och hur kompletterar dessa familjerdttsliga
medel férvirvsbegrinsningar i bolagsordningen och aktiedgaravtal?

21 For en utforligare beskrivning av indelningen i singular- och universalfing, se
Hastad 1996 s. 48.

22 Se vidare av bl.a. Adlercreutz 2002 s. 292 ff.

2 Se vidare av bl.a. Sandstrém 1976 s. 200 och i prop. 2004/05:85 5. 561.
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[ det foljande tas hembudsklausuler upp férst. Det stimmer inte
overens placeringen i 4 kap. ABL, nimligen samtyckesklausuler
(8-17889), torkopstorbehall (18-26 §§) och hembudsklausuler (27—
36 §S), vilket kan ses som en kronologisk ordning. Enligt min upp-
fattning bor dock de sista tas upp forst, eftersom de kan avse alla fing.
Vidare har doktrinen och en sparsam publicerad praxis utvecklats uti-
fran att endast hembudsklausuler fir tas in i bolagsordningen. En
annan mojlig ordning for presentationen ir en, sa att siga, strukeur-
kronologisk variant. I sa fall delas férvirvsbegrinsningarna in i ett
monster som startar med de som omojliggor 6verging av dgande och
avslutas med restriktioner som mojliggor att aktierna kan 16sas in frin
en ny igare. Med andra ord: Fran forbudsklausuler, 6ver samtyckes-
och forkopsrestriktioner, fram till hembudsklausuler. Dirutéver fir,
som en sirskild variant, tas upp férvirvsbegrinsningar som skapar en
inre marknad. En presentation av mdjliga avyttringsbegrinsningar
bor dock, enligt min uppfattning bérja med de som far tas in i bolags-
ordningen. Dessa har en annan tyngd 4n de som ir forvisade till
aktiedgaravtalen.

Sist berérs forvirvsbegriansningar i konsortialavtal (avsnitt 4.8),
dvs. de tas upp efter de begrinsningar som far tas in i bolagsordning-
en. Aktiedgaravtalen regleras visserligen inte i ABL, men hir behand-
las de andock under de bolagsrittsliga medlen.

4.2 Hembudsklausul
4.2.1 Introduktion

I ABL ges, genom vissa tvingande bestimmelser, de yttre ramarna
for innehallet i bolagsordningen (ABL 3:1). Exempelvis fir inte en
forbudsklausul, dvs. en punkt om att aktiedgare 6ver huvud taget
inte fir dverlita sina akdier, foras in i handlingen. Det strider mot
ABL 4:7. 1 vart fall far en sidan klausul inga aktiebolagsrittsliga
verkningar.?* Betriffande 6vriga forhillanden har stiftarna frihet att
ge bolagsordningen en utformning, som pi ett indamélsenligt sitt
befrimjar deras samarbete inom ramen for ledningen av sin sirskilda

2 Jamfor Sandstrom 1976 s. 280.
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niringsverksamhet.” Diri ingdr bl.a. reglering av forhallandet mel-
lan aktiedgarna samt mellan dgarna och bolaget. Den som forvirvar
aktier efter bolagets bildande accepterar de villkor f6r samarbetet som
finns stipulerade i bolagsordningen.

Ett aktiebolags “forfattning” ir bindande for foretaget. Aven om
ett visst beslut av bolagsstimman strider mot en klausul kan det bli
giltigt, om samtliga aktiedgare samtycker. Det giller for beslut som
ror en aktiedgares ritt. Daremot kan regler i bolagsordningen, som
syftar till att skydda bl.a. borgenirer och blivande aktiedgare, inte
asidosdttas av bolagsstimman. Sidana beslut utgor nulliteter, som
inte kan botas av att samtliga deldgare samtycker. Andra exempel pd
beslut med nullitetsverkan ir, om bolagsstimman avviker fran krav pi
samtliga dgares samtycke enligt bolagsordningen (ABL 7:50-51).%¢

Nir en aktiedgare har betalat for sina akrier 4r denne inte skyldig atc
tillskjuta ytterligare pengar. Inte heller behéver en égare ta pi sig led-
ningsuppdrag, t.ex. i styrelsen. I bolagsordningen kan inte foras in
klausuler med aligganden av nimnda slag.”’ Diremot far en aktie-
dgare inte agera pd ett sitt som avviker frin regler — som avser att skyd-
da bolaget eller aktiedgare — i ABL eller klausuler i bolagsordningen.
Uppstar skada kan det leda till ersittningsskyldighet (ABL 29:3-4).28

Allminna avtalsriuesliga regler begrinsar i viss utstrickning stiftar-
nas frihet att utforma bolagsordningens klausuler.”” Hir kan nimnas
att om stiftarna for in en klausul om att vissa personer, t.ex. namn-
givna konkurrenter, inte far férvirva aktier, kan det méjligen strida
mot 36 § AvtL. Den sitter nimligen restriktioner pa tredje man, vilket
enligt allminna avtalsritesliga principer inte dr méjligt for stifrarna att
avtala om. En sidan punkt i bolagsordningen kan dock 4ven ses som
en form av férbudsklausul, dvs. ett forbud att 6verlata aktier (till vissa
personer). I sa fall strider det mot ABL.3°

3 Klausuler i bolagsordningen far givetvis inte strida mot rittsregler (ABL 27:2 och
prop. 2004/05:85 5. 269 f). Se vidare av Johansson 2007 s. 65 £.

26 Se vidare i AJS-nit 7:50-51 och Johansson 1990 s. 29.

¥ Jimfsr Johansson 2007 s. 110 och prop. 1975:103 s. 288. Jimfor dven Brithen
19965.295ff.

28 Se vidare i bl.a. prop. 2004/05:85 s. 895 med hinvisning till prop. 1975:103
5. 541f.

2 Fér exempel, se Johansson 2007 s. 65 f.

30 Jimfor Brithen 1996 5. 304 f.
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Bolagsordningen granskas vid den forsta registreringen — och vid
senare registreringar av indringar — av Bolagsverket (BV). Det éligger
myndigheten att kontrollera att klausuler inte strider mot rittsreg-
ler eller mot bolagsordningen (ABL 27:2), vilket berdrs yrtterligare i
avsnitt 4.6. BV kungor det som forts in i aktiebolagsregistret i PoIT
(ABL 27:3). Dirmed anses i regel en tredje man ha kinnedom om
det som kungjorts (ABL 27:4).%!

Klausuler i bolagsordningen tolkas utifrin de regler som styr avtals-
tolkning. Det anses att texten bor tolkas sprikligt och systematiske i
syfte att utrona parternas syften med t.ex. en hembudsklausul. Om
den faktiska partsavsikten vid avtalstidpunkten strider mot vad som
uterycks i textform, dr diremot syftet utan relevans.>> Med andra ord
tillimpas en objektiv tolkningsmetod.?3 Aven funktionsbestimning-
ar med klausuler i bolagsordningen, t.ex. att dessa inforts i syfte att
skydda dgarstabiliteten med tanke pd kommande generationsskiften,
kan tinkas fi inverkan pa tolkningen av en viss avyttringsklausul 4

Vid en provning infér domstol, om ett bolag haft ritt att i ett visst
fall dberopa ett forbehill mot en forvirvare, torde formuleringarna i
en klausul tolkas restriktivt.*® Med andra ord, den som ”3beropar en
ensidig bestimmanderittsklausul” far antagligen finna sig i en sniv
tolkning.>®* Med tiden kan bolagets egna avgéranden fa betydelse for
tolkningen.?” Sandstrdm uttalar dock vikten av att den inte tilldts sty-
ras av att forhillandena visar prov pa sirdrag, exempelvis att forvirva-
ren dven ir deligare i ett konkurrerande foretag eller att aktierna avser

31 Se vidare i AJS-nit 27:2—4.

3 Sandstrém 1976 s. 205. For en éversikt 6ver diskussionen om tolkning av hem-
budsklausuler, se Sjoman 2006 s. 30 ff. Se éven Brithen 1996 s. 85 ff. och 148 ff.

3 Se bl.a. Rodhe i SvJT 1961 s5.253 och Sjéman 2006 s. 30 ff. Jimf6r Brathen
1996 5. 150 fF., 227 ff. och 501

34 Jamfor Sandstrém 1976 s. 168.

3 A.a.s.205ff. och SOU 1971:15 s. 162. Jamfor Sjéman 2006 s. 32 f.

36 Adlercreutz 2001 s. 102 ff. Jimfor Sandstrém 1976, s. 205 ff., som 4ven betonar
att avyttringsklausuler utgdr undantag frin huvudregeln om att aktier ér fritt dver-
litbara. Jimfér Brithen 1996 s. 159.

%7 Johansson 2007 s. 68. Jimfor Sjoman 2006 s. 33 med hinvisningar. Jimfor dven
Brithen 1996 5. 157.
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dgande i ett typiskt familjeforetag.3® Maskeras nimnda hinsynstagan-
den sisom tolkning, leder det till bristande forutsebarhet och hégre
grad av godtycke. Majligen kan jimkningsreglerna ge visst utrymme
for subjektiva hinsynstaganden.* (Se vidare i avsnitt 4.2.3. Tolkning
av avyttringsbegrinsningar berdrs ytterligare i avsnitten 6.3.3a och
7.3.3.)

En férvirvsklausul bor foras in vid bolagsbildningen (2 kap. ABL).
Om det sker vid en senare tidpunke — eller vid skidrpning av en befint-
lig klausul — krivs sidan majoritet, att det inte alltid ir realistiske.
Enligt ABL 7:43 forutsitts nimligen att ett beslut, som avser redan
utgivna akdier, bitrdds av samdliga vid bolagsstimman nirvarande
aktiedgare och att dessa tillsammans foretrider minst 90 procent av
aktierna i bolaget.® Andring av bolagsordningen, avseende dnnu inte
utgivna aktier, t.ex. att en samtyckesklausul skall omfatta ny aktier,
behéver inte bitridas av mer 4n tva tredjedelar av savil avgivna roster
som de aktier som ir representerade vid stimman (ABL 7:42).4! 1
bolagsordningen kan foras in krav pa att dndringar forutsitter mera
omfattande uppslutning 4n vad som framgir av lagtexten, t.ex. att
vissa dndringar kriver samtliga aktiedgares samtycke.

Hembudsklausuler ar tillitna i privata aktiebolag, bade kupong-
och avstimningsbolag. De fir dven tas in i bolagsordningen fér publi-
ka bolag.*? Fér de borsregistrerade aktiebolagen, giller dock sirskilda
begrinsningar.®> Hembudsklausulers betydelse nir ett dédsbo trider
i en avliden aktiedgares stille och vid forvirv frin ett dodsbo behand-
las i avsnitt 5.2.5b.

Det bér noteras, att sisom huvudregel ersitter ny ABL den ildre
versionen (4 § ABP). Gamla hembudsklausuler giller dock 4ven fort-

38 Sandstrdm 1976 s. 207 ff. Jimfér dock Brithen 1996 s. 152 f.

¥ Jamfor Sjoman 2006 s. 34 och Brithen 1996 5. 152f.

40 Vill deligarna ta bort en klausul eller mildra dess innehall, giller bestimmel-
serna i ABL 7:42. Avser en indring av bolagsordningen en forsimring av endast
vissa aktiers, eller aktieslags, ritt, giller majoritetsregeln i ABL 7:45.

4 Betriffande dndring i bolagsordningen i dessa fall, se vidare i AJS-nit 7:42—43
och 45 samt av Sjéman 2006 s. 213 ff.

42 Jimfor prop. 2004/05:85 s. 253.

4 Jamfor a.a. s. 253 och 560.
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siteningsvis (7 § ABP). Det far bl.a. till f6ljd att rostritten passiviseras

under hembudstiden, om inte en dldre hembudsklausul anpassas till
de nya bestimmelserna i ABL 4:35, 2st. 2 p.*

4.2.2 Utformningen

En hembudsklausul ger ritt ate 16sa in aktier som forvirvats av en ny
(och temporir) dgare. Foreskrivs att den — i enlighet med ABL 4:27 —
giller nir dgande av aktier “6vergitt”, innefattas enligt férarbetena
samtliga fing.*> I lagtexten forefaller ordet "forvirv” (ABL 4:28, 1 st.
1 p.) anvindas synonymt med "6vergang”.4

Anges i stillet, att hembudsritt omfattar "6verlitelse” giller klau-
sulen blott vid singularfingen, bl.a. kdp och giva.#” Uttrycket "6ver-
latelse” innefattar diremot inte universalfingen, diribland arv och
andra familjeritesliga fing, varom mer nedan. Nimnda kategorisering,
betriffande vilka fing som innefattas av uttrycket “overlatelser”, dr
osiker. Sandstrom hivdar, exempelvis, att exekutiv forsiljning, bor
omfattas av denna bestimning.*® Kommittén anser ate aktiedgartill-
skott av aktie utgér en dverlitelse.”?

Uttrycket "overgar” innefattar singularfingen. Dirutéver omfattas,
enligt motiven, forutom de familjerittsliga forvirven, 4ven bolags-
skifte och fusion.’® Om fusion ingar bland universalfingen bér det
iven gilla for fission.”! En hembudsklausul, som avser éverging av
dgande, innefattar enligt forarbetena 4ven forvirv av aktier som ir
utmitta eller ingdr i ett konkursbo.>? Enligt Sandstrom omfattar

44 A s.257. Se vidare av Sjéman 2006 5.217 f.

4 Prop. 2004/05:85 s.253 och 263. Jimfor Sandstrém 1976 s.22f, 141 och
199 f. Betriffande bodelning, se NJA 19455.711, 1954 5. 473 och 1958 5. 282. For
kommentarer, se Sandstrém 1976 s. 214 ff.

46 Se prop. 2004/05:85 5. 561.

47 Jimfor ABL 4:8 och 4:9, 1 st. 2 p. betriffande samtyckesklausuler samt 4:18 och
4:19, 1st. 1 p. avseende forkdpsforbehall.

48 Sandstrém 1976 5. 221 fF.

49 SOU 1997:22 5. 315.

50 Prop. 2004/05:85 5. 561.

51 Jamfor ABL 23:1, 26 och 34 om fusion med 24:1 och 28 avseende fission.

32 Prop. 2004/05:85 s. 561.
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uttrycket "6vergdr” dven mindre vanliga dganderittsforindringar
”sdsom avtal om samiganderitt.”>?

Exempel pé ritshandlingar som inte medfér overging av dganderit-
ten till ny dgare ir foljande:

1. Nir en aktiedgare avlider trider dennes dédsbo in som 4gare (jim-
for ABL 4:29). Se vidare i avsnitt 5.2.5b.

2. Utmitning av aktier eller om dgaren sitts i konkurs anses, i ett f6r-
sta steg, inte leda till 6verging av igande.* Diremot utgdr exem-
pelvis en forsiljning av aktierna frin ett konkursbo en overging av
dganderitten (jamfor ABL 4:10).

3. Upplételse av begrinsad sakritt, t.ex. om en person enligt testa-
mente fir nyttjanderitt eller avkomstritt till aktier (jimfor ABL
4:43). Ett annat exempel ir upplatelse av pantrice.”

I dessa fall kan salunda en hembudsritt inte goras gillande. Om ett
dodsbo kvarstir oskiftat ett ar efter dodsfallet, giller dock ett hem-
budsférbehall mot boet (ABL 4:29).

En annan méjlighet 4r att i klausulen specificera vid vilka fing — kép,
giva, arv m.m. — l6sningsritten skall trida in och de nirliggande fall
nir den inte skall gilla. Sidana specifikationer kan 6ka forutsebar-
heten. De kan dock 4ven 6ppna upp for kringgiendetransaktioner,
vilket 6kar osikerheten. (Se vidare i avsnitt 6.2.4-5.)

Vidare bor noteras, att en lang rad av begrinsningar kan ske, eller
anses kunna ske, i en hembudsklausul, exempelvis att:

1. Endast vissa aktier omfattas av hembud, t.ex. de med nummer
X-Y. 56
2. Inl8sningsritt giller endast for ett aktieslag, exempelvis A-aktier.

3% Sandstrdm 1976 5. 200 och 225 ff. Se dven a.a. s. 202 om skilen cill att uttrycket
“dverging” bor innefatta alla fing.

54 Sjéman 2006 s. 41 med hinvisningar.

55 Jamfor SOU 1941:9 s.263, SOU 1997:22 5.315 och AJS 2006 4:28.2 med
hinvisningar.

56 Vissa hivdar, att en sidan begrinsning leder till att de aktier som omfattas blir
ett eget aktieslag. Se AJS-nit, 28:4, och Sandstrém 1976 s. 43.
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3. Klausulen utlses endast vid férvirv av ndgon som inte tidigare dr
aktiedgare. Dirutéver har anforts, att det bor vara méjligt att peka
ut vissa personer, t.ex. en konkurrent, sdsom icke dnskvirda for-
virvare.”” Diremot anses det inte vara méjligt att begrinsa inl6s-
ningsritten till att vara beroende av vem som ir éverlatare.’®

4. Ett hembudsforbehall inte utléses vid férvirv av nirstdende eller
vid koncernintern Gverging av dganderitten till aktier.

Att ovannimnda fall av inskrinkningar — av ABL:s angivelse "over-
gatt” — kan, atminstone i vissa fall, oka risken for kringgienden av
stipuleringarna berérs i avsnitt 6.2.5.

Foljande uppgifter ir, enligt ABL 4:28, obligatoriska ("skall ...

framgd”) i en hembudsklausul:

1. Vilka f6rvirv som omfattas av hembudsritt. Som tidigare nimnts
innefattas samtliga fing av uttrycket “overgir.” Mojligen finns
vissa undantag (avsnitt 4.1). Anvinds i stillet ordet "6verlats”
exkluderas universalfingen, bl.a. de familjerittsliga forvirven.

2. Om hembudsritten skall kunna utnyttjas for ett mindre antal
aktier an som ingar i hembudet eller om det inte 4r méjligt. I ABL
finns ingen utfyllnadsregel. Ar inte partiell inlésen tilliten anses
overlataren inte behdva acceptera en uppdelning i poster, om inte
forvirvarna iklider sig ett solidariskt betalningsansvar.>

3. Vilka personer som skall ha hembudsritt och den inbordes ord-
ningen mellan dem. Vid férvirv av utomstdende ges vanligen 16s-
ningsritt till ridigare 4gare. Aven en utomstiende person kan dock
ges rate till inlésen. En klausul kan ocksd utformas s, att den
trader in vid forvirv mellan tidigare deldgare.

Bolaget sjilvt kan inte anges som forvirvare, eftersom det rader
forbud mot f6rvirv av egna akdier (ABL 19:4-5). Diremot torde
inget hindra att bolaget ges 16sningsritt, inom de ramar som

57 Sandstrdm 1976 s. 142. Det kan dock, som nimns i borjan av avsnitt 4.2.1,
méjligen strida mot 36 § AvtL.

58 Se bl.a. Johansson 2007 s. 102.

5 Se vidare av AJS-nit, 28:3, och Sjéman 2006 s. 146 med hinvisningar. Jimfor
Sandstrém 1976 s. 146 f.
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anges i nimnda paragrafer. Det anses inte tilldtet, att lata styrelsen
avgora vilka som ir [8sningsberittigade.®

Den inbordes ordningen mellan de som har ritt till inlésen kan
utformas pi ménga olika sitt. Den kan exempelvis avgoras genom
lottning. Féreskrivs att aktierna skall ”jimnt férdelas”, tolkas det
som en anvisning om férdelning efter huvudtal.®! En proportio-
nell férdelning, dvs. i forhallande till tidigare aktieinnehav, gynnar
stora dgare, medan en fordelning efter huvudtal gynnar aktieigare
med relativt smd innehav.

4. Villkoren for inldsen, t.ex. att viss virderingsmetod skall anvin-
das for faststillande av priset per aktie.®? Képeskillingen behver
inte framgd av en hembudsklausul. Saknas prisuppgift, skall det
bestimmas till marknadsvirdet (ABL 4:28, 2 st.).%3

Det bor sigas, att om villkor for inlosen — kopeskillingen eller
andra forhallanden — ger en otillborlig fordel eller nackdel «ill/
for nigon, kan jimkning ske (ABL 4:34). (Det berérs ytterligare
i 4.2.3—4.)Vidare bér noteras att det ir villkoren i hembudsklau-
sulen som ir avgdrande, dvs. de binder dven den hembudspliktige
forvirvaren. Om denne, i enlighet med ABL 4:30, 1 st. 2 p., anger
forutsiteningar i sitt hembud som avviker frin bolagsordningen,
ir det villkoren enligt hembudsklausulen som giller.

5. Den tid (tidigast efter en manad och senast inom tvd méinader)
inom vilken — efter att den temporire dgaren anmilt sitt forvirv
av akdier till styrelsen — losningsansprik skall framstillas hos bola-
get.% Ar ett sidant ansprak inte komplett, riknas antagligen fris-
ten frin den dag komplettering sker. Styrelsen skall underritta de
16sningsberittigade om den temporire dgarens anmailan. Skulle
det inte ske, innebir det inte att fristen skjuts fram, vilket berors
i avsnitt 4.2.3.

% Prop. 2004/05:85 5.555 och 561. Se dven Johansson 2007 s. 102 med hinvis-
ningar. Annan 3sikt, se Sandstrom 1976 s. 144.

6t Se bl.a. NJA 1962 s. 648.

62 Se vidare i prop. 2004/05:85 s. 555 och 561.

6 Betriffande svirigheten att formulera regler for kopeskillingens bestimmande, se
vidare av Sandstrom 1976 5. 158 ff.

64 Se vidare av Sandstrdm 1976 s. 153 fF.
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6. Tiden for talans vickande vid allmin domstol eller skiljenimnd
(ABL 4:33, 2st.). Det skall ske tidigast en manad och hégst tva
ménader efter att l6sningsansprik framstillts hos bolaget.

7. Aven tiden for betalning vid inldsen skall anges. Den fir inte 6ver-
stiga en ménad efter l6senbeloppets bestimmande, vilket kan ske
genom avtal mellan parterna eller genom dom.® Tveksamheter
betriffande frin nir tiden for inlésen skall riknas, uppstar dock
om kopeskillingens berikning ir bestaimd i bolagsordningen eller
om dari anges att denna skall motsvara avtalat pris mellan siljaren
och den hembudspliktige kdparen, vilket berors nedan.

I bestimmelsen om fristen for kopeskillingens betalning nimns
inget om eventuell tvist, mellan den temporire dgaren och den los-
ningsberittigade, p.g.a. andra omstindigheter, t.ex. att den forste
havdar att det inte foreligger nigon losningsritt. Mojligen har den
16sningsberittigade da inget val. Han eller hon maste betala inom
stipulerad tid, eljest forloras ritten att l6sa in aktierna.®®

Att hembudsritt foreligger for viss aktie skall antecknas pa aktiebre-
vet (ABL 6:2). Det kan ske med férkortningen hembud” (ABF 4:8).
En sidan notering underlittar for en férvirvare att forstd konsekven-
serna av t.ex. ett kop av akdier.

Att en aktie omfattas av en avyttringsbegrinsning, skall dven note-
ras i aktieboken (ABL 5:5, 1st. 5 p.). Fattas en sddan anteckning gil-
ler, enligt férarbetena, en begrinsning indock mot en férvirvare.®’
Forsummelse frin styrelsen att géra nimnda notering, kan medféra
skadestindsskyldighet (ABL 5:7 och 29:1). Det férutsitter dock att
kiranden kan visa bade en ekonomisk forlust och att underlatenhet i
nimnda avseende orsakat skadan.

I bolagsordningen kan tas in olika slag av avyttringsbegrinsningar.
Exempelvis kan en forkopsklausul gilla for overlatelser, medan ett
hembudsforbehall gors tillimpligt pa universalfingen. En annan moj-
lighet dr ate lata en hembudsklausul avse A-aktier. Ett samtyckesfor-

6 Se vidare i prop. 2004/05:85 5. 555 f. och 561.
% Se vidare av Sjoman 2006 s. 154.

67 Prop. 2004/05:85 s. 574 och 585.

68 Se vidare i AJS-nit 29:1.
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behall kan da ga gilla vid forvirv av andra aktieslag. Olika avyttrings-
begrinsningar kan dven 6verlappa varandra. Ett exempel 4r om bade
ett forkdps- och ett hembudsforbehall avser “6verlitelse” av dgande. 1
sa fall bor foreskrivas, att om forkopsritten utnyttjas giller inte hem-
budsritten. Eljest riskerar den som utévar sin forkopsrite att behova
hembjuda aktierna. Likaledes bér anges, att om férkopsritten inte
utnyttjas, si faller skyldigheten till hembud. I annat fall skall f6rvir-
varen hembjuda det forvirv, vartill ingen velat utova sin forkopsritt.
(Se vidare om bl.a. si kallade mixade forbehill i avsnitten 4.5-6.)

En hembudsklausul i bolagsordningen trider in efter 6verging av
dganderitten, vilket medfér att tidsutdrikten vid inlésen av aktier
kan bli besvirande. Under denna tid kan kan aktierna bli passivise-
rade, bl.a. i résthinseende, vilket utvecklas nirmare i avsnitt 4.2.4.
Det kan, betriffande singularfing av aktier i kupongbolag, motverkas
genom att det i bolagsordningen férs in att 6vriga aktiedgare skall ha
forkopsritt, eller att bolaget skall ge samtycke, fore en 6verging av
iganderitten till aktier till en tredje person.®” Dirigenom kan skeen-
det vid utldsen av en aktiedgare goras effektivare, vilket kan utgora ett
motiv for att lata forvirvsbegrinsningar 6verlappa varandra. Forkops-
och samtyckesklausuler, avseende universalfing, fir dock, som sagt,
inte tas in i bolagsordningen. De maste silunda tas med i aktieigar-
avtal eller uteslutas.”

Fondaktieritt och teckningsritt (vid nyemission samt emission
av teckningsoptioner och konvertibler) samt férvirv av emissions-
bevis (fondaktie- och teckningsrittsbevis) kan inte ses som overging
av dgande till aktier. Detsamma m4 gilla 4ven nir sidana forvirvas
mot nigot av nimnda bevis eller vid konvertering. Dirmed har, nir-
mare besett, ingen 6verging (eller verlatelse) dgt rum. Det ir i stillet
fraga om att bolaget mot betalning utfirdar nya aktier, inte 6verging
av dgande av sidana frin befintliga deligare. Det torde std klart att
nimnda forvirv inte fir tas in i en klausul i bolagsordningen. En
sidan fir endast avse éverging av dgande.”!

 Jimfér prop. 2004/05:85 s. 260 ff. och 264 ff.
70 Se vidare i a.a. 5. 263 och 268.
71 Jimfor AJS 2006 4:28.2, Skog 2006 s. 160 och Sjéman 2006 s. 43 fF.
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En annan sak ir om klausuler i bolagordningen kan analogt tillim-
pas pa dessa forvirv. Samma dndamalsskil, dvs. att skydda mot oons-
kade f6rvirv, gor sig med lika tyngd (som vid 6verging av dganderitt)
gillande vid forvirv av aktier genom exempelvis en teckningsritt eller
en konvertibel, men endast om nagon som inte ingir i den befintliga
aktiedgarkretsen ér forvirvare.

Klausuler i bolagsordningen, som avser overlitelse av dgande till
aktier, har, med stéd av motiven till tidigare versioner av ABL, ansetts
kunna tillimpas analogt pi, med den nya terminologin enligt ABL
11:4, forvirv av fondaktierite och teckningsritt (dtminstone vid
nyemission).”? I forarbetena till nya ABL berérs inte dessa férvirv.

Om aktieforviry, av hir aktuella slag, endast sker av tidigare aktie-
dgare och i proportion till deras tidigare innehav, t.ex. vid fondemis-
sion (ABL 12:2), finns ingen anledning att utnyttja en forvirvsklau-
sul i bolagsordningen. I fall dir f6rvirven inte 4r proportionella och
sarskilt om utomstdende kommer in som nya igare blir bilden en
annan. D4 har forfordelade befintliga dgare intresse av att agera. Ett
exempel ir vid riktad nyemission dir bolagsstimman beslutar, med
kvalificerad majoritet, att avvika frin aktiedgares foretradesrite (ABL
13:1, 2st. 2p. c och 13:2). Aktiedgarna kan inte, enligt ovan, agera
med stod av bolagsordningen. En teleologisk tolkning eller en lag-
analogi ir osiker, utan stéd av dtminstone uttalanden i férarbetena.
Ritesldget dr osikert och argument kan anféras bide for den ena och
den andra l6sningen. (Se dven avsnitt 6.2.8 och, betriffande aktie-
dgaravtal, 4.8.2h.)

4.2.3 Hembudsforfarandet

Hembudsforfarandet bestir i stort av forvirvarens anmilan, om ett
hembudspliktigt forvirv, till styrelsen, dess underrittelse till de los-
ningsberittigade och framstillande av 18sningsansprik. Vidare ingir
i forfarandet betalning av kopeskillingen och eventuell vickande av
talan vid allméin domstol eller skiljenimnd. Innan jag kommer in pa
rittsreglerna kring skeendet vid ett hembudsférfarande, berérs vissa
fragor som frimst utvecklats i doktrinen.

72 Prop. 1975:103 5. 318.
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En forsta fraga ir om ldsningsberittigade personer pa forhand kan
allmint, t.ex. i ett aktiedgaravtal, eller i ett specifike fall avsta frin sin
hembudsritt? De kan, dtminstone nir forvirvaren ir en kind och
uppskattad ny dgare, vilja undvika den byrikrati som ir forenad med
ett hembudsforfarande. Avstdenden forefaller vara vanliga i prakti-
ken.”? Frigan ir inte provad i nigot publicerat 6verrittsavgdrande,
om in det finns refererade skiljemannaavgoranden. Doktrinen tycks
enig om att avstdenden bor vara majliga, atminstone i konkreta fall,
och att det medfor att inget hembud behéver goras.”* En forvirvare
miste dock kunna styrka de 16sningsberittigades avstdenden for att
kunna bli inférd som aktieigare i aktieboken (ABL 4:35 och 5:9).7°

S& lingt har resonemanget rort ett konkret fall, dvs. forvirvaren
ir kind. Det dr mera tveksamt med avstienden pa forhand, som ir
avsedda att gilla for alla fall. En aktieligare som gor sidana eftergifter
har antagligen inte satt sig in i alla tinkbara méjligheter for verging
av dgande. Ett avstdende frin hembudsritten kan ske inom ramen
for ett vilmotiverat fértroende mellan aktiedgare; de litar pa varandra
och var och ens férméga att vilja eventuella nya 4gare genom giva,
forsiljning etc. En aktiedgare kan dock bli frinvunnen sitt igande pa
andra, mindre vanliga, sitt. Bodelning och arv, utmitning eller kon-
kurs m.fl. fing ir kanske inte, vid ett generellt avstiende, férutsedda
fall. Dessa kan leda till att o6nskade dgare gor entré.”®

Behovet av att kunna géra bindande allminna férhandsavstienden
har dock i ett avseende 6kat genom nya ABL, nimligen vid kom-
binerade och overlappande avyttringsbegrinsningar. Om en bolags-
ordning innehéller bade en forkops- och hembudsklausul, som bada
har avseende pa 6verlitelser, och de forkopsberittigade i ett visst fall
avstdr fran sin ritt, bér det vara mojligt att dven kunna avstd frin
hembudsritten. Alternativt bor det, som tidigare nimnts, kunna,
med bindande verkan, bestimmas i klausulen.

73 Se bl.a. Sandstrém 1976 s. 293 . och Kansmark-Roos 1994 5. 72.

74 Se vidare av Sandstrém 1976 5. 291 f., AJS-nit, 32:3, och Sjéman 2006 5. 181 fF.
med hinvisningar.

75 Jimfér Sjoman 2006 s. 185 f. med hinvisningar.

76 For annan sikt betriffande allminna avstienden, se Sjéman 2006 s. 183 ff.
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En annan fraga, dir ritsliget likaledes ir osikert, dr indill vilken
tidpunkt en &verlatare kan ensidigt dngra sig. Forvirvet ir visserligen
villkorat av att ingen inl6sningsberittigad anmaler ansprak pi att 16sa
in aktierna, men i relation till den temporire forvirvaren intriader
bundenhet for 6verlitaren genom ett bindande avtal. En annan sak
ir att hembudsférbehallet kan utformas sa, att l6sningsritt foreligger
endast om dgandet till aktier 6vergdtt och ingen dterging av forvirvet
skett fore en losningsberittigad anmilt ansprak pé inlésen.”” Yeterli-
gare en annan sak dr att dterging i samf6rstind med den temporire
férvirvaren, vilket behandlas nedan.

En ny (temporir) aktiedgare ir skyldig att snarast anmila ett hem-
budspliktigt forvirv till styrelsen, s.k. hembud (ABL 4:30, 1 st.). Den
skyldigheten giller dven efter att en deldgare avlidit (ABL 4:30, 3 st.).
Det far dd antas 4ligga dodsboet, att komma in med en anmilan. Det
bor ske skriftligt och med mottagningsbevis, eftersom det ger forvir-
varen ett bevis om att styrelsen tagit emot anmilan och att tiden for
l6sningsansprak dirmed bérjat 16pa (jimfor ABL 4:28, 1st. 5p.).”8
En anmilan skall innehilla uppgift om ersittningen (i avtalet mellan
overlitaren och den temporire forvirvaren) och de villkor forvirva-
ren stiller for att inlésen (ABL 4:30). Dirvid ir denne bunden av vad
som eventuellt anges i bolagsordningen om villkoren, t.ex. bestim-
ningar av kdpeskillingen (jimfor ABL 4:28, 1st. 4 p. och 2st.). Ar
anmailan inte komplett, borjar fristen 18pa nir erforderlig komplet-
tering skett.

Om ingen anmilan sker finns vissa patryckningsmedel. En f6rvir-
vare behover bli inférd i aktieboken for att kunna dtnjuta vissa rittig-
heter (jimfor ABL 4:35). Vidare kan, enligt forarbetena, talan vickas
om att aktierna skall hembjudas.”” En annan méjlighet att sitta press
pa forvirvaren ir, ate i klausulen foreskriva att hembud skall ske vid

dventyr av visst vite. Det ir osikert om en begiran, av férvirvaren, att
bli inford i aktieboken kan behandlas som ett hembud.®

77 Se vidare av Sjoman 2006 s. 118 och 166, fotnot 463, med hinvisningar.

78 Enligt forarbetena godtas dock anmilan med e-post. Prop. 2004/05:85 s. 254.
77 Prop. 2004/05:85 s.255 och 562. Jimfér Sandstrém 1976 s. 149f. och 230 ff.
samt Sjoman 2006 s. 192 ff.

80 Sandstrém 1976 s. 237 ff. och Sjéman 2006 s. 179 med hinvisningar.
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Efter anmalan 4r den temporire forvirvaren, mot de losningsbe-
rittigade, bunden av sin rittshandling under hela l6sningsperioden.
Forvirvaren kan direfter inte disponera over forvirvet genom att en-
sidigt lata det atergd eller vidare6verlita aktierna till en tredje person,
vilket berdrs ytterligare nedan.

Styrelsen skall genast anteckna anmailan och datum i aktieboken
och bolaget skall, antagligen omedelbart,®! underritta l6sningsberit-
tigade personer om hembudet (ABL 4:31 och 5:7).%? Skulle styrel-
sen forsumma sina skyldigheter, sker det, enligt doktrinen, pa de
16sningsberittigades risk. Dirmed f6rlings inte tiden f6r 18snings-
ansprakets framstillande, trots styrelsens eventuella forsummelser.
Med Sandstréms ord identifieras styrelsen och de ldsningsberitti-
gade.®® Underlatenheten kan dock leda till skadestandsskyldighet for
styrelsen (ABL 29:1).

Som nimnts under foregiende avsnitt, betriffande innehallet i
en hembudsklausul, skall den som har hembudsritt, enligt nirmare
bestimning i bolagsordningen, framstilla sitt 16sningsansprak till bo-
laget inom en till tvd ménader efter forvirvarens anmilan till styrelsen
(ABL 4:28, 1st. 5p.). En sddan anmilan bér ske medmottagnings-
bevis. Dirigenom kan den 16sningsberittigade visa, att han eller hon
har agerat inom den stadgade fristen. Styrelsen skall genast anteckna
framstillan om l6sningsansprik och datum i aktieboken (ABL 4:32).
Dagen fo6r framstillan utgdr startpunke for den tid inom vilken talan

skall vickas (ABL 4:28, 1st. 6 p. och 4:33).

81 AJS-nit, 31:2.

8 Det ir osikert vid vilken tidpunkt, under skeendet vid inlésen, som en aktie-
4gare skall tillh6ra kretsen av 16sningsberittigade. Som Sjéman anmirker kan det
— om |8sningsritten enligt en hembudsklausul tilldelats forutvarande aktieigare —
avse exempelvis tiden for den dverging av aktier som utléser en hembudsplike eller
tidpunkten for hembudet eller vid tiden for styrelsens underrittelse till de 18snings-
berittigade (Sjoman 2006 s. 185 fotnot 519). Tidpunkten bér, enligt min uppfatt-
ning, knytas till den obligationsrittsliga 6vergdngen av dganderitten, dvs. till avta-
let. Detta kan dven utgbra en bodelningshandling eller ett arvskiftesinstrument eller,
vid enmansdédsbon, bouppteckningen. Foreligger ett bindande avtal 4r det den nye
4dgaren som tar de ekonomiska riskerna.

8 Sandstrém 1976 5. 251 f. med hinvisningar. Jimf6r Sjoman 2006 s. 189.
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Losningsritten forfaller om ingen person med hembudsritt, inom
den stipulerade tiden, gor ansprak pé att 16sa in aktierna eller avstir
fran sin ratt. Detsamma blir fallet om en losningsberittigad gor for-
behill, som avviker fran villkoren i bolagsordningen, t.ex. ir partiell
inlosen tillaten endast om det framgar dirav (ABL 4:28, 1st. 2p.).34
Om l6sningsritten ar forfallen, har den temporire dgaren ritt att
registrera sig som aktiedgare.

Om en 16sningsberittigad, som i tid anmalt sitt ansprik, ir bunden
dirav eller om denne kan frintrida sitt 16sningsansprak regleras inte i
nagon rittsregel. Inte heller finns nagot publicerat Gverrittsavgorande
som kan ge ledning. Sandstrém anser, efter en analys av olika i sam-
manhanget relevanta intressen, att en 18sningsberittigad inte bér vara
bunden av sitt ansprik. Bundenheten uppkommer, enligt Sandstrom,
forst nir 16senbeloppet betalas, dvs. nir det sker en realaccept.®’

Innan skeendet vid hembud utvecklas vidare, finns det skil att
forst berora vissa yteerligare sirskilda fragor, som utvecklas frimst i
doktrinen. For det forsta om en aktiedgare kan, tillsammans med den
temporire forvirvaren och med bindande verkan, i overldtelsekon-
traktet eller senare, avtala om att forvirvet skall dtergd, om de hem-
budsberittigade begir att fa 16sa in aktierna? En andra friga ir om
forvirvaren kan vidareoverlita aktieposten och dirmed undandra de
16senberittigade deras 16sningsritt?

Doktrinen forefaller, med vissa reservationer, som berdrs i det f6l-
jande, svara ja pa bada frigorna, dvs. de 16sningsberittigade forlorar
~ fore viss tidpunkt i skeendet — sin ritt.3 Dirvid stédjer man sig pa
vissa dldre Sverrittsdomar och en del skiljemannaavgéranden.

Huvudregeln, betriffande en dverenskommelse om aterging, ir att
ett sadant avtal 4r bindande, men inte efter att férvirvet hembju-
dits eller hembud pékallats av bolaget eller de 18sningsberittigade.”
Sandstrém hivdar att regeln hirrér frin en intresseavvigning mellan

8 Se vidare av Sandstrém 1976 s. 254.

8 Se vidare i a.a. 5.256ff. och 266f. Jaimfor Sjéman 2006 s. 159 f. med hinvis-
ningar.

8 For en dverblick av doktrinuttalanden, se Sjoman 2006 s. 167 ff. med hinvis-
ningar.

87 NJA 1921 5.290, 1938 s. 142 och 1978 s.214. Se vidare av Sandstrém 1976
s. 241 ., 248 och 249 f. samt Sjéman 2006 s. 160 ff.
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de 18sningsberittigade och avtalsparterna. En sidan avvigning resul-
terar i att de sistnimndas och omsittningens intresse fir vika for de
l6sningsberittigades ansprik.®® Undantag har gjorts endast i vissa fall
med sirpriglade forhéllanden. Sidana omstindigheter kan foreligga
om en hembudsklausul 4r si svartolkad att det ter sig klart ursiake-
ligt, ate aktiedgaren inte inser att en 6verging av dgandet omfattas av
hembudsritt och de styrelseledaméter, som inser att en avyttringsbe-
gransning giller, underliter att upplysa om férhéillandet (NJA 1958
s.282).% Aven vid universalfing, t.ex. bodelning och arv, bér mot-
svarande huvudregel gilla. Kommer parterna, vid bodelning under
livstiden, eller arvingarna (efter arvskifte) 6verens om att aterging (till
dodsboet) skall ske, si ir det bindande, dock inte efter att hembud
skett eller pakallats.

Vidaregverlatelse, med bindande verkan mot de 16sningsberitti-
gade, kan inte heller ske efter att forvirvet hembjudits eller hembud
pakallats.”® Sker en sidan 6verlatelse ddrefter, ir den bindande endast
om ndgon eller nigra av de |8sningsberittigade ir forvirvare.”! Det
bor dock, enligt min &sike, ifrdgasittas, om ett universalfing av en
16sningsberittigad skall limna 6vriga med hembudsritt utan méjlig-
het att begira inlésen. Hir bor huvudregeln ta 6ver, dvs. férvirvaren
kan vid universalfing inte fa bittre ritt dn tidigare dgare. Med andra
ord: Om den temporire forvirvaren liter, efter att hembud skett eller
pikallats, aktierna 6verga till maken B, t.ex. genom bodelning under
livstiden, s3 bér inte 6vriga personer med hembudsritt dirmed vara
berovade sin ritt till inldsen och det dven om B ir 16sningsberit-
tigad.

Sjéman skiljer mellan resolutiva och suspensiva villkor. Den forsta
typen avser villkor som, om de uppfylls, leder dill att en 6verging av
dgande atergar, vilket berdrs ovan. Ett suspensivt villkor leder till att
ingen 6verging sker, om inte villkoret uppfylls. Om en éverging av

88 Sandstrom 1976 s. 249 med hinvisningar. For en delvis annan asike, se Sjéman
20065s.173 1.

8 Se Sandstrom 1976 s. 244 f. och 250. Se dven Sjéman 2006 s. 170 ff. med hin-
visningar.

%0 Sv]T 1944 ref s. 81. Se vidare av Sandstrom 1976 s. 242.

91 NJA 1874 s5.389 och 1938 s. 142. Se vidare av Sandstrom 1976 s. 241 f.
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dgande villkoras av att samtliga l6sningsberittigade pa férhand avstir
fran sin rite (suspensivt villkor), anser Sjéman att nigon hembuds-
plikt inte uppstar forrin samtliga avstienden skett. Dirmed skulle
det inte heller foreligga nigon 16sningsritt.”? Det kan dock inte rida
nigon tvekan om, att hembudsplikt uppstar om aktiebreven traderas.
Vidare torde, i praktiken, forhandsavstdenden inhdmtas underhand.
Det kan dock inte uteslutas att det finns behov av suspensiva villkor,
exempelvis om inte alla 16sningsberittigade kan nis underhand och
parterna dndock vill genomfora affiren.

Betriffande frigan om atergang eller vidare6verlatelse i sig ger upphov
till ett hembudspliktigt forvirv, finns, som Sjéman anmirker, skl att
skilja pa olika fall.”* Sker en atergang ensidigt, dvs. p& grundval av
exempelvis ett avtal, som ger ene parten frihet att lita forvirvet atergs,
sker inget nytt forvirv, blott ett aterlimnande av respektives presta-
tioner (eller ett bortfall av prestationsskyldigheten). Diremot kan det
ifrigasittas om ett sirskilt aveal om aterging — efter forvirvsavealet
~ ger upphov till ett nytt forvirv, som aktualiserar hembudsskyldig-
het for den ursprunglige overldtaren. Det kan dock, enligt min 4sike,
inte vara fallet, om forvirv av tidigare aktiedgare dr undantaget enligt
bolagsordningen och det forsta forvirvsavtalet inte avsig Gverlitarens
samtliga aktier. Vid vidare6verlatelse forefaller det an mera klart att
skeendet ger upphov till ett nytt forvirv, som ar hembudspliktigt, om
inte motsvarande undantag ir forhanden, dvs. vidare6verlatelse sker
till tidigare aktiedgare och en sadan ir undantagen frin hembudsskyl-
dighet enligt bolagsordningen.

Om en vidaredverlitelse sker genom ett universalfing, exempelvis
bodelning under livstiden, tillkommer dessutom att den siste forvir-
varen inte kan fa bittre rdtt dn den tidigare (temporire) dgaren, dvs.
hembudsplikten bor kvarsta, dven om den forre dr aktiedgare.

For att s3 atervinda till det gingse skeendert, efter att l6sningsansprak
framstalles till styrelsen, kan konstateras att ingen bestimmelse i ABL
iligger styrelsen att underritta den temporire férvirvaren om los-
ningsanspriket. Inte heller finns nigon regel om att det skall framga

9 Sjsman 2006 s. 174 .
9 A.a.s.166f. med hinvisningar.
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av bolagsordningen. Enligt doktrinen dligger dndock styrelsen en
sadan skyldighet. Underlatenhet i det avseendet paverkar dock inte
16sningsritten. Som Sandstrom noterar, i detta lige representerar sty-
relsen forvirvaren.”

Nista steg i forfarandet avser kopeskillingen. Av ett rittsfall fram-
gar, att det dr tillfyllest att betalningen finns tillginglig pd en bank
(NJA 1977 5.726). Av samma riusfall foljer dven att en losnings-
berittigad kan vigra att betala, om inte aktiebreven &éverlimnas.”
Skulle forvirvaren vigra att ta emot beloppet eller om denne inte kan

nés, kan lésesumman deponeras hos linsstyrelsen.”

Képeskillingen skall, i enlighet med nirmare bestimning i bolagsord-
ningen, betalas inom en manad efter dverenskommelsen om lésen-
beloppet (ABL 4:28, 1st. 7 p.). Har beloppet bestimts av allmin dom-
stol eller skiljemin kan tiden for betalning beriknas utan svirigheter.
Kopeskillingen kan dock vara bestdme i bolagsordningen, exempelvis
det Gverenskomna priset, marknadsvirdet eller ett virde som avgors
utifrin vissa multiplar.’” I s3 fall uppkommer fragan fran vilken tid-
punkt betalningsfristen skall beriknas. Enligt Sandstrém bér tiden
riknas frin 7sista dagen for framstillande av 16sningsansprak.””® Den
16sningen ir att foredra, bl.a. eftersom kopeskillingen for var person
inte kan beriknas forrin den dagen. Vid konkurrens mellan flera pre-
tendenter kan nimligen fordelningen av bide aktier och ersittning
inte ske forrin samtliga anmilt sina ansprik.

Kopeskillingen kan jimkas, om nigon fir en otillborlig for- eller
nackdel vid tillimpning av foreskrift om l6senbeloppet (ABL 4:34).%
I forarbetena till nya ABL konstateras blott att jimkningsregeln i
ABL 4:34 motsvarar dldre ABL 3:3, 2 st. Det har dock, vad giller

ordgrinsen, skett en utvidgning av tillimpningsomridet (jimfort

%4 Sandstrom 1976 s. 252 f. Se dven Sjéman 2006 s. 191.

% Se vidare av Sandstrom i SVJT 1978 s.435 ff. samt Rodhe i SvJT 1979 s. 608
och 619.

% Sandstrém 1976 s. 268.

%7 Om tidpunkten fér virderingen av aktierna och faststillande av "verkligt virde,”
se vidare av Sandstrom 1976 s. 260 f.

98 Sandstrdm 1976 s. 156 och 265. Se dven Sjoman 2006 s. 75 och 153 f.

99 Se bl.a. AJS 2006 4:34.1.
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med ildre ABL). Som Sjéman papekar har "16sens belopp” ersatts
av 7villkoren for inlésen”, vilket omfattar mer in képeskillingen,
och “férdel” har ersatts med “férdel och nackdel.”'® Vidare hin-
visas till motsvarande bestimmelse for samtyckesklausuler (4:15)
och forkopsklausuler (4:24).'! Av motiven till ABL 4:15 framgir,
att bestimmelsen kan bli aktuell om exempelvis priset, enligt stipule-
ringar i bolagsordningen, p.g.a. bolagets utveckling eller forindringar
i penningvirdet, "tydligt avviker frin aktiernas verkliga virde vid tid-
punkten fér évertagandet.”!%? Av motiven till tidigare ABL 3:3, 2 st.
(ABL 1975:1385) framgir, att vid jimkning av hembudsforbehail
skall hinsyn tas till parternas avsikter nir beloppet bestimdes i bolag-
sordningen.!

Betriffande jimkning av 18senbeloppet (jaimkning av andra vill-
kor berdrs nedan, 3.2.4) varnar Sandstrom for alltfor lingtgiende
ingrepp i avtalsfriheten, som i sammanhanget kan vara knuten till
sjilva kirnan vad avser avyttringsbegransningar, dvs. mojligheten att
skydda en intakt dgarkrets.!% Antag att den kvinnliga foretagaren A,
ensamigare till Alfa AB, pabérjar ett generationsskifte genom en giva
motsvarande tio procent av aktierna till vardera av sénerna B och C.
Kort desstorinnan for hon, i samf6rstand med sénerna, in en f6rkops-
klausul i bolagsordningen, varav framgir att 6vriga aktiedgare har
forkopsritt, om en deldgare 6verldter sina aktier. Av klausulen fram-
gar att priset for utlosen skall, i syfte att bevara dgandet fér framtida
generationer, vara bolagets substansvirde fordelat per aktie. Virdet
skall silunda sittas under marknadsvirdet, bl.a. beroende pi utveck-
lingen av de immateriella virdena. Om B viljer att silja sin andel till
en utomstiende person, X, samt A och C utnyttjar sin forkdpsrite
och betalar motsvarande substansvirdet per aktie, bor inte B med
framgang kunna fora en jimkningstalan om att aktierna skall &sittas
ett marknadsvirde. Denne 4r bunden av bolagsordningen och dven

1

=3

0 Sjoman 2006 s. 195.

! Prop. 2004/05:85 s. 564.
192 Aa. s 553.

19 Prop. 1975:103 5. 316 f.
104 Sandstrom 1976 5. 263 ff.

1

=)
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ett avsevirt ligre pris méste accepteras, eftersom det Gverensstimmer
med parternas avsikter, i vart fall nir avtalet ingicks.!%

Som Roos anmirker kan dock inte parternas syfte vara allena-
ridande for tolkningen.!% Utgingspunkten bér vara att ordalydel-
sen korrekt dterger parternas avsikter, men 4ven om sé ir fallet kan
indock en skilighetsbedomning behova ske. Antag att bolaget i ovan
nimnda fall ir finansiellt anstringt. Aven substansvirdet ir for hogt,
jamfort med marknadsvirdet, under ridande forhillanden. I sé fall
kan X, som kanske dger ett konkurrerande foretag, kopa in sig i Alfa
till ett ligt pris, om dn motsvarande ett marknadsvirde. I ett sddant
fall bor méjligen inte A och C tvingas betala substansvirdet, trots att
det var en del av syftet med klausulen.

Det kan, som Sjoman anmirker, ifrigasittas om jaimkningsreglerna i
ABL har nigon sjilvstindig betydelse i relation till 36 § AvtL. De kan
dock, som han ytterligare anfor, ha ett visst pedagogiskt virde.!%

Har flera personer tillsammans hembudsritt och om de ligger ett
bud pi en férvirvad aktiepost, anses férvirvaren kunna kriva att dessa
dtar sig ett solidariskt ansvar fér inldsen av hela aktieposten.!®® Upp-
stir konkurrens mellan flera [6sningsberittigade avgdrs fordelningen
av aktierna, med stdd av regler i bolagsordningen (ABL 4:28, 1st.
3 p.), av styrelsen, som édven fordelar kopeskillingen mellan de som
tilldelas aktier.

Betriffande de ekonomiska intressena, t.ex. ritten till utdelning,
uppstar under hembudsfdrfarandet en komplex situation.!® Har en
dgare t.ex. salt sina aktier till en utomstiende, si Gvergar dganderit-
ten temporirt till forvirvaren. Ritsféljderna dr diremot begrinsade,
i avvaktan pa om de som ir berittigade till inlésen utnyttjar sin ritt,
och den temporire férvirvaren fir inte foras in i aktieboken (ABL
4:35, 1 st. 1 p; jimfor ABL 4:37). Under mellantiden kan forvirvaren

195 Timf6r Sjdman 2006 s. 197 ff. (ett skiljemannaavgsrande).

106 Roos 1977 5. 712.

197 Sjéman 2006 s. 204 £, sirskilt fotnot 582.

108 Se vidare av Sandstrém 1976 s. 146 f. och AJS s.3:16.

109 Mabjligheterna att under den tiden paverka foretagets ledning, t.ex. genom rést-
ritten under bolagsstimman, upptas i nistfoljande avsnitt.
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uppbira utdelning.''® Vidare har denne ritt att delta i nyemissioner
och emissioner av teckningsoptioner eller konvertibler (ABL 4:35,
2 st. och 4:38). Dirvid behover inte forvirvaren vara inférd i aktiebo-
ken (ABL 4:37-38). Ritt att delta i fondemissioner uppkommer dir-
emot, enligt motiven, forst efter att 16sningsfragan blivit avgjord.!!!
Om den temporire forvirvaren under hembudstiden, dvs. intill dess
att dgarfrigan ir avgjord, tecknat sig for nya aktier, teckningsoptioner
eller konvertibler 4r denne skyldig att 6verlimna egendomen till den
som genom hembudsritt slutligen forvirvar aktierna.''? Denne ir,
4 andra sidan, enligt forarbetena skyldig att ersitta den temporire
dgaren (ABL 4:35, 3st.)!!? Bestimmelsen giller dven for ett dédsbo,
efter ettdrsfristens utging (ABL 4:29).114

For det fall ate forvirvert atergir, t.ex. om overlitaren och den tempo-
rire dgaren ingar ett sidant avtal, finns inget stadgat om vem som skall
bli stutlig dgare efter exempelvis en nyemission under mellantiden.
Om den temporire dgaren fir behalla dessa aktier sker en maktfor-
skjutning i bolaget. Den ir i s fall dll nackdel for 6verlataren, men
inte alltid for de losningsberittigade. De sista far visserligen finna sig
i att en ny igare gor entré, men det blir med en relativt svag andel av
rosterna. I avsaknad av en bestimmelse om vad som skall ske med
dessa nytecknade aktier, kan férmodas att den temporire dgaren fir
behélla dem. I sa fall har 6verlitaren, till skillnad frin en 16snings-
berittigad (ABL 4:35, 3st.), inte ritt att lsa in under mellantiden,
exempelvis, nytecknade aktier.

110 Enligt forarbetena kan undantagsvis, vid inlésen av aktierna, hinsyn tas till ate
den temporire dgaren uppburit utdelning. Prop. 2004/05:85 s. 259.

11 Prop. 2004/05:85 s.259 och 565. Forarbetena kan hir férefalla motsigelse-
fyllda. Av kontexten framgir dock, att med "fdrvirvaren” avses den temporire dga-
ren (s.259) och med “nya aktieigaren” dsyftas den som utnyttjat en 18sningsritt
(s. 565).

12 Nagon sidan skyldighet finns inte betriffande under mellantiden tecknade
vinstandels- eller kapitalandelsbevis (ABL 11:11). Se AJS-nit, 35:3. Genom sidana
lan gér ingen ny 4gare entré i bolaget, vilket mdjligen motiverat att dessa rittshand-
lingar inte tagits med i ABL 4:35.

113 Se vidare i prop. 2004/85 s. 258 f. och 564 f.

114 Se vidare i prop. 2004/05:85 s. 255 och 561 f.
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Kommer parterna inte éverens om inlésen, fir de inlosenberdeti-
gade vicka talan mot den temporire forvirvaren. Det sker vid allmin
domstol, om det inte framgir av bolagsordningen att tvist skall avgo-
ras genom skiljenimnd (ABL 4:33).

I bolagsordningen skall anges inom vilken tid talan skall vickas,
dvs. inom en dll tvd manader efter att 18sningsansprak framstilldes
hos bolaget (ABL 4:28, 1st. 6p.).""> Talan skall férmodligen vickas

(av den som begirt inlésen) mot den temporire 4garen.!!¢

4.2.4 For- och nackdelar med hembudsklausuler

Nackdelarna med hembudsklausuler i bolagsordningen ir i samman-
hanget méinga och komplexa. En sidan klausul hindrar inte att en
dgare 6verlater sina akdier till ndgon som inte ir, enligt en viss klausul,
“tillaten” forvirvare. Inte heller férhindras forvirv genom universal-
fang.

Betraffande rostritten under hembudsforfarandet dr huvudregeln,
att ingen, vare sig tidigare dgare eller temporir dgare, har ritt att rosta
for aktierna pa bolagsstimman. Den passiviseringen av rostritten kan
undvikas genom att det i bolagsordningen bestims vem som skall
ha rostritt for aktierna under hembudsférfarandet (ABL 4:35, 2 st.
2 P)l 17

Regleras inte rostritten kan det leda till rubbningar av maktfor-
hillandena i bolaget. Det upphor férst ndr det visar sig att inlésnings-
ritten inte utnyttjas, varvid den temporire dgaren kan foras in i aktie-
boken och dirmed bli rostberittigad (ABL 4:35, 1st. 1 p. och 7:2),
eller nir en losningsberittigad férvirvar aktierna (ABL 4:35, 3 st.).
Skulle terging ske av forvirvet, ger inte det aktiedgaren réstritt, om
16sningsritt foreligger (se ovan). Fér rostrite krivs, dven i dessa fall,
att [dsningsritten inte utnyttjas.''8

115 Se vidare av Sjdman 2006 s. 192 ff. med hinvisningar.

116 AJS 2006 s. 4:40 och 4:57.

17 T ABL 4:35 stadgas att aktieiigarna kan i bolagsordningen foreskriva vem som
skall ha réstritten, “6verlataren eller férvirvaren.” Universalfangen utgér dock ingen
overlatelse. Mojligen 4syftas med “forvirvaren” dven en ny dgare efter ett universal-
fing (jamfor avsnitt 4.2.2, bérjan).

118 NJA 1978 s. 214. Jimfor prop. 2004/05:85 s. 257 £. och 564 f.
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Fore nya ABL fanns ingen bestimmelse, som mojliggjorde att rost-
ritten kunde liggas pd dverldtaren eller forvirvaren.!’ Det kan, som
Sjéman anmirker, med fog ifragasittas om det ir bittre med det nya
systemet. I bolagsordningen kan bestimmas att 6verlataren, som inte
langre ir aktieigare, eller den temporire forvirvaren, som kan forlora
dganderitten till aktierna genom hembudsritten, skall kunna résta for
aktierna under hembudsfdrfarandet.'?’ Vidare: Varfor méjliggora att
rostritten ldggs pa en temporir férvirvare, nir det grundldggande syf-
tet med en hembudsklausul 4r att undvika rubbningar av en 6mutilig
maktbalans?

Dessutom uppstir ofta tvister och det ir inte alltid givet att de som dr
berittigade till inldsen har rad att kopa ut en odnskad forvirvare.!?!

Om en aktiedgare avlider och om aktierna omfattas av en hembuds-
klausul, som innefattar ”6verging” av dgande, eller f6rvirv genom arv,
testamente eller bodelning i anledning av ene makens déd, giller inte
klausulen mot dodsboet under det forsta aret efter dodsfallet (ABL
4:29). Har inte arvskifte skett, inom den tiden, kan dock inldsen ske.
Under mellantiden kan dédsbodeldgarna gemensamt, t.ex. genom en
foretridare, utova rostritt for aktierna. Forvaltar de en majoritetspost
kan det orsaka dtskilliga problem f6r kompanjonerna. (Betriffande
dodsbon, se vidare i avsnitt 5.2.5b.)

Hembudsklausuler och konstruktionen av ABL 4:27 (tidigare 3:3)
har ocksé kritiserats ur ekonomisk effektivitetssynvinkel. Sandstrom
havdar att bestimmelsen ger den som har hembudsritt utrymme att
stora bolagets verksamhet genom onddiga processer, som i sin tur
kan leda till kostnader.!?? Johansson anser, att nir en lésningsklau-
sul medfdr passivisering av en kontrollpost av aktier, leder det till
att ndgon annan fir kontrollen 6ver foretaget. Denne har inte gjort
en kapitalinsats som motiverar en sidan position. Det strider, enligt
Johansson, mot den principiella uppbyggnaden av aktiebolagsinsti-
tutet.!??

119 Ge vidare i a.a. s. 298 f.

120 Sjdman 2006 s. 208.

1 Se vidare av Sandstrom 1976 s. 15, 38 och 79 f.
122 Sandstrom 1976 s. 81.

123 Johansson 1990 s.217.
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Det bér noteras, att jaimkningsméjligheten i ABL 4:34, betriffande
villkor f6r inldsen som ger nagon en otillborlig fordel eller nackdel,
omfattar inte blott I6senbeloppet, utan "villkor for inlésen” i allminhet
(ABL 4:28, 1st. 4 p.). Andra villkor 4n priset skall, enligt forarbetena,
alltid framga av en klausul i bolagsordningen.'?* Det kan ge upphov
till osikerhet vid forfattande av hembudsklausuler. For Gvrigt finns
motsvarande bestimmelse dven for samtyckes- och férkopsforbehall
(ABL 4:15 och 24). Fors tveksamma villkor in i bolagsordningen, kan
det i sin tur, enligt Sandstrom, leda till obefogade prévningar av skilje-

min eller allmin domstol.12%

Det finns iven fordelar med l6sningsklausuler. Ovriga igare fir, nir
en forvirvare underrittar dem om en 4dgar6verging, veta vem de riske-
rar att fi in som ny deligare (jimfér ABL 4:30, 1 st.).}?® Den fordelen
finns dven med en samtyckesklausul (ABL 4:11, 2 st.), men diremot
inte vid ett forkdpsforbehall (jamfor ABL 4:20). En annan fordel ir,
att hembudsklausuler, som enda forbehill som far tas in i bolagsord-
ningen, dven ticker universalfingen. Det ir bl.a. av betydelse om
nigon overtar dgandet till aktier genom giftoritt och arvsritt.

For 6vrigt och som ytterligare en jimforelse i sammanhanget kan
nimnas, att de l6snings- och forkopsberittigade skall anges i bolags-
ordningen (ABL 4:28, 1st. 3 p. och 4:19, 1st. 3 p.). Det behover inte
framgi av en samtyckesklausul (jaimfor ABL 4:9). Skulle ett bolag
vigra att ge samtycke, skall det i vissa fall anvisa annan forvirvare
(ABL 4:12, 2 st.). Inte heller denne behéver anges i en samtyckesklau-
sul. Ett sidant forbehall ger dirmed en relativt hog grad av flexibilitet.
For yueerligare detaljjamforelser, se avsnitt 4.4.1.

Godtrosforvirv bor inte vara méjliga vid ett forvirv i strid mot en
hembudsklausul. En aktieférvirvare ir nimligen bunden av bolags-
ordningen. I den skall anges om hembudsskyldighet giller (ABL
4:7), vilket skall antecknas i aktiebolagsregistret (ABF 2:15). Diri

124 Prop. 2004/05:85 s. 548. Uttalandet avser villkor i en samtyckesklausul enligt
ABL 4:9, 1st. 4 p. Det framgér dven indirekt av ABL 4:9, 2st., likvil som 4:28,
2st.

125 Jimfér Sandstréom 1976 5. 157 f. och 211,

126 Se vidare i a.a. 19765. 78 f.
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tas dven bolagsordningen in (i en aktuell version) (ABF 2:15a§). Det
som forts in i bolagsregistret och kungjorts anses ha kommit till vars
och ens kinnedom (ABL 27:3—4).'%” Bolagsverket (BV) svarar for
att uppgifter inte ir t.ex. otydliga eller vilseledande (ABL 27:2). (Se
dock ABL 27:4 a, om fall dir det finns en diskrepans mellan vad som
kungjorts och det som forts in i registret.) Dessutom antecknas pa
aktiebreven, att hembud” giller (ABL 6:2, 1st. 5p.). Skulle ingen
sidan anteckning ske, giller andock ett forbehall mot forvirvaren.'?

For aktiedgare i familjedgda smd och medelstora samt onoterade
aktiebolag forefaller hembudsforbehall vara otympliga instrument, i
syfte att bibehilla en intake krets av deligare. Den byrikratiska och
tidsddande tigordningen, med alla ovan nimnda osikerhetsfaktorer,
ir pafallande nackdelar. Resonemanget dterkommer i det avslutande
avsnittet.

4.2.5 Sammanfattning

En hembudsklausul i bolagsordningen ger mojlighet att 16sa in aktier
frin en forvirvare efter Gverging av dganderitten. Ritt till inl6sen ges
i regel till kvarvarande aktiedgare. Ritten kan trida in efter varje typ
av fang, dvs. bade vid singular- och universalfing.

4.3 Forkopsklausul i bolagsordningen

4.3.1 Introduktion

Fore nya ABL fick inte forkopsklausuler tas in i bolagsordningen.
Enligt forarbetena ir, ur ett internationellt perspektiv, en begrins-
ning till enbart hembudsklausuler alltfor restriktiv.'?® (Se vidare om
avyttringsbegrinsningar i vissa andra linder i avsnitt 3.) Numera ir
forkopsforbehall tillitna i privata och publika kupongbolag (ABL
4:18).13% Dirigenom ges dessa bide flexiblare och effektivare moijlig-
heter att skydda dgarpositioner (jimfort med enbart hembudsklausu-

127 Se vidare i AJS-nit 27:3—4.

128 Se vidare i prop. 2004/05:85 5. 585.
129 A, 5.250f

130 A.a.5.260f. och 554.
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ler), frimst eftersom befintliga aktiedgare ges ritt att agera innan en
aktiepost overlats till ny dgare.

Med introduktionen av forkops- och samtyckesklausuler i bolags-
ordningar blir den fria 6verlitelseritten (ABL 4:7) 4n mera en illu-
sion. Visserligen foljde — och f6ljer — en inskrinkning av den ritten
dven med hembudsklausuler, men rittsverkningarna av dessa intrader
forst efter en 6verlatelse.

Forkopsforbehall far dock endast avse fall dir en post aktier “6ver-
lats”, dvs. sddana klausuler skall avse singularfing. Det motiveras i
forarbetena med att ett forkopsforfarande inte skulle fungera, vid
overging av dgande genom arv eller testamente.'?' Inget resonemang
fors om att dodsboet kan éliggas att komma in med férkopserbju-
dande eller ansdkan om samtycke. (Se vidare i avsnitt 5.2.5.)

Overlats aktier i strid mot en forképsklausul, 4r overlitelsen ogil-
tig (ABL 4:26). Det leder till att prestationerna & 6mse sidor skall
aterbiras. Godtrosforvirv ar formodligen inte méjliga (avsnitt 4.2.4).
Dirmed bor inte heller en vidaredverltelse till en tredje man i god
tro leda till en likande efterhandseffekt. (Jimfor avsnitt 4.4.1 om
samtyckesforbehall).

Betriffande frigan om ogiltigheten i efterhand kan likas, framgar
av forarbetena, vad avser ogiltighet vid samtyckesklausul, att bolaget
kan ge samtycke i efterhand.'?? Det bor dven kunna ske vid ett for-
kopsforbehall, dvs. att de forkopsberittigade i efterhand avstir frin
sin ratt.

Om avstiende kan ske i efterhand, bér det i ett konkret fall dven
kunna ske pa forhand. Det forefaller patagligt opraktiskt att kriva
ett fullstindigt forkopsforfarande, om de berittigade redan fére over-
latarens anmalan till styrelsen pa ett bindande sitt avstdtt frin sin
riet.!%

Om en ritt till inl6sen enligt en hembudsklausul inte utnyttjas gar
affiren igenom, dvs. den temporire nye aktiedgaren blir dgare fullt
ut. I jimforelse hirmed har, nir en forképsritt aktualiseras, ingen
overging av dgandet skett. Utnyttjas inte ritten till forkop paverkar

1Bl A.a. s.263.
132 SOU 1997:22 5. 321 £. Jimfor dock AJS-nit, 17:1, fotnot 74.
133 Se vidare av Sjoman 2006 s. 135 f.
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det dock aktiedgarens mojligheter att 6verlata aktierna. Denne beho-
ver, 4 ena sidan, inom en viss tid inte gora anmilan om forkop innan
aktierna overlits. A andra sidan, s3 fir en &verlitelse inte ske pa vill-
kor som ir formanligare for en forvirvare dn de som erbjods de for-
kopsberittigade (ABL 4:25). (Se vidare i slutet av avsnitt 4.3.3.)

4.3.2 Utformningen

En forkopsklausul i bolagsordningen skall i allt visentligt ha samma
innehall som en hembudsklausul (avsnitt 4.2.2). Den kan dock, som
nyss nimnts, inte avse annat in overlatelser. Inte heller behovs nigon
foreskrift om vem som skall utéva rostritten for aktierna (jimfor
ABL 4:35, 2 st. 2 p. betriffande hembudsklausuler).

Silunda skall av en forkopsklausul framgé bl.a. om partiell utlosen
kan ske — eller inte ske — vilka som har férképsritt och turordningen
mellan dem samt villkoren for férkop (ABL 4:19, 1st. 2—4 p. och
2 st.). Bestimmelser om jimkning av villkor finns i ABL 4:24. Vidare
skall framgé den tid inom vilken forkopsansprak skall ske hos bolaget
och tiden for betalning (ABL 4:19, 1st. 5 och 7 p.). Aven tiden for
talans vickande, om tvist uppstar, vid allmin domstol eller hos skilje-
nimnd maste framga av en sidan klausul (ABL 4:19, 1st. 6p. och
4:22).1%* Slutligen skall p3 aktiebrevet anges att det finns ett férkdps-
forbehall (ABL 6:2, 1st. 5p.).

En forkopsklausul kan, enligt motiven, anvindas dven vid 6ver-
latelse av utmitta aktier eller aktier som ingir i ett konkursbo.!® 1
jimforelse hirmed, kan ett samtyckesforbehill inte omfatta nimnda
transaktioner (ABL 4:10). Om en pantsittning av en deldgares aktier
ar tilldten eller inte, kan, som tidigare nimnts (4.2.2), inte regleras
i avytringsbegrinsningar i bolagsordningen (endast Sverlitelse av
igande).!?® Det kan diremot ske i aktieigaravtal, varom mer nedan
(avsnitt 4.8.2f).

134 Se vidare i prop. 2004/05:85 5. 555 f.
135 A.a.s.555.
136 A.a.s. 548 och 555.
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4.3.3 Forkopsforfarandet

Oversiktligt bestar forkopsforfarandet av en aktiedgares anmilan till
styrelsen, om en forestiende overlatelse, dess underrittelse till for-
kopsberittigade personer och deras anmalan om f6rkdpsansprak till
styrelsen. Vidare ingdr betalning av kopeskillingen och eventuellt
vickande av talan (ABL 4:20-22).

En aktiedgares anmilan bor ske pd sadant sitt, att denne kan visa
att han/hon fullgjort sin skyldighet. Fristen for forkdpsansprik borjar
niamligen l6pa frin dagen for mottagandet (jamfor ABL 4:19, 1st.

5p.)-

I anmilan skall en aktiedgare ange villkoren for ett forkop, t.ex. priset
per aktie (ABL 4:20, 1st. 2p.). Dirvid ir 6verlitaren bunden av de
stipuleringar om villkoren som anges i bolagsordningen (ABL 4:19,
1st. 4 p. och 2st.). Ar utrymmer snivt utformat och om dgaren, infor
en oOverlatelse, avviker fran formuleringarna, t.ex. genom att bestim-
ma ett hogre pris per aktie, 4r det villkoren enligt bolagsordningen
som giller.'¥”

Nir en anmilan om en forestiende overlatelse kommer in till styrel-
sen, skall den genast gora anteckning dirom i aktieboken och dven
ange datum (ABL 4:20, 2st.). Det utgér utgingspunkt bl.a. fér den
tidsfrist inom vilken ansprak pa forkop skall ske (ABL 4:19, 1st.
5p.)-

Inga bestaimmelser i ABL reglerar vad som hinder om styrelsen
underlater att anteckna anmilan i aktieboken eller fordréjer notering-
arna. Loper dndock tidsfristen inom vilken ansprak pa forkop skall
ske? I analogi med skeendet vid en hembudsklausul, dir styrelsen
anses representera de losningsberittigade nir anmilan om hembud
kommer in frin forvirvaren (avsnitt 4.2.3), bor samma bolagsorgan,
nir skeendet styrs av en forkopsklausul, ses som en mellanman som
agerar i de forkopsberittigades intresse. Med andra ord: Tidsfristen
inom vilken ansprik pa forkop skall ske, 16per — dven om styrelsen
inte uppfyller sina plikter enligt ovan — frin dagen f6r aktieigarens
anmilan dill styrelsen. Forsummelse att genast notera anmilan, kan

137 Jimfor a.a. s. 556 f.
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dock leda till skadestandsskyldighet for (ABL 5:7 och 29:1). De 16s-
ningsberittigades mojligheter att visa, bdde att de lidit viss ekonomisk
skada och att forsummelsen inverkat kausalt pd den effekten, kan
antas vara smi i de flesta fall, varfor en skadestindstalan ir osiker.

Ar en anmilan, om férestiende Sverlitelse av aktier, inte komplett
— exempelvis utan angivande av villkoren — torde fristen for en for-
kopsberittigads anmilan, om att han eller hon vill utéva sin férképs-
ritt, borja 16pa f6rst ndr anmailan har kompletterats (jimfor avsnite

4.2.3).

Bolaget skall underritta varje forkopsberittigad person (ABL 4:20,
3st.), vilket antagligen skall ske omedelbart.!*® Vanligen ir, enligt
nirmare bestimning i bolagsordningen, ritten lagd pa 6vriga aktie-
dgare, men inget hindrar att viss namngiven person eller icke aktie-
agare, t.ex. anstillda, ges rite till forkép. Vad avser en hembudsklau-
sul anses det dock inte tilldtet, att lita styrelsen avgora vem som skall
ha ritt till inlésen.'®? Enligt férarbetena giller det 4ven for ritten till
forkop. 140

Underlater styrelsen att underritta de forkdpsberattigade, paverkar
inte det heller den tid inom vilken forkdpsansprak skall framstillas hos
bolaget, dvs. inom en till tvd manader frin aktiedgarens anmilan till
styrelsen om en forestiende Sverlatelse (ABL 4:19, 1st. 5 p. och 4:20,
1 st.). Det kan, som Sjéman uttrycker saken, mot bakgrund av att en
forkopsklausul utgér ett undantag fran den fria 6verldtbarheten, inte
krivas mer av dverlataren, 4n att denne sinder in en anmilan med ett
forkopserbjudande.’! Som tidigare nimnts anser Sandstrém, betrif-
fande hembudsklausuler, att underrittelse till de l6sningsberattigade
(efter att den temporire dgaren underrittat styrelsen om sitt forvirv)
ir en sak mellan dessa och styrelsen (avsnitt 4.2.3).142 Motsvarande
mi gilla vid forkopsklausuler. Underldter styrelsen att underritta de
forkopsberittigade, 16per dndock forkopsfristen. Kan dessa visa att

1

[

8 AJS-nit, 20:3.

Se bl.a. Sandstrém 1976 s. 144.
® Prop. 2004/05:85 s.555.

! Sjéman 2006s. 123 f.

142 Sandstrom 1976 s. 252.
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underldtenheten orsakat ekonomisk skada, blir det en friga for en
uppgorelse mellan bolaget och de losningsberittigade.

Av en forkopsklausul skall, som nimnts, framga eventuell turord-
ning, liksom fordelningen (exempelvis proportionellt till tidigare
aktieinnehav eller per huvud), mellan de som har rice dll forkop
(ABL 4:19, 1st. 3 p.).

En annan friga ir om aktiedgaren kan dra tillbaka sin anmilan
om en forestdende overlitelse. Nigon bestimmelse dirom finns inte.
Vid en hembudsklausul kan en iterkallelse, vid en éverenskommelse
om dtergang mellan aktiedgare och forvirvare, inte ske efter att den
temporire dgaren hembjudit aktierna eller hembud pékallats av bola-
get eller av de l6sningsberittigade (avsnite 4.2.3). Ar di akrieigaren
bunden av sin anmilan om f6rkép nir den sker eller kommer till
de forkopsberittigades kinnedom eller nir dessa anmaler intresse av
forksp?!43 I bada fallen bér den avgérande tidpunkten, for méjlighet
till dterkallelse, liggas i steg tva av skeendet, dvs. nir den temporire
dgaren gor hembud (efter 6verging av dganderitten) och nir de f6r-
kopsberittigade anmiler ansprak om f6rkép (m.a.o. efter 6verlatarens
anmilan). Syftet med bida férbehillen ir, att undvika odnskade aktie-
forvirv. For att undgd den effekten maste de 16sningsberittigade agera
senast efter att hembud skett och de férkopsberittigade ta initiativ
efter anmilan om patinkt 6verlitelse. Direfter bor inte overldtaren
kunna 4terkalla 6verlatelsen/anmilan om forkop. Den avgdrande tid-
punkten kan dock flyttas bakat, om bolaget eller ndgon 16snings- eller
forkopsberittigade pikallar hembud/anmilan om f6rkop.

Nir ett hembudsférbehill styr skeendet uppkommer frigan om aktie-
dgaren och den temporire forvirvaren kan avtala om att forvirvet skall
dtergd, om de personer som har hembudsritt vill forvirva aktierna.
Aven fragan om forvirvaren kan vidaredverlita aktierna, med verkan
mot de som har hembudsritt, kan bli akcuell (4.2.3) Dessa frigor
aktualiseras inte under ett férkdpsforfarande, eftersom dganderitten
till aktierna inte 6vergar till den patinkte férvirvaren.

143 Se vidare av Sjdman 2006, s. 118, som papekar att det, enligt forarbetena till
nya ABL, forefaller finnas visst utrymme att terkalla en ansékan om samtycke, i
vart fall om den inte férenats med begiran om anvisning av alternativ férvirvare

(a.a.s.84f).
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Den forkopsberittigades anmailan till styrelsen bor ske pa ett sidant
sitt, att han eller hon i efterhand kan visa att den skett inom den sti-
pulerade tiden (jamfor ABL 4:19, 1st. 5 p; se vidare nedan). Om de
berittigade forklarar sig avstd, eller underlater att i tid ge svar, ir for-
kopsritten forfallen och aktiedgaren ir fri att, inom viss tid, overlita
aktierna enligt villkoren i bolagsordningen (ABL 4:25). Motsvarande
giller om de forkdpsberittigade gor f6rbehill som avviker frin givna
villkor. Exempelvis ir partiella forvirv mojliga endast om det framgar
av bolagsordningen (ABL 4:19, 1st. 2 p.).

Forkopsanspriket skall ske inom den tidsfrist som anges i bolags-
ordningen, namligen — enligt nirmare bestimning — inom en till tva
mdnader efter aktiedgarens anmilan om den patinkta 6verlatelsen till
styrelsen. Den skall genast notera anmilan om forkopsansprik och
datum i aktieboken (ABL 4:21, 2 p. och 5:7). Kommer flera konkur-
rerande anmilningar, ligger det styrelsen att, i enlighet med stipule-
ringarna i bolagsordningen (ABL 4:19, 1st. 3 p.), fordela ut aktierna
och reglera kopeskillingen, om inte de forkopsberittigade kommer
dverens om annat.

Inga ritsregler reglerar om en forkopsberittigad, som i tid fram-
stillt ansprak om forkép, dr bunden dirav eller om denne kan frin-
trida sin anmilan. Bundenhet bér uppstd forst nir kdpeskillingen
betalas, dvs. betalningen ses som en realaccept. Dessférinnan bor
frantride kunna ske, i likhet med vad som bér gilla f6r en 18snings-
berittigad vid en hembudsklausul (avsnitt 4.2.3).144

Det finns ingen bestimmelse om att ett férkopsansprak skall vida-
reformedlas av styrelsen till aktiedgaren eller att en sidan skyldighet
skall framg3 av bolagsordningen (jamf6ér ABL 4:19 och 21). Nagon
sidan regel finns inte heller, vad giller skeendet vid en hembudsklau-
sul, nimligen betriffande styrelsens ansvar att underritta den tem-
porire forvirvaren, om att de lsningsberittigade framstillt ansprik
pa inlésen. D4 anses styrelsen representera forvirvaren, dvs. det alig-
ger den att underritta denne om att de 16sningsberittigade kommit
in med ansprak (avsnitt 4.2.3). Ar det i stillet friga om ett forkops-

144 Sandstrém 1976 s. 256 ff. Se vidare av Sjéman 2006 s.117 f. och 159 f. med
hanvisningar. Majligheten att aterkalla férkdpsansprik nimns blott i forarbetena,
se prop. 2005/05:85 5. 559.
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forbehall, bor det — pé ett motsvarande sitt — dligga styrelsen, sdsom
representant for aktieigaren, att underritta denne om att férkdpsan-
sprak kommit in. Férsummar styrelsen den plikten, paverkar det inte
forkdpsritten.!*> Styrelsen bor se till att dess skyldigheter fullgors pa
ett sddant sitt, att man vid en tvist kan visa att underrittelser sints ut
i rice tid och dill rdte personer. Eventuella ekonomiska forluster, som
orsakas av nimnda underlatenhet, fir bli en friga som gors upp mel-
lan aktiedgaren och styrelsen.

Kopeskillingen kan vara bestimd i forkopsklausulen (ABL 4:19,
1st. 4 p.), exempelvis till visst belopp eller genom viss virderingsmo-
dell eller att bolagets revisor en ging per ar faststiller ett pris per aktie
(jamfor ABL 4:19, 2st.). I syfte att undvika tvister om priset, kan
det vara en fordel om det i klausulen foreskrivs, att priset skall sittas
till det i anmilan om forkdp bestimda beloppet. En sidan 16sning
har vidare den fordelen, att 6verlitaren 4r bunden dirav under den
tid han eller hon kan fritt verlita aktierna, om ett forkdp inte kom-
mer till stind (ABL 4:25). Dirmed minskar dennes majligheter att
manipulera skeendet genom att i anmalan, i syfte att himma de f6r-
kopsberittigades vilja att kopa ut aktierna, bestimma ett mycket hogt
pris. Ar inte priset bestimt méste parterna komma &verens eller vicka
talan infér allmin domstol eller, om det bestimts i bolagsordningen,
hos skiljendimnd (ABL 4:22, 2 st.).

Aven andra villkor "skall” framgi av ett forkopsforbehill (ABL
4:19, 1st. 4 p. och 2 st.). Det bor, enligt Sjoman, forstds som att
andra villkor (in priset) ”i forekommande fall” skall tas med.!%

Betalningen av aktierna skall ske inom den tid som anges i bolags-
ordningen (ABL 4:19, 1st. 7 p.), dvs. inom en manad efter att kope-
skillingen blivit bestimd genom avtal. Betriffande de fall nir priset
kan avgdras genom innehillet i en férvirvsklausul och frigan om fran
vilken tidpunkt tidsfristen fér betalningen av kopeskillingen skall
16pa, anses, vid en hembudsklausul, sista dagen f6r framstillande av
18sningsansprak vara avgorande (avsnitt 4.2.3). Det bor aven gilla nir

145 Sjoman 2006 s. 116. Jimfor Sandstrém 1976 s.270 betriffande motsvarande
situation vid hembud.
146 Se vidare av Sjoman 2006 5. 71 f. och 112.
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skeendet styrs av en forkopsklausul, dvs. betalningen skall ske inom en
maénad efter sista dagen for framstillande av forkopsansprak (jimfor
ABL 4:19, 1st. 5 p.).147

Formodligen ir det, i likhet med vid hembudsfallen, tillfyllest om
kopeskillingen ir tillginglig for att lyfras pa en bank. Vidare: Over-
lataren behéver inte limna ifrin sig aktierna forrin han eller hon fitt
betalning. (Se vidare i avsnitt 4.2.3.)

Jamkning av villkor, enligt ABL 4:24, ber6rs under motsvarande
paragraf (ABL 4:34) f6r hembudsklausuler (4.2.3-4).

Om overlataren och en forképsberittigad person inte kommer
overens, far denne vicka talan hos allmin domstol, om det inte av
bolagsordningen framgar att talan skall prévas av skiljemin (ABL
4:22, 2st.). Den forkopsberittigade skall genast anmila att talan
vickts hos styrelsen, som i sin tur genast skall anteckna datum och
anmilan i aktieboken (ABL 4:22, 3 st.). Tiden for vickande av talan
skall, enligt huvudregeln, framg3 av forképsklausulen, nimligen inom
en till tvi minader efter det att forkopsanspriket kom in till styrelsen
(ABL 4:19, 1st. 6p. och 4:21, 1p.). Beroende pa férhillandena kan
tidsfristen for vickande av talan bérja 16pa vid olika tidpunkeer (ABL
4:19, 1st. 5-7 p.).148

Andersson m.fl. anmirker att inga bestimmelser anger exempelvis
mot vem en talan skall vickas.!¥ Det fir dock antas, som férfattarna
vidare anfor, att talan skall vickas mot 6verlataren och att den avser att
forutsiteningarna f6r forkop ir uppfyllda.

Om en 18sningsberittigad person, nir en hembudsklausul styr skeen-
det, inte utnyttjar sin ritt, blir férvirvaren definitiv 4gare av aktierna.
Till skillnad hirifran kommer, nir en forkopsritt inte utnyttjas, inget
forvirv till staind. S kan bli fallet om inget férkopsansprik sker eller
om det terkallas eller om talan enligt ABL 4:22 inte vicks i tid eller
om, i en tvist, tingsritten eller skiljenimnden faststiller att det inte
foreligger nigon forkdpsritt eller om den forkopsberittigade inte
betalar i tid for aktierna.

47 Jimfo6r a.a. s. 115 och Sandstrom 1976s. 155 f.
148 Se dven prop. 2004/05:85 5. 559.
149 AJS-nit, 4:22.
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Aktiedgaren har da rict att under sex manader, utan ny anmilan
till styrelsen, 6verlata aktierna.’ Det fir dock, som tidigare nimnts,
inte ske pa villkor som ar férmanligare f6r forvirvaren dn de villkor
som aktiedgaren stipulerade i sin anmilan (ABL 4:25, sista p.).

Sjéman anser, att bestimmelsen getts en olycklig utformning.!!
Formellt sett kan si vara fallet. Antag att den kvinnliga foretagaren
A, som har kompanjonerna B och C (med en tredjedel av aktierna
vardera), vill overldta sin andel genom gava till sonen X. Av ett for-
kopsforbehall i bolagsordningen framgir, att kompanjonerna har for-
kopsritt, om en deligare vill 6verlata sina aktier. Diri framgar vidare,
att det skall ske en marknadsvirdering av aktierna (jimfor ABL 4:19,
2st.).  anmilan till styrelsen anger A, att den som viljer att utéva sin
forkopsritt skall betala motsvarande marknadsvirdet. Om B och C
avstdr fran sin ritt, leder det till att A inte kan ge aktierna till sonen
X. Hon miste kriva ersittning motsvarande marknadsvirdet (ABL
4:25, sistap.). En giva idr skattefri, medan en forsiljning kapitalin-
komstbeskattas (43 och 57 kap. IL). Vidare ir det inte alltid majligt
for X att betala full ersittning.

Generationsskiften av foretag inom familjen bor underlittas, vilket
bl.a. var syftet med avskaffandet av arvs- och givoskattelagen. Nu
har inforts bestimmelser som, tminstone formellt, forsvarar, manga
ginger kanske omojliggdr, sidana skiften. En annan sak ir, att en
domstol kan anvinda ett reduktionsslut, i syfte att undvika absurda
effekter av rdttstillimpningen. Vidare bor det, som tidigare nimnts
(avsnitt 4.3.1), vara mojligt for B och C att pa férhand avst fran sin
forkopsritt.

Betriffande mojlighet for den som inte ir aktiedgare, att utdva vissa
rittigheter i bolaget, om denne har besittning till aktiebrevet eller
kuponger, se ABL 4:38. Vad avser bolagets ansvar for utdelning m.m.
i dessa fall, se 4:41.

150 Se vidare i a.a., 4:25.
151 Sjéman 2006 s. 133 f.
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4.3.4 For- och nackdelar med férképsklausuler i
bolagsordningen

I jaimforelse med en hembudsklausul har ett férkopsforbehdll en
uppenbar fordel: Det kan paskynda skeendet. Vid en hembudsklau-
sul sker forst en overlitelse av dgandet, varpi den nye, temporire,
dgaren gor anmilan till styrelsen (ABL 4:30, 1 st.). Enligt en f6rkops-
klausul skall dgaren anmala en patinkt overlatelse (ABL 4:20). Nir
forfarandet styrs av en forkopsklausul intrider inte heller de begrin-
sade rittsverkningarna for en temporir 4gare, t.ex. ritt till utdelning,
som utgor en effekt av en hembudsklausul (ABL 4:35, 2st).!5?

I relation till en samtyckesklausul kan ett forkopsférbehdll ha ete
par fordelar. For det forsta dr, sirskilt for minoritetsaktiedgare, risken
for inlasningseffekter inte lika stora som vid en samtyckesklausul. En
overltare behover, for det andra, inte uppge en tilltinkt ny dgare,
vilket skall ske vid ans6kan om samtycke (ABL 4:11, 2st. 1 p; jimfor
4:20). Att inte behova ange forvirvaren ir en fordel for dverldtaren,
men inte for de forkopsberittigade, som i sidana fall inte fir reda pa
vem de riskerar att fi in som ny deligare.

Det bor inte finnas nigon risk for godtrosforvirv nir det giller
avyttringsbegrinsningar som tagits in i bolagsordningen (vilket berérs
under avsnitt 4.2.4).

Nackdelen med ett forkopstorbehdll ér att det, till skillnad frin en
hembudsklausul, inte kan omfatta universalfing av aktier, t.ex. vid
arv. Den begrinsningen utgor ett viktigt skil till act komplettera ett
forkopsforbehill med en hembudsklausul, som avser antingen “dver-
ging” av dgande eller specificerat till exempelvis arv och testamente
samt bodelning. (Se dock avsnitt 5.2.5b—d.) En annan méjlighet ir,
att lita universalfingen innefattas av klausuler i aktiedgaravtal (avsnitt
4.8.2f1).

Som framgir ovan ir den byrakratiska tigordningen, nir en for-
kopsklausul reglerar skeendet, omfattande, om 4n inte i samma grad
som vid ett hembudsfoérbehall. I bida fallen kan tidsutdrikten bli
besvirande. Vidare ir det antagligen inte majligt att i en férkopsklau-
sul i bolagsordningen bestimma, att den tilltinkte nye 4garen skall

152 Betriffande viss risk for att en konkurrent, som forvirvat aktier, under en tid

skall f4 insyn i bolaget, se Engstrédm och Milovanovic 1996 5. 52 f.
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anges. (Se vidare i avsnitt 4.4.1). Det kan vara en pataglig nackdel for
de forkopsberittigade.

Béde vid hembuds- och forkopsklausul uppstar kostnader for ovri-
ga aktiedgare. Det kan manga ginger omajliggora inlosen.

4.3.5 Sammanfattning

Endast kupongbolag far f6ra in en férkopsklausul i bolagsordningen.
En sidan ger majlighet att 16sa in aktier, som en deldgare avser att
overldta, fore — till skillnad frin ett hembudsférbehall — en patinke
forvirvare blivit dgare till aktierna. Rite till utlosen ges vanligen till
ovriga aktiedgare. En forkopsklausul kan endast avse overlatelser, inte
universalfing, t.ex. arv. En tilltdnkt forvirvare behéver inte uppges
ndr en aktiedgare anmiler sina avsikter till styrelsen.

4.4 Samtyckesklausul i bolagsordningen
4.4.1 Introduktion

Fore nya ABL var inte samtyckesklausuler tillitna i bolagsordningen.
Nu fér de anviindas, dock endast av kupongbolag (ABL 4:8).!3 Finns
ett samtyckesforbehdll medfor det att tillstand krivs frin bolaget innan
aktierna kan 6verlatas till ny dgare. I likhet med vid en forkopsklausul
sker, si att sdga, en provning fore overlitelsen av dganderitten. Den
sker, vid ett hembudsforbehall, forst efter 6verging av dganderitten.

En férkopsklausul och ett samtyckesforbehill far endast avse fall
dir en post aktier "6verlits.” Med andra ord fir inte universalfing,
bl.a. arv, omfattas av en samtyckesklausul.!>

Vid ett hembudsférbehill finns visst utrymme, i konkreta fall, att
i forvdg avstd fran l6sningsritten (avsnitt 4.2.3). Detsamma giller
vid forkopsforbehall (avsnite 4.3.1). Enligt Sjoman ir mojligheterna
till fortida definitiva stillningstaganden betriffande samtycke troli-
gen begrinsade. Som skil anfor han frimst vissa sirskilda rittsverk-
ningar, nimligen dels att en ogiltighetssanktion ir kopplad till for-

153 Se vidare om skilen i prop. 2004/05:85 5. 260 f. och 264 f.
154 A.a.s.263 och 268.
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farandet (ABL 4:17) och dels att det finns sirskilda regler om talan
mot beslut att ge eller vigra samtycke (ABL 4:14).">> Bestimmelser
av det slaget finns dock dven vad giller forkopstorbehill (ABL 4:26
respektive 4:22). For hembudsférbehill finns bestimmelser om talan
(ABL 4:33). I avsaknad av vigledande overrittsavgoranden kan det
konstateras, att rittsldget dr osikert. Goda skil talar f6r att fortida
avstienden bor vara mojliga, dtminstone i konkreta fall, vad giller
hembuds- och férkopsklausuler (avsnitten 4.2.3 och 4.3.1). Gene-
rella fortida avstidenden frin ett krav pa samtycke enligt bolagsord-
ningen, bor inte vara mojliga. Har ett bolag ingen nytta av en klausul,
kan den tas bort. Undantag kan dock gilla i de fall dir det anges i
en hembudsklausul, att den inte giller om samtycke har getts till en
viss overlatelse. I konkreta fall bor det, enligt min uppfattning, vara
mojligt att pa forhand och pa ett bindande sitt avsta frin kravet pd
samtycke. I annat fall uppritthills en onédig byrakrati. Exempel pa
fall dir avstdenden bor vara méjliga 4r, om en av flera kompanjoner
vill genomféra ett generationsskifte inom familjen och 6vriga del-
dgare inte har ndgra invindningar mot att t.ex. en dotter blir ny 4gare
till aktierna.

Overlits aktier utan att forfarandet, som foreskrivs vid faing som
omfattas av en samtyckesklausul (ABL 4:11-14 och 16), iaketas, ir
dverlatelsen — i likhet med underlitenhet att folja en forkdpsklausul —
ogiltig (ABL 4:17). Eventuell god tro hos forvirvaren spelar ingen
roll. Vid ogiltighet skall prestationerna 4 6mse sidor dterbiras. Exem-
pel pa dverldtelse i strid med en samtyckesklausul 4r om 4garen éver-
later aktierna utan att begira samtycke eller overlater dem trots att det
vigrats. Aktiedgaren A och den potentielle forvirvaren B kan dirmed
inte, s att sdga, ga runt en foreskrift om samtycke genom att, i avtal
emellan dem, ligga risken for att samtycke nekas pa B. Forvirvet ir
indock ogiltigt, om beslutsinstansen nekar samtycke. Inte heller kan
B 6verlata aktierna vidare till en tredje person, C, kanske i hopp om
att denne skall fi samtycke till forvirvet. 1> De obligationsrittsliga

155 Sjéman 2006 s. 103.
156 Timfor SOU 1997:22 5. 322. Jimfér dock AJS-nit, 17:1. Se dven SOU 1977:22
s.321f. om att bolaget kan ge samtycke i efterhand. Jimfér Sjéman 2006 s. 102 f.
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verkningarna mellan A och B, som foljd av ogiltighet, blir beroende
av vad som avtalats mellan dem.

Hir kan — med vissa upprepningar — avslutas med tre punkter av

jamforelser mellan de typer av avyttringsbegrinsningar som far tas in
i bolagsordningen:

1.

Av en forkdpsklausul skall framga vilka som har forkopsrite (ABL
4:19, 1st. 3p.). Motsvarande giller for ett hembudsfrbehall
(ABL 4:28, 1st. 3p.). Det behover diremot inte framgi av en
samtyckesklausul (jimfor ABL 4:9 och 12). Det finns dock, enligt
forarbetena, inga hinder mot att i en sddan klausul ta in vem som
skall kunna férvirva aktierna om samtycke vigras.!”’

. Vid ett hembudsforfarande framgar vem som ir temporir forvir-

vare, eftersom dganderitten 6vergir till denne (jimfor ABL 4:30,
1 st.). Aktualiserar en Gverlatelse samtycke frin bolaget, skall den
tilltdnkta férvirvaren anges i ans6kan (ABL 4:11, 2st. 1 p.). Det
ger en relativ fordel for styrelsen eller bolagsstimman. Provningen
kan nimligen avse en viss tilltinkt frvirvare.’® Diremot behs-
ver inte férvirvaren anges vid anmilan om f6rkdp (jimfér ABL
4:20). Att i ett forkopsforbehall stilla upp krav pa att en tilltinke
forvirvare identitet skall limnas ut, vid anmilan om en patiankt
overlatelse, ar knappast tillatet, eftersom det, enligt Sjdman, skul-
le innebira att aktiedgarna skapade lingre giende begrinsningar,
i mojligheterna att 6verlita aktier, 4n vad som ir tillitet enligt
ABL.'%

Under 3.3.1 nimns att om en férkopsritt inte utnyttjas, stir det
dgaren fritt att under viss tid och pa vissa villkor éverlita utan
anmalan till styrelsen (ABL 4:25). I jimforelse hirmed giller ett
beviljat samtycke bara under viss tid och en 6verlatelse far inte
ske pd férménligare villkor 4n de som anges i ansékan om sam-
tycke (ABL 4:16). Ges inget samtycke, fir aktiedgaren prova pi

157 Prop. 2004/05:85 s. 265 och 266 f.
158 Jimfor a.a. s. 265.
159 Sjdman 2006 s. 122 f.
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nytt vid ett senare tillfille eller fora talan mot beslutet. Alternativt,
om denne begirt det i sin ansokan, ir bolaget skyldigt att anvisa
annan forvirvare (ABL 4:12, 1 st.), varom mer nedan.

4.4.2 Utformningen

En precisering skall ske av vilka 6verlitelser som innefattas i en sam-
tyckesklausul (ABL 4:9, 1st. 2 p.). Den behdover inte ske genom en
upprikning, exempelvis kép, byte och giva etc. Det kan goras i all-
minna termer, t.ex. med ordet “6verlatelser”, vilket kan forses med
vissa undantag, bl.a. 6verlatelse till avkomling. Samtycke kan dock
inte krivas for andra forfoganden (an overlatelse av dganderitten),
t.ex. pantsittning och annan upplitelse av begrinsade sakritter.!®

Av en samtyckesklausul skall framga, om det ir bolagsstimman
eller styrelsen som skall prova om samtycke till ett visst forvirv skall
ges (ABL 4:9, 1st. 1p.). Beslutanderitten fir, enligt motiven, inte
delegeras.!®! Med andra ord kan inte den ritten liggas pa VD, skilje-
man eller deldgare, eller grupp av aktieigare, om an bolagsstimman
kan ses som en representant for dgarna. Den tid inom vilket bolaget,
efter ans6kan om samtycke (ABL 4:11), har att meddela beslut, skall
framgi av samtyckesforbehillet och ligga i intervallet mellan en till
tre manader (ABL 4:9, 1st. 5p.). Ar en ansékan ofullstindig, det
finns exempelvis inte angivet en forvirvare, riknas tiden, enligt for-
arbetena, frin den dag komplettering sker.!6?

For alla tre typer av klausuler giller, att av bolagsordningen skall
framgd om en partiell inlésen ir, eller inte dr, mojlig (betriffande
samtyckesklausul enligt ABL 4:9, 1 st. 3 p.). Det kan exempelvis ligga
i bolagets intresse, att blott tillata ett partiellt forvirv av en tidigare
akriedgare, i syfte att hindra denne frin att ni en majoritetsposition. !
En annan likhet ir, att villkoren for etc forvirv kan — men behéver

160 Jimfor prop. 2004/05:85 s. 548. Betriffande kringgaende, genom upplitelse av
begrinsad sakritt, forenad med andra atgirder, se avsnitt 6.2.2 nedan.

161 Prop. 2004/05:85 s. 548.

162 Aa.s.548 1.

163 Jimfor a.a.s 269.
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inte!® — anges (ABL 4:9, 1st. 4 p. och 2st.). Betriffande en sam-
tyckesklausul har bestimmelsen dock endast avseende pd en “annan
forvirvare”, dvs. en av bolaget, efter att samtycke nekats, anvisad ny
forvirvare (ABL 4:12).

Av bolagsordningen skall i alla tre fallen framga den tid inom vil-
ken talan skall vickas, betriffande samtyckesklausul inom en till tvd
mianader efter att bolaget sinde meddelande om beslut i drendet (ABL
4:9, 1st. 6p.). Aven tiden for betalning av aktierna skall framgi av
bolagsordningen. Néarmare bestimt skall i en samtyckesklausul anges
ndr en av bolaget, efter att samtycke nekats, anvisad forvirvare skall
betala kdpeskillingen (ABL 4:9, 1st. 7 p.). Diri skall likas3 noteras,
att det finns avyttringsbegransningar (ABL 6:2, 1st. 5p.).

Ett samtyckesforbehdll fir inte avse overldtelse av utmitta aktier
eller aktier som ingdr i ett konkursbo (ABL 4:10). Enligt forarbe-
tena omfattar bestimmelsen forsiljning bide vid exekutiv auktion
och underhand.'® Dirmed kan inte aktiedgare med svag ekonomi
hindra att aktierna tas i ansprak for att tillgodose dverltarens bor-
genirer.'% Diremot ir det méjligt att anvinda ett forképsforbehall
(avsnitt 4.3.2).

4.4.3 Forfarandet

Forfarandet vid 6verlatelser som omfattas av en samtyckesklausul
inleds med aktiedgarens ansokan om samtycke hos styrelsen. Om
det 4r bolagsstimman som fattar beslut (jimfor ABL 4:9, 1st. 1p.),
skall styrelsen kalla till stimma. Vid avslag ir styrelsen, om 6verldta-
ren begirt det, skyldig att anvisa annan forvirvare (ABL 4:12, 1st.).
Skulle sé inte ske, har det hivdats att beslutet (om avslag) ir overk-
samt.'%” Ges samtycke giller det (enligt huvudregeln) under sex mana-
der frin meddelandet dirom sindes till verlitaren (ABL 4:16).

Vid hembuds- eller férkdpsklausuler bér, som tidigare nimnts, de
berittigade kunna avstd frin sin rict. Det bér enligt min asikt vara

164 Se vidare, sirskilt om prisvillkor, av Sjéman 2006 s. 70 ff. och 77 ff.
165 Prop. 2004/05:85 s. 549.

166 Jimfor a.a. s. 268.

167 Se vidare av Sjéman 2006 5. 90 f.
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mojligt dven nidr skeendet styrs av en samtyckesklausul, dtminstone i
konkreta fall (4.4.1). Aterging av avtal eller vidarefrsiljning ir inte
ett problem under ett forfarande som styrs av en samtyckesklausul
(jamfér 4.2.3). Friga om samtycke kan vara nigot av en formsak,
sarskilt i sma bolag.

Ansokan till styrelsen kan ske genom e-post. En aktiedgare har
dock intresse av att forse en sidan forsindelse med mottagningsbevis,
eftersom fristen f6r bolagets provning loper frin mottagandet (jaimfor
ABL 4:9, 1st. 5p.).'® ] ansokan skall den patinkte forvirvaren note-
ras. Vidare skall aktiedgaren utveckla villkoren f6r 6verlatelsen, t.ex.
priset, om denne vill, for det fall att samtycke végras, att bolaget skall
vara skyldigt att anvisa en annan forvirvare (ABL 4:11). Férmodligen
ar det inte mojligt att i en samtyckesklausul stipulera, att villkoren for
en 6verlatelse alltid skall anges i ans6kan om samtycke. Det skulle i
sa fall leda till att en Sverlatare tingades till en storre Sppenhet dn
vad ABL ger stdd for.!® Av forbehallet skall framga inom vilken tid
bolaget skall besluta i drendet (jamfor ABL 4:9, 1st. 5). Fattas inget
beslut inom den tiden, anses bolaget ha gett sitt samtycke (ABL 4:12,
3st.).

Betriffande frigan om en ansdkan kan aterkallas, kan vi forst re-
kapitulera situationen vid ett skeende som styrs av en hembudsklau-
sul. Vid singularfang intrider bundenhet for en overlitare, gentemot
den temporire forvirvaren, genom avtalet, om inte parterna kommit
overens om atergang i fall att ansprik om inldsen anmils av en hem-
budsberittigad person. I det sista fallet kan aterging ske, dock inte
efter att forvirvet hembjudits eller hembud pakallats (avsnitt 4.2.3).

Vad avser aterkallelse av ansokan om samtycke, bor den mojlig-
heten, enligt min dsikt, vara beroende av dels eventuellt bindande
avtal med den tilltinkte forvirvaren och dels om 6verlataren begirt
att bolaget anvisar en annan forvirvare, om samtycke inte ges. En
aktiedgare som ans6ker om samtycke till en Gverlatelse av aktier skall,
som nimnts, uppge den tilltinkte férvirvaren. Antag forst, att over-
lataren inte begirt att bolaget anvisar annan férvirvare, om samtycke
inte ges. Har inget bindande avtal ingitts med den patinkte forvir-

168 Timfor a.a. s. 550.
169 Se Sjdman 2006 s. 83 med hinvisningar.
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varen, kan ansdkan aterkallas, men inte efter att samtycke getts, om
in overlataren inte dr bunden att verlita aktierna (till viss person).
Finns ett bindande avtal, mellan &verlataren och férvirvaren, upp-
kommer bundenhet (mot den sistnimnde) nir bolaget meddelar sitt
samtycke. Ges inget sidant, ir overlitaren inte bunden. Aterkallas
ansokan fore bolaget ger samtycke, bryter overlataren dirmed avtalet
med forvirvaren och eventuella rittsverkningar blir beroende av avta-
lets innehall i det avseendet och motpartens agerande.

Har overlataren begirt att bolaget anvisar annan f6rvirvare for-
indras inte det ovannimnda, sa linge bolaget inte har fattat beslut
eller om det utmynnar i att samtycke ges. Aterkallelse kan diremot
inte ske, efter att bolagets beslut, om att neka samtycke, meddelas
den anvisade forvirvaren. DA ligger, sd att siga, bollen hos denne.
Med andra ord: Ansékan om samtycke kan da ses som ett anbud om
overlatelse.!”?

Ges samtycke omfattar det, enligt motiven, endast i ansékan an-
given forvirvare.'”! Det idr osikert om in blanco-samtycke ir till3-
tet.!”2 Syftet med en samtyckesklausul ir, att fi kontroll éver vilka
som har dgarintressen i ett bolag. Fi bolag torde ha intresse av att
pa si sitt limna 6ppet vem som blir ny aktiedgare. Exempel dr, om
generationsskifte skall ske inom familjen och samtycke ges med den
begrinsningen, dvs. det giller t.ex. fér forvirv av avkomlingar till en
kompanjon.

Om bolaget vigrar att ge samtycke till en Gverlatelse skall, som
sagt, en annan forvirvare anvisas, om 6verlitaren begirt det. Sker inte
det, kanske dérfor att man inte hittat ndgon annan villig kopare, far
samtycke inte vigras (ABL 4:12, 1-2st.)./”> Dirmed minskar risken
for inldsningseffekter. Med ett vigrat samtycke till en ansékan, jim-
stills, enligt forarbetena, ett samtycke som férenas med villkor.

Vidare skall en vigran motiveras (ABL 4:12, 1 st. 1 p.). Bestimmel-
sen syftar till att himma viljan att missbruka samtyckesférbehillen

170 Jimfor a.a. s. 84 med hinvisningar.

71 Prop. 2004/05:85 s. 553.

172 Se vidare av Sjéman 2006 5. 99 f.

173 Se vidare i a.a. s. 90 f. om ett méjligt tolkningsproblem.
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eller tillimpa en sidan klausul pi ett otillborlige sice.!74 Det ir osikert
vilka skil som kan godtas. Godtagbara motiv kan vara bestimda pa
forhand i bolagsordningen. Av generalklausulerna i ABL 7:47 och
8:41foljer, att tillimpningen av sidana foreskrifter inte fir medfora
en fordel for nagon, som samtidigt leder till en nackdel f6r bolaget
eller annan aktieigare.'”> Enligt min 4sikt bor i en samtyckesklausul
kunna foras in krav pd, att en forvirvare skall ha viss (for foretagets
ledning eller drift relevant) utbildning eller praktisk erfarenhet. Andra
exempel ir krav pd att en ny aktiedgare ir anstilld i foretaget.!7¢ Sida-
na begrinsningar fir dock inte utformas si snivt, att de i realiteten
utgdr forbudsklausuler. Inte heller far de vara diskriminerande.'””

Finns inga sddana foreskrifter kan bolaget, enligt forarbetena, gora
en jimforelsevis fri bedémning, dir dven frigor om personligt for-
troende kan vara av betydelse.”® Som exempel pa nir samtycke kan
vigras anges i motiven, att en pitinkt forvirvare driver konkurre-
rande verksamhet och att denne kan fi del av bolagets affirsmissigt
kinsliga information.'”” Vidare bor tidigare nimnda foreskrifter i en
samtyckesklausul, t.ex. krav pé viss relevant utbildning, kunna accep-
teras i samband med en friare bedomning. Ett beslut fir dock inte
strida mot generalklausulerna. En 6verprévning av en domstol eller
en skiljenimnd bér, enligt motiven, vara “mycket restriktiv,” bl.a.
eftersom nimnda frigor om personligt fortroende kan inverka pa ett
beslut om samtycke skall ges.'®

Det férefaller linggiende nir, enligt forarbetena, personliga forhal-
landen, utan reservationer, skall kunna vara ett skil att neka samtycke.
Ar avsikten att en potentiell forvirvare, som uppfattas vara obekvim
for styrelsen (eller en majoritet av aktieigarna, nir bolagsstimman
ar beslutsinstans), kanske p.g.a. humérssvingningar eller andra mer
eller mindre icke tilltalande karaktirsdrag, skall kunna nekas sam-
tycke av blott sidana skil? Om den ledande aktiegruppen har sir-

174 Prop. 2004/05:85 5. 550 f.

175 Ndmnda bestimmelser berérs i avsnitten 6.2.8 och 6.2.11.
176 Jimfor Brithen 1996 s. 37 ff.

177 Jimfér a.a. s. 286 ff.

178 Prop. 2004/05:85 s. 551.

179 A.st.

180 A st.
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intressen, som inte delas av en patinkt forvirvare, exempelvis golf,
som girna gar av stapeln under av bolaget bekostade konferensresor,
ska det kunna grunda en brist pa "personligt fortroende,” som i sin
tur fir motivera att samtycke nekas?

Moaijligheten att vigra tillstind bor begrinsas till ett ”personligt
fortroende i sakligt hinseende.” Med andra ord bor en vigran avse
bristande fortroende i relation till formagan att bidra sisom igare.'8!
Bolagets intressen — frimst i betydelsen av langsiktig tillvixt — skall,
enligt min asike, vara ledande f6r bedomningen.!8?

Av lagtexten framgar att bolaget, nir det vigrar ge samtycke till en
overltelse, “skall ... ange skilen” (ABL 4:12, 1st. 1p.), vilket tyder
pa att bestimmelsen ir tvingande. Vidare framgér, att om bolaget
underlater att fatta beslut, eller inte gor det inom den stipulerade
tiden, skall det, som sagt, anses ha gett samtycke (ABL 4:12, 3 st.).
Om bolaget vigrar att ge samtycke, samtidigt som man underlater att
ange skilen, eller ger en innehillslos eller intetsigande motivering, ir
det d4 likvirdigt med underlatenhet att ge beslut, dvs. skall det anses
utgora ett samtycke? Av forarbetena framgir, att en sidan situation
inte innebir att "beslut saknar verkan eller att det skall indras vid en
overprévning.”'®> Diremot bor det, enligt motiven, kunna f3 bety-
delse vid fordelningen av kostnadsansvaret vid en prévning. Det ter
sig som en motsigelsefylld slutsats. Lagtexten tyder, enligt ovan, pa
att skilen ar en del av ett beslut om vigrat samtycke. Vidare ir en
tvingande beslutsmotivering av vikt f6r act himma missbruk av moj-
ligheten av att vigra samtycke. Dessutom ir en utveckling av skilen
av vikt nir en aktiedgare avgdr om denne skall fora talan, likvil som
det ir av betydelse for en domstols eller en skiljenimnds prévning.

En aktiedgare som anséker om samtycke i syfte att 6verlata hela,
eller delar av, sitt innehav kan vara medlem av bolagets styrelse samt
ha ritt att delta i och rsta for sina aktier vid bolagsstimman, om inte

annat framgir av bolagsordningen (ABL 7:8). Om styrelsen, enligt

181 Jimfor resonemanget av Sjoman 2006 s. 86 ff. med hinvisningar. Jimfor dven
Neville 2003 och Aarbakke m.fl. 2004 s. 260 ff.

182 Timfor Pennington 2006 s. 923 f., Brithen 1996 s. 194, 226, 239 f. och 514 ff.
samt AJS-nit, 12:2.

183 Prop. 2004/05:85 s. 551.
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samtyckesforbehallet (ABL 4:9, 1st. 1 p.), dr beslutsinstans, hindrar
det, enligt motiven, inte att en ledamot, som anséker om samtycke,
dven deltar i styrelsens avgorande. Vidare anfors, att motsvarande gil-
ler om bolagsstimman ir provningsinstans, dvs. aktiedgaren har ritt
att ndrvara och rosta for sina aktier (jimf6ér dock om jiv i ABL 7:46
och 8:23).184 Det leder till, som Sjoman anmirker, att en aktieigare
som innehar réstmajoritet kan ensam filla avgérandet i en samtyckes-
friga.'®> I bada fallen borde det foreligga jav. Det finns dock inga
bestimmelser som reglerar den frigan, endast nimnda noteringar i
forarbetena. Av ABL 7:8 framgar dock, att annat, betriffande rost-
ritten vid bolagsstimma, kan framgi av bolagsordningen. Det tyder
pa att frigan kan, till den delen, regleras diri.!8

Om samtycke vigras och om aktiedgaren begirt det, skall, som tidigare
nimnts, bolaget anvisa annan forvirvare som ir villig att dverta aktie-
posten (ABL 4:12, 1st. 2 p.). Den anvisade forvirvaren skall betala
kopeskillingen inom den tid — hégst en manad frin nir priset per aktie
bestimdes — som framgir av bolagsordningen (ABL 4:9, 1st. 7 p.).
Erliggs inte kopeskillingen inom stipulerad tid, forloras bolagets ritt
att vigra samtycke. Enligt forarbetena till nya ABL ir det tillfyllest, att
betalningen finns tillginglig for ate lyftas p3 en bank.'¥

Betriffande utgingspunkt for berikningen av den bestimda tiden,
nir priset 4r bestdmt i en hembudsklausul, se avsnitt 4.2.3. Vad avser
motsvarande situation vid ett samtyckesforbehill, rekommenderar
Sjéman att dagen for bolagets beslut om att vigra samtycke, tas som
utgangspunkt for berikning av den tid inom vilken en anvisad forvir-
vare skall betala kdpeskillingen.'®® Rittskillorna limnar, som Sjéman
anmirker, ingen ledning for rittsliget i de udda fall dir parterna inte
kommer &verens om priset och det inte heller bestimts i bolagsord-
ningen samt nir ingen talan vicks enligt ABL 4:14.'8 Rittsliget ir
lika osikert om kopeskillingen 4r bestimd, men talan vicks av annat

1

S

4 SOU 1997:22 5. 316.

> Sjéman 2006 s. 89 f.

186 Se dock a.a. s. 90, fotnot 253, betriffande BV:s instillning.
187 A.a.s. 549.

188 Se vidare i a.a. 5. 75.

189 A .a.s. 74, fotnot 199.
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skil. Loper dndock fristen f6r betalning av kdpeskillingen frin dagen
for dverenskommelsen?!°

Enklaste sittet att reglera priset r att ange, att det skall utgéra den
i ansdkan om samtycke angivna kopeskillingen. Om inget finns angi-
vet i bolagsordningen, ir — i likhet med for andra typer av klausuler i
bolagsordningen — marknadsvirdet utgngspunkt. Det kan faststillas
till kopeskillingen, enligt ansékan om samtycke, om inget talar emot
det.!! T annat fall kan vedertagna principer for virdering av foretag
anvindas, t.ex. substans- och avkastningsvirdering samt kassaflédes-
modeller. Virderingstidpunkt vid en hembuds- eller forkopsklausul
ir dagen for 16snings- respektive forkopsansprakets framstillande.?
Antagligen bor tidpunkten f6r virdering vid samtyckesklausul sittas
till den dag nir en anvisad forvirvare accepterar att trida in. Har sd
skett pa férhand, bor den dag nir bolaget vigrade samrtycke utgdra
virderingstidpunkt.

Jamkning dr méjlig om villkor vid inlésen skulle ge nagon en otill-
borlig fordel eller nackdel (ABL 4:15). Det utgor en aterhéllande fak-
tor vid utformningen av en klausul. Jimkningsméjligheten kan éven,
som sagt, leda till obefogade 6verprévningar. Se vidare i avsnitt 4.2.3,
om jimkning av hembudsklausul.

Det har tidigare nimnts att, vid hembud och forkép, kan en 16snings-
respektive forkopsberittigad kriva att fi ut aktiebreven i samband
med att kopeskillingen betalas (avsnitt 4.2.3 och 4.3.3). Nir styrelsen
— efter att samtycke vigrats — anvisar en annan forvirvare, forefaller
skeendet i sin helhet ge upphov till ett konsensualavtal mellan aktie-
igaren, som specificerat villkoren for 6verlatelsen, och den av styrelsen
anvisade forvirvaren. Skulle s vara fallet, har den siste ritt att kriva
att f3 ut aktiebreven i samband med betalningen (avsnitt 4.2.3).1%
Beslutet om samtycke skall sindas till 6verldtaren och, om styrelsen
gett samtycke, dven till 6vriga aktiedgare (ABL 4:13). Det har 6ver-
latits till bolaget att vilja form for kommunikationen. Det bér dock
ske pd sddant sitt, att man i efterhand kan styrka avsindandet (jamfor

190 Aa.s. 76.

19" Exempelvis att en majoritetsigare manipulerat marknadens prissittning av
aktierna (prop. 2004/05:85 s. 272).

192 Timfor a.a. s. 453 ff. och 812.

193 Jimfr Sjdman 2006 s. 74 f.
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ABL 4:9, 1st. 6p. om tid for talan). Underrittelse bor dven ske, om
samtycke ir en foljd av bolagets passivitet (ABL 4:12, 3 st.).1%4

Akriedgare far vicka talan hos allmin domstol eller skiljenimnd (ABL
4:14, 1 st.). Det skall dock noteras, att bolaget ar forpliktat att under-
ritta alla aktiedgare om ett beslut, endast om det innebir att samtycke
ges och om styrelsen ir beslutsinstans. I 6vriga fall av styrelsebeslut
skall blott 6verlitaren underrittas (ABL 4:13). Har bolagsstimman
beslutat i frigan, forutsitts akdiedgaren ha fart kinnedom om sam-
tyckesfragan genom kallelsen.'”

Nir samtycke vigras, eller vid passivitet som resulterar i bifall (ABL
4:12, 3st), finns ingen forplikeelse att underritta 6vriga aktiedgare.
Betriffande passivitetsfallen finns i vart fall ingen uttrycklig plike,
eftersom ABL 4:13, 2st. endast avser fall dir "beslut har fattats av
styrelsen.” Det ligger dirfor nira dill hands, trots act ABL 4:13, 1st.
tycks omfatta alla aktiedgare, att andra dgare 4n sokanden i realiteten
kommer att ha begrinsade méjligheter att fora talan mot beslut av
styrelsen att vigra samtycke, eller nir samtycke anses ha getts p.g.a.
passivitet, om inte styrelsen indock sinder ut underrittelser.!% Det
kan, bl.a. beroende pi forhallandena, bli till nackdel t.ex. for minori-
tetsigare. Vidare kan en tidigare dgarfamiljs majoritet ga forlorad, om
en utomstdende ir forvirvare och denne nir samtycke genom passivi-
tet. Det kan bli sirskilt kinnbart om inga underrittelser har sints ut
och om det har férekommit oegentligheter som hade kunnat motivera
en talan mot fSrvirvet. Sjoman hivdar, att andra akriedgare 4n 6ver-
litaren knappast kan féra talan mot beslut som innebir att sameycke
nekas.!”’

Talan far vickas av den som enligt allméinna processrittsliga regler
har taleritt och som ir missn6jd med (ABL 4:14, 1st.):

1. Beslut av bolagsstimman eller styrelsen att ge eller vigra samtycke.
Att dven ett positivt utslag ger ritt att vicka talan motiveras med
att en minoritet kan ha starkt intresse av att f3 till stind en riteslig
prévning av ett av majoriteten dikrerat beslut.!?®

194 Se vidare i prop. 2004/05:85 s. 552.

195 A.a.s.552.

196 Jimfor resonemanget av Sjpman 2006 s. 94.
197 A.st.

198 Prop. 2004/05:85 s. 549.
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2. Villkoren nir annan forvirvare dvertar aktieposten (jaimfér ABL

4:9, 1st. 4p. och 12§ 1st.).

Aven i de fall dir bolaget inte fattat beslut om samtycke inom den
stipulerade tiden, fir talan vickas (jimfor ABL 4:9, 1st. 5p. och 12§
3 st.). Besvirstiden riknas frin nir beslutsfristen 16pte ut.’® Som tidi-
gare nimnts forutsitts i dessa fall, ate styrelsen ger aktiedgarna besked
om att ett positivt beslut tillkommit genom passivitet.

Det far antas att eventuell talan skall vickas mot bolaget. Vidare for-
utsitts fdrmodligen, for att talan skall bifallas, att beslutet strider mot
bestimmelserna i ABL, t.ex. generalklausulerna, eller bolagsordning-
en, bl.a. om vilka krav som skall vara uppfyllda f6r att samtycke skall
ges.2 Ytterligare en osikerhetsfaktor i sammanhanget ir, att vi inte
vet om ABL 7:50, om klander av bolagsstimmobeslut, kan anvindas
vid talan mot en bolagsstimmas beslut i en friga om samtycke.?!

Tid for talans vickande skall finnas angiven i samtyckesforbehallet,
dvs. inom en dill tvd minader frin det att bolaget sinde beslutet till
aktieigaren (ABL 4:9, 1st. 6p.). Om et positivt beslut har kom-
mit till stind genom bolagets passivitet dr det, som tidigare nimnts,
osikert om bolaget ir skyldigt att sinda ut meddelande om utfallet.
Enligt ABL 4:19, 1st. 6p. ar utgingspunkten for fristen, inom vil-
ken talan skall vickas, den dag meddelande om beslutet avsindes. En
osikerhetsfaktor ger dirmed upphov till innu en osiker situation.

Om priset per aktie, eller andra villkor, inte avgjorts for en anvi-
sad forvirvare, nir samtycke inte beviljas, finns ingen bestimmelse
om dennes ritt att fora talan (till skillnad frin vid hembuds- och
forkopsklausul, avsnitt 4.2.3 respektive 4.3.3). Mojligen forutsitts,
som Sjoman anmirker, att en anvisad forvérvare ir, efter underhands-
kontakter med bolaget, inforstidd med situationen och villkoren for
forvirvet. Antagligen dr denne hinvisad till act vicka talan enlige all-
minna regler.?%

199 Aa.s.551.

200 Jimfor AJS 2006 4:14.1 och Sjéman 2006 s. 94 f.

201 Se vidare av AJS 2006 4:14.1 och Sjoman 2006 s. 95.
202 Sisman 2006 s. 95 ff.
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Verkan av att bolaget, i enlighet med ansokan, ger samtycke till 6ver-
latelse har berorts i olika sammanhang. Ett sidant beslut giller under
sex manader frin (ABL 4:16, 1 p.):

1. Nir bolagets beslut om samtycke sindes till aktieigaren.
2. Utgéngen av den frist inom vilken bolaget skall fatta beslut om
samtycke, i de fall dar sé inte skett (jimfér ABL 4:12, 3 st.).

Overlatelse i strid med p. 1-2 ir ogiltig (ABL 4:17, 2 p.).

I ABL 4:16 nimns inget om berikning av tidsfristen, under vilken ett
samtycke giller, i de fall dir en annan aktiedgare vicke talan, enligt
ABL 4:14, mot att bolaget gett samtycke till att 6verlita aktier. I jam-
forelse hirmed giller, vid tvist om f6rkép som inte kommit till stind,
att aktiedgaren har ritt att overldta sina aktier under sex méanader frin
den dag tiden for vickande av talan, enligt forkopsforbehillet, lopte
ut eller fran det att det slutligen faststilldes att den som begirt for-
kop inte hade nigon sidan ritt. Antagligen foreligger, som Sjéman
anmirker,2% ett forbiseende, som i sin tur mihinda har samband med
tidigare berérda osikerheter om bolaget ir skyldige att, i vissa fall,
underritta 6vriga aktiedgare. Kanske giller motsvarande tidsgrinser
iven vid samtyckesklausuler? Det far avgoras av rittspraxis.

En &verlatelse fir inte ske pa villkor som ir formdnligare 4n de som
eventuellt angetts i ansdkan om samtycke (jamfor ABL 4:11, 2st.
2-3p.). Skulle det dndock ske, giller inte bolagets beslut om sam-
tycke (ABL 4:16, 2 p.). Om villkor ir forménligare eller inte, avgors
enligt forarbetena till nya ABL genom en helhetsbeddmning.2%4
Enligt motiven fir 6verlataren inte, efter att samtycke getts, begrinsa

antalet 6verlatna aktier.2%

203 Aa.s.99.
204 Prop. 2004/05:85 s. 553.
25 SOU 1997:22 5. 321.
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4.4.4 For- och nackdelar med samtyckesklausuler
i bolagsordningen

I likhet med en forkopsklausul kan ett sameyckesforbehall, i relation
till en hembudsklausul, paskynda skeendet. Vidare intrider inte de
begrinsade rittsverkningarna for en ny igare, som ir fallet vid en
hembudsklausul (avsnitten 4.2.3 och 4.3.4).

Till skillnad frin vid hembuds- och forkdpsforbehall uppstér i ett
forsta steg inga kostnader for 6vriga aktiedgare, om den patinkte f6r-
virvaren inte blir ny dgare. Ett nekat samtycke medfor endast att det
inte blir nagon affir, om inte Gverlataren begirt att en annan forvir-
vare skall anvisas. Inga grinser har angetts f6r hur minga ginger sam-
tycke kan nekas. Diremot kan 6verlataren fora talan mot ett nekande
beslut.

En nackdel med en samtyckesklausul ir, i likhet med ett forkdps-
forbehall, men till skillnad frin en hembudsklausul, att den inte kan
innefatta universalfingen. Férsamtliga typerav avyttringsbegrinsning-
ar giller att de endast kan omfatta dispositioner avseende dganderit-
ten. Vill aktiedgarna dven hindra upplitelse av begrinsade sakritter,
t.ex. pantsittning av aktier, mdste en sidan klausul tas in i ett aktie-
dgaravtal.

Den mest pitagliga nackdelen med en samtyckesklausuler ir den
potentiella inlasningseffekten. En aktiedgare som vill Gverlita sina
aktier kan motas av bolagets ovilja att ge samtycke. Det bér visserli-
gen krivas en saklig motivering, men 4ven en sidan kan konstrueras.
Losningen for en aktiedgare 4r att kriva, att bolaget anvisar annan
forvirvare (ABL 4:12, 1-2 st.). Dirmed kan dock dverlitelsen styras
over till en person som andra aktiedgare (sisom medlemmar av sty-
relsen eller deltagare i bolagsstimman) vill ha in som ny 4gare. Det ir
inte givet att det dverensstimmer med Sverlatarens intressen. Si kan
vara fallet om denne behiller en mindre andel av sina aktier och den
anvisade forvirvaren, av nigon anledning, ir en odnskad potentiell
kompanjon. Sammantaget kan en overlitelse dirmed dra ut pé tiden
(jamfor tidsgrinserna, bl.a. i ABL 4:9, 4st. 5p.) och dven resultera i
en, sett ur overldtarens synvinkel, odnskad ny igare.

Vanligen upprittas forvirvsklausuler i dgarnas intresse; de vill
behalla en intake krets av personer som har ett dgarinflytande 6ver
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verksamheten. Om det ir styrelsen som skall ge samtycke och om
personer utan dgarintressen ir medlemmar, kan det bidra till mojlig-
heterna for att dven andra personer blir 4gare. Det kan vara en fordel
for bolagets utvecklingspotential, om det finns motsittningar mellan
dgarna som himmar viljan till exempelvis investeringar.

Vidare kan, om det ir styrelsen som ir beslutsinstans och diri ingir
andra medlemmar 4n bolagets aktiedgare, den neka samtycke, trots
att ingen aktiedgare utnyttjat en forkopsritt enligt bolagsordningen.
Maihinda finns det situationer dir bolaget kan ha goda skal att pa sa
sdtt hindra en viss person att bli 4dgare, fastin dgarna passivt visat att
de vill ha in denne som deligare.

Om bolagsstimman skall ge samtycke kan det, i bolag med en
omfattande krets av dgare, medfora att en “fysisk” stimma maste hal-
las, vilket kan bli tidsodande och kostnadskrivande.

Som tidigare nimnts, bor det inte finnas nagon risk for godtrosfor-
virv nir en avyttringsbegrinsning tagits in i bolagsordningen (4.2.4).

4.4.5 Sammanfattning

Endast kupongbolag far fora in en samtyckesklausul i bolagsordning-
en. Ett sidant forbehall ger bolaget mojlighet att neka en deldgare,
som avser att overldta aktier, att genomféra 6verlatelsen. En samtyck-
esklausul kan endast avse singularfingen, inte exempelvis bodelning
och arv. I ansokan om samtycke skall overlataren ange den tilltinkte
nye agaren.

4.5 Kombinationer av olika klausuler i
bolagsordningen

Utgéngspunkten ir, som sagt, att akdier ir fritt éverlitbara. Undan-
tag forutsitter stod i lag (ABL 4:7), vilket i ABL ges i de berérda
bestimmelserna (avsnitten 4.2—4). Enligt motiven till lagen far inte
skapas nya forvirvsférbehall genom att delar av hembuds-, forkops-
och samtyckesklausuler liggs samman till s.k. mixade forbeh3ll.2%
(Se vidare i avsnitt 4.6.)

206 Prop. 2004/05:85 s. 270.



129

Tas flera olika slags forbehall in i bolagsordningen skall de anges
var for sig (ABL 4:7, 2 st.). Det bidrar till klarhet f6r existerande och
eventuella nya aktieigare samt underlittar BV:s kontroll.2%

Det finns onekligen behov av att kunna kombinera (inte “mixa”)
olika forbehill. Ett exempel dr om aktiedgarna strivar efter storsta
mojlighet sikerhet mot odnskade aktieforvirv. D4 kan en kombina-
tion av hembudsklausul och férkops- eller samtyckestérbehall vara att
foredra. En av de sist nimnda klausulerna kan skynda pi skeendet.
Skulle den, av nigon anledning, inte vara tillimplig pd ett onskat
forvirv av aktier, kan det fingas upp av hembudsklausulen. Givet
ar, act aktiedgare som vill ticka dven universalfingen, maste ta med
en hembudsklausul. Ovriga fing kan omfattas av en forkops- eller
samtyckesklausul.

4.6 Bolagsverkets kontroll

Bolagsverket (BV) dr, nir beslut anmils f6r registrering (jimfor ABL
2:23, 5p., 3:5, 4:7 och 7:43), skyldigt att kontrollera bl.a. att beslu-
tet inte strider mot lag eller mot bolagsordningen. Det far inte heller
i viktigare avseenden innehilla otydliga eller vilseledande formule-
ringar (ABL 27:2). BV kan vigra registrering, efter ett icke uppfyllt
foreliggande.

I de aktuella avseendena kontrollerar BV, exempelvis, att den som
sokt registrering inte har tagit med ett forkopsforbehall, som omfat-
tar dven universalfing. Det strider mot ABL (ABL 4:18). Exempel pd
obligatoriska uppgifter som, om de saknas, behover kompletteras ir
tidsangivelserna i ABL 4:9, 19 och 28, bl.a. om tid for betalning av
aktierna.

Mixade forbehall ir, enligt min asikt, exempelvis formuleringar
med vilseledande avfattning. Antag att det i en férképsklausul finns
angivet villkor, om ingen férkopsberittigad forvirvar aktierna, fr en
annan forvirvares 6vertagande av dessa. Dirmed har man lagt in en
formulering som skall ges i ett samtyckesforbehall (ABL 4:9, 1st. 4 p.
och 4:12) i en forkdpsklausul (jimfér ABL 4:19 och 25). Om inte
rittelse sker efter foreliggande, kan BV vigra registrering.

207 Ast.
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Fall av otydliga formuleringar foreligger om inte varje slag av for-
behall anges for sig.

I syfte att undvika tveksamheter i det avseendet, bér man dirmed i
en bolagsordning ge olika rubriker for hembuds-, forképs- och sam-
tyckesklausuler.

BV:s kontroll sker nir ett bolag registreras eller nir registrering
sker av dndring i bolagsordningen.?® Vid avslag kan besvir anf6ras
till linsritten (ABL 31:2, 1st. 3 p.).

4.7 Sammanfattning

Bolagsordningen kan ses som ett aktiebolags “forfattning.” Den ir
bindande f6r bolaget, dess foretridare och aktiedgarna, dven en ny
deligare. I princip ir aktier frice 6verlatbara (ABL 3:7). For vissa bolag,
sarskilt de dir aktiedgarna dr verksamma i ledningen, 4r det dock av
sidan vike att bibehilla en intake krets av deldgare, eller i vart fall att
ha kontroll dver vilka personer som gor entré som nya deldgare, att
lagstiftaren tillater vissa avyttringsbegrinsningar i bolagsordningen.
Dessa dr hembuds-, f6rkops- och samtyckesklausuler.

En samtyckesklausul har, i jimforelse med forkdps- och hembuds-
forbehall, ett par, for familjeigds smé och medelstora samt onoterade
bolag, viktiga férdelar. En sidan klausul ger upphov till en relative
begrinsad byrikrati. Vidare leder ett nekat samtycke inte till kost-
nader (fér inlésen av aktier), vilket ar fallet med bide férkops- och
hembudsférbehill om 6vriga akdiedgare trider in sdsom forvirvare av
aktierna.

I jaimforelse med ett forkopsforbehall har en samtyckesklausul den
avgorande fordelen, att bolaget far, vid ansékan om samtycke, reda pa
vem som ir den tilltinkte férvirvaren. Att denne rjs, 4r inget krav
vid anmilan om en forkdpsberittigad overlicelse.

For enskilda aktiedgare, sirskilt de i minoritetsstillning, kan en
samtyckesklausul leda till en inlasningseffekt. Det motverkas av att
aktieigarna kan begira, att bolaget anvisar en férvirvare, om sam-
tycke nekas. Vidare kan talan féras mot beslutet.

208 Aa.s.269f., 547 f., 561 och 890.
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For aktiedgare i de hir aktuella bolagen ger ett hembudsférbehall
upphov till ett relative omfattande administrativt forfarande. Beslut
om &verlatelse kan behova tas snabbt, inte minst sett ur en férvirva-
res synvinkel. Hembudsforbehall forefaller dirfor, vid singularfang,
som opraktiska. Diremot kan de i dagsliget vara av avgorande vikt,
for ovriga aktiedgare, vid universalfing. Férkops- och samtyckesklau-
suler, som tas in i bolagsordningen, fir endast omfatta 6verlatelser.
Exempelvis forvirv genom bodelning och arvskifte behéver dirfor
innefattas av ett hembudsforbehall. Aven i dessa fall kan dock tids-
utdrikten och dirmed kostnaderna bli besvdrande. Det ir dirfor
angeliget att hitta andra l6sningar. Resonemanget dterkommer i det
avslutande avsnittet.

I syfte att ge overblick av de olika typerna av forbehall, kan vi tinka
oss in i en tidsaxel sett i relation till bade aktiedgarens avsikter och
skeendet. Redan nir denne har for avsikt att 6verlita sina aktier, tri-
der, forenklat, en férkoépsklausul in. En potentiell forvirvare behover
inte vara utsedd. Nir denne finns med i spelet aktualiseras, aterigen
forenklat, ett samtyckesforbehall. Diaremot forutsitts, for att en hem-
budsklausul skall fi betydelse, att en Gverging av dgandet har skett.

Om vi slutligen kort jimfor med rittslidget i vissa andra linder,
kan féljande nimnas: I Sverige forutsites inte att ndgon myndig-
het bekriftar en 6verging av dgande till aktier (jimfor Tyskland i
avsnitt 3.3.1). Vidare giller ett typtving, dvs. endast ovannimnda
avyteringsbegrinsningar ir tillatna (jimfor avsnitten 3.3.1 och 3.8.1,
varav framgar att inget typtving giller i Tyskland och Danmark). Det
tvanget leder bl.a. till att svenska deldgare i ett bolag inte kan genom
bolagsordningen uppritta en inre marknad, t.ex. av det slag som fore-
kommer i USA ("mandatory buy-sell agreement”, avsnitt 3.6.2).

4.8 Klausuler i aktiedgaravtal
4.8.1 Introduktion

Aktiebolagslagen tar sikte pa bolag med minga dgare samt med en
viss uppbyggd och verksam struktur. Utifrin majoritetsprincipen
forutsitts en majoritetsigare, eller grupp av igare, direkt och indi-
reke styra foretaget genom bolagsstimman. Vidare idr aktierna fritt
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overlatbara. Om en delidgare slutar arbeta i foretaget, eller avlider,
forutsitts det inte paverka verksamheten. I stillet uttrycker ABL en
kontinuitet, som ir oberoende av dgarforindringar. Dirutéver kan
nimnas bestimmelser som mojliggor att kapitalet inte foréds genom
olika dtgirder.

Emot det nimnda skall, som Sandstrom uttrycker det, stillas
famansforetagens sirskilda situation. I dessa finns ett patagligt behov
av att kunna kontrollera vilka som ir dgare och som kan lata aktier
overga till annan person samt den befintliga balansen mellan aktie-
dgarna, i proportion till aktieinnehavet, som, bl.a. genom bolags-
stimman, ger mdjligheter att paverka ledningen for verksamheten.
Agarna har dven behov av att inte bli inldsta, dvs. att ha méjlighet att
lata aktier overga till ny agare. Vidare finns ett behov av att kontrol-
lera verksamheten, dven pd andra sitt 4n genom att som dgare under
bolagsstimman utse styrelsen, och att ha ett skydd for dgarnas anstill-
ningar i fretaget.?%’

Dirutéver tillkommer, typiskt for familjeféretagen, att férvirv ge-
nom bodelning och arv kan fi omfattande verkningar betriffande
dgarpositioner och, i sin forlingning, ledningen av foretaget. Vidare
inverkar ett behov av att kunna genomf6ra generationsskifte av gan-
det inom familjen. (Se vidare i avsnitt 2.1.)

Vid bodelning under livstiden sker, genom reglerna om giftoritt,
en lika delning av nettovirdet av makarnas giftorittsgods och vid lott-
laggningen avgor parterna sinsemellan vem som skall 6verta aktierna
i familjeforetaget. Om vi bortser frin avyttringsbegrinsningar avse-
ende familjerittsliga fing, finns ingen rittsteknisk koppling till ABL
och dess férutsatta kontinuitet (oberoende av dgarforindringar). (Se
vidare i avsnitt 5.2.4.) I viss min kan dock den dktenskapsrittsliga
agarkategoriseringen inverka pi skeendet. Ar aktierna ene makens
enskilda egendom eller giftorittsgods, som samtidigt utgdr s.k. sir-
skild egendom vari giftoritten inte giller, ingar de inte, eller endast
delvis, i en bodelning. (Se vidare, betriffande sirskild egendom, i
avsnitt 5.2.3 ¢.)

Avlider en majoritetsigare utan att ha, t.ex. genom testamente,
under livstiden forberett eller genomfért ett generationsskifte, tri-

209 Sandstrom 1976 s. 304.
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der (AktB:s bodelningsregler och) AB:s bestimmelser om legala arv
in, om dédsbodeligarna inte kommer 6verens om annat. Exempel-
vis drver en efterlevande make aktierna, dven om dessa utgér enskild
egendom eller sirskild egendom, vari giftoritten inte giller. (Se vidare
i avsnitten 5.2.4d och 5.2.5.) Reglerna i AB styr fordelningen av
virdet pa aktierna mellan deldgarna. Dessa avgor vid lottliggningen
hur egendomen skall férdelas. Bestimmelserna ir inte synkroniserade
med ABL, dvs. de tillgodoser andra intressen, bl.a. skydd for efterle-
vande maken, 4n att bibehélla en kontinuerlig verksamhet och 6vriga
aktiedgare (kompanjonerna) har, bortsett frin avyttringsbegrinsning-
ar, inget inflytande over skeendet. En tidigare fruktbara majoritets-
konstellation kan dirmed bli uppbruten.

Diremot péverkas inte ledningen direkt av att en VD avlider,
eftersom styrelsen kan tillsitta en ny person med den funktionen. Ar
VD:n tillika deligare, sirskilt om denne dger en majoritet av aktierna,
sker dock forindringar som kan paverka det flertal som under bolags-
stimman utser styrelsen, vilket direkt och indireke styr férutsittning-
arna for ledningen.

En del av ovan nimnda forhillanden — odnskade och kontinuitets
himmande f6rvirv genom bodelning och arvskifte samt behovet av
att kunna befrimja ett generationsskifte inom familjen — kan péver-
kas genom de tidigare berérda klausulerna i bolagsordningen (avsnit-
ten 4.2-4). I dessa avseenden ir dock aktiedgaravtalen avsevirt mera
flexibla, vilket berérs i fortsittningen.

I det foljande upptas forst en oversiktlig beskrivning av aktie-
dgaravtalens funktioner (4.8.2). Med andra ord berors aktiedgarnas
ambitioner med att ingd ett sidant avtal. Viss koncentration sker pd
funktioner som har betydelse for mojligheterna att undvika oonska-
de forvirv av aktier. Olika typer av férbehall vid aktieigaroverging
behandlas i avsnitten 4.8.3—5. Dirpa upptas hur tvister kring aktie-
dgaravtal kan losas och hur en aktiedgare kan sanktioneras, om denne
avviker fran ett avtal (4.8.6). For och nackdelar med forvirvsklau-
suler i aktiedgaravtal behandlas i 4.8.7. T avsnitt 4.9 berors kort hur
inlsen av en odnskad ny aktiedgare kan finansieras. Avsnittet avslutas
med en sammanfattning (4.10).

Hembudsklausuler kan tas in i aktie4garavtal. Hir forutsitts sida-
na foérbehall bli intagna i bolagsordningen, bl.a. eftersom den giller
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mot bolaget och risken for godtrosforvirv dr minimal. Det kan dock
inte uteslutas, att det finns fall dir aktiedgare foredrar ate forse ett
konsortialavtal med en hembudsklausul. De kan, exempelvis, vilja
undvika den publicitet som foljer med bolagsordningen. Jag utveck-
lar dock inte dessa fall.

4.8.2 Aktiedgaravtalens funktioner m.m.

a) Allméinna frigor

Det har nimnts att en hembudsklausul, som omfattar bide singular-
och universalfingen och som tas in i bolagsordningen, kan komplet-
teras med en forkopsklausul i aktiedgaravtal (eller bolagsordningen),
bl.a. i syfte att piskynda skeendet, dvs. den mojliggor utlosen fore
overlatelse av dgande. Andra allminna skil for att uppritta aktiedgar-
avtal ir, att man dirigenom kan:

1. Undvika den publicitet som féljer med bolagsordningen.

2. Reglera mer 4n vad som kan f6ras in i "bolaget forfattning”, bl.a.
eftersom denna begrinsas av ABL. Ett aktiedgaravtal kan exempel-
vis dven innefatta fordelning av poster i styrelse och ledning.

3. Undvika de formella regler som giller f6r dndringar i bolagsord-
ningen (ABL 7:40—45). Fler och mera detaljerad exempel pa vad
som kan tas in i ett aktiedgaravtal berors i det foljande.

Ett aktiedgaravtal sitts, typiske sett, upp i samband med ett bolags
bildande. Ett annat exempel ar nir en ensamigare sldpper in en eller
flera nya aktiedgare, kanske som en del i ett generationsskifte (jimfor
avsnitt 1.1). En variant av det sista ir, om tva syskon bildar ett for-
virvsbolag AB Beta, som képer upp familjeforetaget, AB Alfa. Betas
igare har goda skil att skriva ett aktiedgaravtal. Annu en variant
ges, om tva syskon, som dger var sitt bolag, later foretagen bilda ett
gemensamt nytt bolag, som kdper upp Alfa, etc.

Aktiedgaravtalen anses fi endast obligationsrittslig verkan, dvs.
de giller mellan parterna.?!? Avtalet far dirmed inte verkningar mot

210 Roos 1969 s. 325 och Sandstrém 1976 5. 276 f. Se 4ven prop. 2004/05:85 5. 251
och 546 f. Fér en overblick 6ver uttalanden i denna riktning, se Sjoman 2006 s. 48.
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exempelvis bolaget, vilket bl.a. leder till att ett beslut av bolagsstim-
man, som strider mot ett aktiedgaravtal, inte kan ogiltigforklaras av
det skilet.2!! Inte heller ir bolagets styrelse skyldigt att driva igenom
klausuler i aktiedgaravtal och den kan fora in en ny aktiedgare i aktie-
boken, trots att forvirvet skett i strid med, exempelvis, en forkops-
klausul. Godtrosfrvirv upptas i avsnitt 4.8.7.

For aktiedgaravtal giller allmidnna avtalsrittsliga regler. Ett sidant
avtal kan vara muntligt, men det bor av bevisskil upprittas i skriftlig
form med bevittning. Det fir inte strida mot tvingande aktiebolags-
rittsliga regler, t.ex. om minoritetsskyddet eller motsvarande arbets-
rittsliga regler. I vart fall kan inte sidana klausuler tvingas igenom.
En annan sak ir, att de indock kan styra konsortiemedlemmarnas
agerande. Aktiedgaravtal kan jamkas enligt 36 § AvtL, om villkoren ir
oskiliga, bl.a. vissa forbudsklausuler.?!? Det finns inget typtving for
avyttringsbegrinsningar som fors in i ett sidant avtal.

Andringar i ett konsortialavtal kriver samtliga deltagande aktie-
dgares samtycke, om inte annat bestdmts i avtalet, t.ex. att det ir till-
fyllest om ett dndringsforslag st6ds av en viss kvalificerad majoritet.

Aktiedgaravtal ger i regel upphov till enkla bolag (HBL 1:1 och 3).
Konsortiemedlemmarna ut6var verksamhet i bolag, dvs. samverkan
sker mellan en sluten krets av medlemmar och bygger pa ett avtal som
medfor en forpliktelse att verka f6r visst indamal. Diremot ger avtalet
i sig inte upphov till niringsverksamhet och det sker ingen registre-
ring i handelsregistret, dvs. det foreligger inte ett handelsbolag.?!?

HBL:s bestimmelser 4r tillimpliga pa ett enkelt bolag, bl.a. betrif-
fande uppsigningstid. Om ingen avtalstid 4r bestaimd i ett aktiedgar-
avtal, sa giller avtalet tillsvidare. Uppsigningstiden ar d4 sex minader
(HBL 2:24, 2 st. och 4:7, 2 st.). Har viss tid bestimts, kan inte avtalet
sdgas upp i fortid. Det okar stabiliteten i konsortiet. En limplig 16s-
ning ir, att ldta avtalet gilla under en bestimd tidsperiod, kanske fem

Jimfér Aarbakke m.fl. 2004 5. 252 f.

11 NJA 1972 5.29. Se t.ex. Johansson 2007 5.309 samt Roos s.332 ff. Jimfor
Brathen 1996 s. 500 f.

212 Se vidare av bl.a. Hellner 1999 5. 271 f.

213 Se vidare av Lindskog 2001 s. 45 f. och 127 ff. samt Johansson 2007 s. 30 ff. och
308 ff.
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ar, och om uppsigning inte skett viss tid fére utgingen av den perio-
den skall, enligt avtalet, automatisk forlingning ske med yteerligare
fem ir, osv.2!4

b) Information

Agare av SME:s har, som tidigare nimnts, ofta en avgorande del av
sin formoégenhet investerad i foretaget De 4r dessutom i regel anstill-
da och far salunda sin 16pande f6rsérjning frin bolaget (avsnitt 2.1).
Var aktieigare har dirmed ett starkt intresse av information frin fore-
taget. En deldgare som inte ir medlem av styrelsen eller ledningen far
inte automatiskt uppgifter om foretaget, exempelvis dess utveckling
och potential. Det kan regleras i ett aktiedgaravtal och ges olika inne-
hall beroende pi antalet dgare och intressen. Exempelvis kan bestim-
mas, att samtliga aktiedgare skall delges samma information som sty-
relseledamoterna. Dirmed kan de fa avsevirt bittre majligheter att
tillvarata sina intressen, bl.a. vid 6verging av dganderitten till akdier.

¢) Bolagsstimman m.m.

Agarna kan inte dndra pa aktiebolagets organisationsform, dvs. att
dels hégsta beslutande organ ir bolagsstimman, dels bolagets ledning
handhas av VD:n och dennes ledningsgrupp samt dels kontrollen
m.m. skots av styrelsen. Daremot kan de i aktiedgaravtal bestimma
hur de skall ligga sina roster pa stimman. Dirigenom kan bolags-
organens inflytande begrinsas och spridas ut mellan dgarna.?'

I stora bolag kan en majoritet av rosterna och dirmed, genom
bolagsstimman, den hégsta kontrollen éver ledningen av verksamhe-
ten ligga hos ett fital personer. Det kan, som tidigare nimnts (avsnitt
4.1), nis genom t.ex. rostvirdedifferenser eller ett holdingbolag. I
sma och medelstora bolag kan motsvarande uppnis genom aktie-
dgaravtal 216

214 Por exempel, se Sandstrom 1976 's. 191.

215 Se vidare av Roos 1969 s. 108 och 124 ff., Sandstrom 1976 s. 39 ff. och 174
samt Kansmark-Roos 1994 s. 18 ff., 36 ff. och 59 ff.

216 Jimfor Roos 1969 s.44ff., 54ff. och, vad giller spridning av kontrollen,
s. 108 fF.
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Denna verksamhetsanknutna kontroll 6ver bolagsstimman ter sig,
som bl.a. Kansmark-Roos framhaller, olika i familjeforetag som igs
av tva lika stora dgare, eller grupperingar av idgare, och i foretag med
en spridd igarkrets.?!” (Se dven avsnitt 2.3.) Under bolagsstimman
skall omrostning ske, om ndgon aktiedgare begir det (ABL 7:37). Vid
val avgdr majoriteten. Vid lika rostetal sker i regel avgérandet genom
lottning (ABL 7:41). Aven vid andra omréstningar, t.ex. om vinst-
utdelning, avgor vanligen majoriteten. Daremot har, vid lika rostetal,
ordféranden utslagsrost (ABL 7:40, 1st.). Annat kan vara bestimt i
bolagsordningen (ABL 7:40, 2st. 1 p. och 7:41, 2st.).

Vid beslut som inte rér val och sirskilt i bolag med tvé lika stora
agare, dr det av vikt vem som ir ordforande, eftersom denne har
utslagsrost. [ aktiedgaravtal kan bestimmas att ordférandeposten skall
innehas under t.ex. ett ar vardera eller att den posten skall besittas av
en utomstiende person.

I andra bolag, dvs. med en spridd 4garkrets, utan tvé jimstarka grup-
peringar, dr det viktigt att minoritetsigare har mojlighet till visst
inflytande under bolagsstimman. I ett aktieigaravtal kan exempel-
vis bestimmas att samtliga skall vara nirvarande vid stimman for att
beslut skall kunna fattas, kanske ocks3 att vissa beslut kriver (i andra
fall 4n didr det framgdr av ABL) viss majoritet.

Dessa bestimmelser om beslut pa bolagsstimman har, i sin férling-
ning, dven betydelse fér méjligheterna att behélla en intaket dgarkrets
och bibehilla en viss maktbalans. Genom beslut om bl.a. riktad ny-
emission (se h) nedan) kan bolagsstimman dndra pd en 6mtalig makte-
balans (ABL 13:1, 2st.). Det understryker vikten av vil utformade
aktiedgaravtal. Dock finns alltid en risk att nigon under stimman
réstar mot avtalet, vilket inte kan klandras av det skilet. En annan
sak dr om rdstningen innebir en dvertridelse av ABL eller bolagsord-

ningen (ABL 7:50).

217 Se vidare av Kansmark-Roos 1994 s. 59 ff.
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d) Styrelsen

Aven styrelsen ir ett bolagsorgan som inte kan avtalas bort. Den fat-
tar, typiskt sett, de strategiska verksamhetsbesluten i ett bolag (ABL
8:4), t.ex. om féretaget bor kopa de fastigheter som man verkar i och
starta en egen fastighetsforvaltning. Styrelsens arbete har foga att gora
med skydd av dgande. Diremot har den, som framgitt, en avgorande
roll for verksamheten. Styrelsen vicker dven drenden som tas upp av
bolagsstimman, exempelvis om en riktad emission utan foretrides-
ritt for befintliga aktiedgare. Blotta mojligheten av sidana forslag ger
en aktiedgarmajoritet incitament att, genom bolagsstimman, tillse att
styrelseledaméterna ir lojala mot dgarmakten.

Dirvid kan det finnas skil att redan pd stimman avgora vem som
skall vara styrelsens ordférande. Majoriteten avgdr dess beslut, om
inte annat foreskrivs i bolagsordningen. Vid lika rostetal har ordf6-
randen utslagsrost (ABL 8:22). I fall att det finns minga aktiedgare
och om majoriteten vill att dven minoriteten skall vara representerad
i styrelsen, finns anledning att tillse att flertalet av ledaméterna ir
lojala mot majoritetens dgarintressen.

I aktiedgaravtal kan 4garna stipulera begrinsningar i styrelsens
arbete, t.ex. att det krivs en kvalificerad majoritet vid tillsittande av
VD. Styrelsen ir knappast bunden av sddana klausuler (jimfér avsnitt
4.8.7). En aktiedgare, som ir bunden av aktieigaravtalet, och som i
styrelsen rostar i strid mot det, kan dock bli sanktionerad.

¢) Ledningen

Bolagets ledning handhas av VD och den ledningsgrupp denne viljer -
att omge sig med. I ett aktiedgaravtal kan bestimmas hur deligare,
som ir engagerade i styrelsen, skall ligga sina roster vid utseende av
VD. Dirmed far de inflytande 6ver de taktiska besluten, som typiskt
sett hanteras av ledningen. Vidare kan inflytandet 6ver verksamhe-
ten fordelas genom att dgarna i avtalet avgor vem som skall ha vilka
underordnade chefsfunktioner.

f) Avyttringsbegrinsningar

Tidigare har nimnts, att en intake krets av dgare kan skyddas genom
hembuds-, forképs- och samrtyckesklausuler i bolagsordningen. Ar
det di inte tillfyllest, vad giller skyddet mot o6nskade aktieforvirv,
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sirskilt eftersom skeendet numera kan skyndas pa med en forkops-
eller samtyckesklausul i bolagsordningen och eftersom man dirmed,
inte minst i kombination med nya bestimmelser om rostrite vid
overldtelse av dgande (ABL 7:35, 2st. 2 p.), kan undvika en tidigare
besvirande period nir aktier, som overlatits till ny dgare, passiviseras
bl.a. i résthinseende under hembudstiden?*'®

I bolagsordningen kan inte, som tidigare nimnts (4.3.1 och 4.4.1),
tas in forkops- och samtyckesklausuler som innefattar universalfing;
de fir endast avse overlatelser. Dirmed behovs dessa klausuler dven i
aktiedgaravtal. De kan, vid universalfing, bl.a. ha den fordelen att de
skyndar pa skeendet (i relation till en hembudsklausul).

Vidare kan endast 6verging av dgande regleras i klausuler i bolags-
ordningen. Upplatelser av begrinsade sakritter, exempelvis pant- och
nyttjanderitt, far inte foras in i bolagets forfattning. De kan diremot
tas med i aktiedgaravtalen. Diri kan exempelvis bestimmas, att aktier
inte far pantsittas och skulle s ske har 6vriga aktiedgare ritt att 16sa in
en pantsatt aktiepost. (Se dven under avsnitt 6.2.2 om kringgiende-
dtgirder.)

Aven vissa skeenden, som inte har koppling till verging av igan-
de, bor omfattas av avyttringsbegrinsningar i aktiedgaravtal. Dirmed
asyftas fall dir kompanjoner vill ha majlighet att 16sa ut en deldgare,
som exempelvis slutar sin anstéllning i foretaget eller som drabbas av
en svar och kronisk sjukdom. (Jamfor avsnitt 2.5.)

I Norge kan i bolagsordningen tas in begrinsningar av hur manga
aktier en deligare kan ha eller en maximal kvot av totala antalet
aktier.?”” Vill deligarna i ett svenskt bolag undvika att nigon iger
mer in exempelvis 50 procent av totala antalet aktier, kan de féra in
en sidan begrinsning i ett aktiedgaravtal.

Under vissa forutsittningar ir det av vike, att det genom klausuler
skapats en inre marknad, dvs. att 6vriga deldgare ar skyldiga att l6sa
ut en aktiedgare, t.ex. om denne pensioneras eller avlider. En sidan
skyldighet kan vara av vikt dven nir en aktieigare utsitts f6r 6ver-

218 Timfor hirvidlag om ildre rice Sandstrdm 1976 5. 81.
219 Brathen 1996 s. 305 fF., 313, 320 och 565.
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grepp av det slag som regleras i ABL 29:3—4, 7:47 och 8:41 eller ir av
liknande art, vilket dock inte utvecklas ytterligare. (Jimf6r avsnitten
2.1 och 3.5.)

En avgorande funktion, betriffande dgande och kontroll 6ver fore-
taget, 4r salunda mojligheten att genom aktiedgaravtal komplettera
bolagsordningen vad avser kontrollen 6ver 4garpositioner och balan-
sen mellan dem. (Betriffande de familjerittsliga fingen och aktie-
dgaravtalen, se vidare i avsnitten 5.2.3-5.)

g Inre marknad

Det har tidigare sagts att dgare av SMEs inte har nigon dppen mark-
nad fér sina aktier. Efterfragan kan vara obefintlig. Mojligen kan en
konkurrent visa intresse for att kopa in sig i bolaget. En funktion
hos aktiedgaravtalen kan vara att skapa en inre marknad, dvs. genom
klausuler i aktiedgaravtalet ges en dgare mojlighet att, enligt pa for-
hand faststillda villkor, silja aktier till 6vriga deldgare och dessa aliggs
en motsvarande plikt. (Jimfor avsnitt 2.5.) Samtidigt ges ett visst
minoritetsskydd. En aktiedgare kan, genom en inre marknad, und-
vika att bli inlast i en minoritetsposition.??

I ett aktiedgaravtal kan dven bestimmas, att en deldgare skall vara
ilagd att, pa faststillda villkor, silja sina aktier till 6vriga dgare, om
vissa forhillanden intrider, exempelvis uppnadd pensionsalder. Sada-
na stipuleringar kan 4ven vara knutna till en deligares ekonomi, t.ex.
att en insolvent aktieiigare, kanske visat genom en misslyckad utmit-
ning, ir skyldig att erbjuda 6vriga att l6sa in aktierna.??! I dessa fall
kan 6vriga deligare vilja mellan att f6rvirva aktierna eller avsta. (Se
vidare i avslutningen, 7.3.3.)

h) Emissioner

Vid fondemission har dgarna en proportionell foretridesritt till nya
aktier (ABL 12:2). Dirmed férindras inte de 4dgarbundna relativa
maktpositionerna. Motsvarande giller som huvudregel vid nyemis-

220 Timfor Roos 1969 s. 386 f. Se dven a.a. s. 396 ff., om vikten av en inre marknad
nir en aktiedgare uteridtt frin konsortialavtalet.
221 Jimf6r Brithen 1996 5. 565 f.
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sion (ABL 13:1, 1st.), dock dr undantagen flera och av avgérande

vikt f6r mojligheterna for aktiedgare att skydda sig mot odnskade
maktférskjutningar (ABL 13:1, 2 st. och 13:2):2%2

1.

2.

Vid apportemission finns ingen foretridesrdce (ABL 13:1, 2st.
1p.).

Bolagsstimman kan, med en kvalificerad majoritet om minst tva
tredjedelar av bide avgivna réster och de vid stimman foretridda
aktierna, bestimma om att avvika frin aktiedgares foretridesritt
(ABL 13:1, 2st. 2 p. c och 13:2). I bolagsordningen kan foreskri-
vas innu hogre krav pa majoritet. Bolagsstimmans beslut far dock

inte leda till en otillborligt stor avvikelse fran likhetsprincipen
(ABL 7:47).2%

. Om det i bolagsordningen finns foreskrifter om aktier av olika

slag, avseende preferens- och stamaktier, skall dirav, enligt ABL
4:3, dven framga vilken foretridesrite aktiedgare har vid nyemis-
sion, eller vid emission av teckningsoptioner eller konvertibler,
som inte sker mot betalning av apportegendom (ABL 13:1, 2st.
2p. a).

. Foretridesritten kan vara reglerad enligt villkor vid tidigare emis-

sion av teckningsoptioner?? eller konvertibler’”> (ABL 13:1, 2sst.

2p. b).

Aven en emission av konvertibler kan férindra dgarpositionerna i ett
bolag och inte heller i dessa fall giller féretrddesritten utan undantag,
Om ett emissionsbeslut innehaller avvikelser, maste beslutet fattas
med viss kvalificerad majoritet (ABL 15:1). Vidare kan bolagsstdim-
man, med viss majoritet, bemyndiga styrelsen att besluta om att, vid
emission av konvertibler, avvika frin foretridesritten (ABL 15:29
och 33). Dessutom kan, dven vid emission av teckningsoptioner,
avvikelse ske frin aktiedgares foretridesratt (ABL 14:1-2).

222 Timfor AJS-nidt 13:1-2.
223 Se vidare i AJS-nit 7:47.
224 Se vidare i ABL 14:1-2.
225 Se vidare i ABL 15:1-2.
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I ett aktiedgaravtal kan exempelvis bestimmas, i syfte att himma
mojligheterna for bolagsstimman att besluta om avvikelse fran fore-
tridesritten vid nyemission, att aktiedgare alltid skall ha en propor-
tionell foretridesrice.?2

i) Generationsskifte

I sin f6rlingning ger kontroll 6ver dgande och ledning dven majlighet
att Sverlata foretaget till ndsta generation, vilket ir ett 6nskemal hos
nirmare 80 procent av dgarna.’”’ Hir finns en viktig funktion hos
aktiedgaravtalen, namligen att i olika avseenden befrimja méjlighe-
terna att lita en yngre generation ta ver dgande och ledning.

J) Aktiedgares ekonomi
Forfarandet vid avgorande av loner, utdelningar och férméner, inklu-
sive pensionsrittigheter kan avgoras i aktiedgaravtal. Det kan exem-
pelvis vara skatterittsligt ogynnsamt att ta ut en hég [6n. Agarna kan
i avtalet tillse, att delar av 16nen betalas genom utdelning, kanske
nirmare bestimt till bade forutsittningar och storlek. Ytterligare
méjligheter 4r att 1onen till del betalas ut i form av pensionspremier
eller fonderas i foretaget, i syfte att i framtiden kunna tas ut som
en kapitalvinst. Genom en optimerad avkastning av féretaget kan,
dtminstone i viss grad, motverkas att en aktiedgare behover 6verlita
aktier eller har bittre mojligheter att 16sa in en annan deligare, som
avser att silja ut eller har, vid en hembudsklausul, latit aktier overgd
till en tredje man.

Aven forutsiteningar for kapitalinsatser, exempelvis vid framtida
behov av aktiedgartillskott, kan regleras i aktiedgaravtal.

k) Sikerbetsitgiirder

Av det foljande framgér att aktiedgaravtal i flera avseenden ir osakra
instrument vad avser skydd av dgarpositioner i familjeféretag. I syfte
att befrimja efterlevnaden av stipuleringarna i ett aktiedgaravtal, kan

26 Jimfor avsnitten 6.2.8 och 6.2.11 om kringgiende av avyttringsbegrinsningar.
227 Emling 2000 5. 71 ff.
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konsortiemedlemmarna féra in klausuler som férsvarar eller sanktio-
nerar overtridelser (se vidare i avsnitt 4.8.6).

En annan majlighet ir att fora in klausuler om sikerhetsatgirder i
aktiedgaravtalet, t.ex. att aktiebreven skall forses med paskrift om ate
det finns ett sidant avtal (jimfor ABL 6:2, 1st. 5 p.). Rittsverkning-
arna dirav kan dock antas vara begrinsade.??®

Om aktiebreven deponeras, t.ex. hos en bank, forsvirar det for en
deldgare att forfoga 6ver aktierna. En 6verging av dgandet fir sak-
rittsliga verkningar forst efter tradition (avsnitt 4.8.7). Vidare krivs
foreteende av aktiebreven for att nagon skall bli inférd i aktieboken
och dirmed fa rite att rdsta for aktierna pd bolagsstimman (ABL 5:9
och 7:2). Deponerade aktiebrev kan dessutom utgéra sikerhet for
sanktioner, t.ex. vite.??

Paskrift enligt ovan och deponering av aktiebreven kan dock inte
hindra odnskade forvirv genom bodelning och arvskifte, sirskilt
inte vid enmansdédsbon. (Se vidare i avsnitt 5.2.5 c.) Vid bodelning
under livstiden kan ett dktenskapsférord, vari dgarmakens aktier gors
till dennes enskilda egendom, vara ett viktigt medel for att undvika
bade kostnader och oénskade aktieforviry (Se vidare i avsnitten 5.2.1
och 5.3.3.)

4.8.3 Forkopsklausul i aktiedigaravtal

a) Introduktion

Genom en forkdpsklausul i ett aktiedgaravtal ges befintliga aktiedgare,
eller annan, ritt att forvirva en post aktier innan den 6vergir till en
ny dgare. En sddan avyttringsbegrinsning kan avse bade singular- och
universalfing. Tas diremot en férkopsklausul in i bolagsordningen
fir den, som sagt, endast innefatta Sverlatelser (avsnitt 4.3.1). Aktie-
agare, som vill ha med ett forkopsforbehall avseende singularfing,
kommer sannolikt att placera en sidan klausul i bolagsordningen.

228 Se bl.a. Roos 1969 s. 325 samt Sandstrom 1976 s. 281 och 289, fotnot 44.
229 Se vidare av Sandstrém 1976 5. 195 och 279 f. Fér exempel pa sidana klausuler,
sea.a.s. 181 och 189.
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Dirmed undviker man de osikerheter, bl.a. i sakrittsligt avseende,
som utgor en del av effekterna av aktiedgaravtalen.

Konsortialavtal kan forekomma i alla bolag. Kontroll éver dgandet
av ett borsnoterat foretag nds dock i regel med andra medel. I onote-
rade sma och medelstora, sirskilt familjedgda, bolag ir aktiedgaravta-
len viktiga instrument i syfte att bibehalla en intakt dgarkrets, med en
viss balans mellan dgarna.

Grunderna for tolkning av hembudsklausuler i bolagsordning-
en forefaller i regel anvindas dven for tolkning av aktiedgaravtalen
(avsnitt 4.2.1)2%° Till skillnad frin bolagsordningen, som giller for
alla aktiedgare, dven nytillkommande, kan dock ett aktieigaravtal
vara begrinsat till en viss sluten krets. Dirmed kan, enligt min asike,
ifrigasittas om inte hinsyn till subjektiva 6verviganden bor kunna
tas, dtminstone innan en ny igare tillerdte avealet.

Sker overging av dgande till aktier, trots ate det i ett aktiedgaravtal
stipulerade forfarandet inte iakttagits, 4r rittsverkningarna osikra.
Maijligheten till bl.a. godtrosférvirv eller skadestind berérs nirmare
iavsnitt 4.8.6-7.

Antagligen kan en forkopsklausul i ett aktiedgaravtal inte anvindas
analogt pa 6verging av dganderitt till teckningsritter och delbevis. Se
vidare i avsnitt 6.2.8. (Jimfor avsnitt 4.2.2 om motsvarigheten vid
avyttringsbegrinsningar i bolagsordningen.)

b) Allmént om utformningen

En forkopsklausul i ett aktiedgaravtal kan, som sagt, avse overgang av
dgande till aktier eller begrinsas till Gverlatelser. Eftersom forkopsritt
avseende singularfing numera kan tas in i bolagsordningen (avsnitt
4.3), torde, som nimnts, forkopsforbehall i aktiedgaravtal frimst ha
funktionen att, vid universalfing, skynda pa skeendet, i relation till
en hembudsklausul.

Allmint sett dr det limpligt ate rakna upp de fing som skall omfat-
tas av forkopsritten. Det 6kar forutsebarheten. Vidare bor i avtalet
dven nimnas de som inte innefattas, exempelvis arv av aktier till en
avliden aktiedgares avkomling. En sidan formulering kan bl.a. funge-

230 Kansmark-Roos 1994 s. 68. Jamfor Brathen 1996 s. 501 £.
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ra som ett medel att f6rmi en efterlevande make att avstd frin sin
arvsritt (AB 3:1, 1st. 1p.), vilket medf6r att gemensamma barn inte
behéver vinta pi sitt arv till den efterlevandes franfille (jimfor AB
3:1-2). Betriffande risken for kringgienden vid preciseringar och
angivande av undantag, se avsnitten 6.2.4-5.

Om konsortiemedlemmarna vill att en patinkt ny aktiedgare skall
anges i en ansdkan om forkdp, bor det noteras i avtalet. Det behéver,
som tidigare nimnts (4.4.1), inte ske, om ett forkdpsforbehall dr inta-
get i bolagsordningen.

Det vanliga ir, att 6vriga aktiedgare ges forkopsritt med lika eller
proportionell fordelning av den aktuella aktieposten. Fordelas aktier-
na proportionellt rubbas inte maktférhallandet mellan kvarvarande
dgare. Inget hindrar att dven andra 4n befintliga aktieigare ges for-
kopsritt.

Vill aktiedgarna, att ett konsortialavtal skall innefatta dven uppla-
telse av begrinsade sakritter, exempelvis pantritt, skall det framgé av
avtalet. Som tidigare nimnts, kan klausuler i bolagsordningen endast
avse Overgang av dgande.

Av ett akticdgaravtal bor framg, ate det skall besté vid en konsortie-
medlems franfille. Ett konsortium betraktas, som tidigare nimnts
(avsnitt 4.8.2 a), som ett enkelt bolag och ett sidant skall i regel trida
i likvidation nir en bolagsmans avlider (HBL 2:26 och 4:7).

Nir en aktiedgare avlider trider dodsboet i dennes stille. Dirvid
sker ingen 6verging av dganderitten. Det kan inte forhindras genom
aktiedgaravtal, varav framgar att det omfattar (6verlatelse eller) Sver-
ging av dgande. Om ett avtal, som explicit innefattar fall dir "déds-
boet trider in i en avliden konsortiemedlems stille”, ir bindande, ir
inte provat. Det fir anses mycket tveksamt, eftersom dédsboet kan
sigas vara identifierat med den avlidne.??! Diremot kan av ett avtal
framg3 t.ex. att dédsbodelidgare, som avser att silja sin andel i dods-
boet, forst skall erbjuda aktierna till 6vriga aktiesigare. Av avtalet kan
dven framgi att den dédsbodeligare som, efter bodelning/arvskifte,
forvirvat aktier och som avser att lita dgandet overgd till annan, ir

21 Sevidare i Walin ITs. 25 f. och av Beckman-Héglund C VIII: 1 ff. Om ett dédsbo
skulle forvirva aktier i ett annat bolag, kan det inte identifieras med den avlidne.
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skyldiga att f6rst anmala sina avsikter till ovriga dgare eller viss person,
t.ex. en advokat, som anges i avtalet. (Se vidare i avsnitt 5.2.5b.)

Om dodsbodeldgarna avyttrar aktier, som i den avlidnes hand
omfattas av avyttringsbegrinsningar, bor dessa dven innefattas av en
sddan avyttring, dvs. forvirvaren ir hembudsskyldig eller dodsboet
skall anmila sina avsikter till bolaget, om en férkops- eller samtyckes-
klausul styr skeendet.

Nir en ensam dodsbodeligare direkt tar Gver egendomen, utan
vare sig bodelning eller arvskifte, sker en 6verging av dganderitten
till aktierna. Férvirvaren 4r bunden av en hembudsklausul i bolags-
ordningen, som omfattar Sverging av igande eller forvirv genom
(giftoritt och) arvsritt. Det bor dven gilla for ete aktiedgaravtal med
motsvarande formuleringar. (Se vidare i 5.2.5.¢.)

Av ett aktiedgaravtal bor framgd, att en arvinge eller testaments-
tagare skall trida in som konsortiemedlem i den avlidnes stille.?*?
Dirmed kan en ny Zgare bli bunden av avtalet och medlemmarna
behéver inte starta nya férhandlingar i syfte att skriva ett nytt avtal.
Om en forvirvare ir bunden av ett sidant avtal dr dock osikert. (Se
vidare i avsnitt 4.8.7).

Anmilan om f6rkép eller ansékan om samtycke bor inte ske till
styrelsen (som vid motsvarande klausuler i bolagsordningen — avsnitt
4.3.3), eftersom bolaget och styrelsen inte dr bunden av aktiedgar-
avtalet, om inte bolaget bitritt detsamma.

I de fall dir aktiedgarna later klausuler i konsortialavtalet omfatta
samma fing som reglerats i bolagsordningen, bor de anmirka, exem-
pelvis, att de avstar frin att gora sin hembudsritt enligt bolagsord-
ningen gillande, om de férkopsberittigade (enligt aktiedgaravtalet)
avstér fran sin ritt. Det forutsdtter dock ate ett aktiedgaravtal, i likhet
med bolagsordningen, binder samtliga aktiedgare.

Vill aktiedgarna skapa en inre marknad kan det ske i ett aktiedgar-
avtal. I en klausul kan de exempelvis stipulera, att om en aktiedgare
vill 6verlata sina aktier, eller avlider, s skall de 6vriga 4garna, enligt
pa forhand bestimda villkor, vara skyldiga att l6sa in aktierna. Om sd
inte sker, skall bolaget trida i likvidation och skyldighet stipuleras for

232 Roos 1969 s. 327 fF.
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dgarna att rosta for likvidation vid bolagsstimman. (Jimfor avsnitt
4.8.2g)

Av avtalet bor framg, att anteckning om dess existens skall ske pa
aktiebreven.

¢c) Firkipsforfarandet och utformningen

Den som tar emot anmilan, enligt ovan, miste vara skyldig att under-
ritta de forkdpsberittigade, som bor vara angivna i aktiedgaravtalet.
Det ar limpligt att notera vad som hinder, om den som tar emot
nimnda anmilningar forsummar att sinda ut underrittelser. Loper
andock tiden f6r framstillande av férkopsansprik frin samma tid-
punke? Vem skall ersitta eventuella ekonomiska forluster p.g.a. av
en sidan forsummelse? Aven eventuell turordning bér framgi. Om
det skall vara mojligt att aterkalla en anmalan, bér det framgd nir det
senast skall ske.

De forképsberittigade bor i sin tur ha viss tid pé sig att framstilla
ett forkopsansprik, exempelvis tvd minader frin den dag anmilan
om forkdp kom in och att betala kopeskillingen.?*?

Av ett aktiedgaravtal bor dven framgi om de berittigade har moj-
lighet att pé férhand avsta fran sin rite till férkop. Likasd bor anges
om och, i si fall, inom vilken del av skeendet, som aktieigaren kan
dra tillbaka sin anmilan om en férestaende verlatelse. Aven de for-
kopsberittigades eventuella mojlighet att frintrida i tid framstillda
ansprak om f6rkop bér vara reglerat i avtalet.

Stipuleringar bér finnas med betriffande fall dir inget férkop sker,
t.ex. om och, i sd fall, pa vilka villkor 6verlataren under viss tid skall
vara fri att silja till valfri person.?*

Villkoren f6r férkop bor vara specificerade, t.ex. priset per aktie.
I syfte att undvika lingdragna tvister om aktiernas virde, bor dgarna
i avtalet bestimma priset, eller en metod for hur det skall faststillas.
De kan t.ex. 6verlata at bolagets revisor att arligen faststilla ett virde
per aktie.

Aven hur och inom vilken tid képeskillingen skall betalas bor vara
reglerat. Vidare bor framgi om forvirvaren kan kriva att fi ut aktie-

233 Se vidare om tidsfrist for inlosen i Kansmark-Roos 1994 s. 74 f.
24 Tamfor Sandstrém 1976 s. 84.
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breven i samband med betalningen och om det ir tillfyllest att peng-
arna finns tillgingliga for att lyftas i en bank.

Om 4garna vill himma viljan att silja aktier, kan de i aktiedgar-
avtalet bestimma ett virde som ligger under marknadsvirdet, t.ex. ett
schabloniserat substansvirde. I fall att det skall gilla dven f6r forviry
genom legaltarv, bor man komplettera med testamente. En dédsritts-
handling maste nimligen ha formen av ett testamente (AB 17:3).2%
Om partiell inlgsen skall vara méjlig, bor det anges.

I avtalet bor dven forutsittningarna f6r tvistelosning vara bestim-
da. Om wvist skall hinskjutas till skiljenimnd, skall det framg. En
annan viktig punke dr inom vilken tid talan skall vickas.

Slutligen kan nimnas, att dven om det finns en forkopsklausul i
ett aktiedgaravtal, si kan ett samtyckesforbehall vara av vike i bolags-
ordningen. Det kan nimligen forhalla sig s, att om ingen aktiedigare
utévar ratten till forkdp, sa kan dndock bolaget ha skil att neka sam-
tycke till en viss ny dgare.

4.8.4 Samtyckesklausul i aktiedgaravtal

a) Introduktion

Finns ett samtyckesforbehall intaget i ett aktiedgaravtal medfor det
skyldighet for en aktiedgare att inhimta samtycke, t.ex. frin samtliga
ovriga aktiedgare, innan dgandet av aktierna 6vergir till en annan per-
son. En sidan klausul kan avse bade singular- och universalfang samt
medfora mycket langtgiende begrinsningar i en aktiedgares mojlig-
heter att lita aktierna 6vergi till annan.?*® Diremot fir, som sagt, en
samtyckesklausul i bolagsordningen endast avse Gverlatelser.

Bide forkops- och samtyckesklausuler i aktiedgaravtal kan fore-
komma i alla bolag. Rittsverkningarna ir i flera avseenden osikra. (Se
vidare i avsnitt 4.8.6-7. Betriffande tolkning och vissa fall av analog
tillimpning, se 4.8.3 a.)

2% Se vidare om priset per aktie i a.a. s. 187 f. och 190 f. samt Kansmark-Roos 1994
s. 76 .
2% Se bl.a. Sandstrém 1976 s. 86 £.



149

b) Allmént om utformningen

Forvirvsbegrinsningar avseende 6verlatelser torde i fortsittningen i
de flesta fall tas in i klausuler i bolagsordningen. Vad avser skydd mot
universalfing har samtyckesklausuler, i likhet med f6rkopsférbehall,
en mera sjilvstindig roll i aktiedgaravtal. De kan bl.a. anvindas i syfte
att skynda pa processen i relation till ett skeende styrt av en hembuds-
klausul i bolagsordningen.

Av en klausul skall framga vilka som skall préva frigan om sam-
tycke, t.ex. ovriga aktiedgare.

Om de fang som skall omfattas av en samtyckesklausul inte anges
allmint ("overging” eller “6verlatelse”) 4r det av vike att specifikatio-
nerna ir noggranna. Det ir 4ven limpligt att ange nirliggande fang,
som inte skall inkluderas. Allt kan bidra till att 6ka forutsebarhe-
ten och att undvika onddiga framtida wister. (Jimfér dock avsnitten
6.2.4-5 om kringgienden.)

De familjeriusliga fingen — f6rvirv genom bodelning, legala arv
och testamente — bor i regel inte innefattas av en samtyckesklausul i
ett aktiedgaravtal. Det 4r, av ltt insedda skil, inte mojligt, eller i vart
fall inte lampligt, att kriva att en aktiedgare ansoker om samtycke i
dessa fall. Diremot kan en sadan plikt dliggas ett dodsbo. I samtliga
fall ar det dock limpligare att anvinda en forkopsklausul. Detsamma
kan sigas, om utmitta aktier eller aktier som ingir i ett konkursbo.

Sidana fing fir inte omfattas av en samtyckesklausul som ingdr i
bolagsordningen (ABL 4:10).

¢) Forfarandet och utformningen
Av aktiedgaravtalet skall framgd, att det 4r Gverldtaren som har att
ansoka om samtycke och vart ansokan skall sindas. Hur den skall
vara utformad, exempelvis om e-post accepteras, bor anges. Den tid
inom vilken adressaten skall fatta beslut bor noteras, likasa vad som
giller om beslutet inte ges inom stipulerad tid. Om det skall vara
mojligt att aterkalla en ansékan, bor det framga inom vilken del av
skeendet det senast skall ske.

For det fall att aktiedgarna vill att samtycke skall kunna ges pa
forhand bor bl.a. formen f6r ett sadant samtycke anges. Likaledes bor
noteras, om ett samtycke skall kunna ges in blanco.
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Vidare bor stipuleras att en patinke forvirvare skall anges, likvil
som villkoren f6r 6vergingen av dgandet, t.ex. priset.

Det bor dven avgoras under vilken tid ett eventuellt samtycke gil-
ler och att en 6verging av dgandet dirunder inte fir ske pa formanli-
gare villkor 4n som framgér av ansokan.

Om aktiedgarna vill att beslutsinstansen skall motivera ett avslag
bor det anges i avtalet. Vidare bér man ligga till att motiveringen
skall ske pé sakliga grunder. Aven om det inte framgar av avtalet,
finns indock en viss risk for att avslag, utan saklig motivering, kan bli
jimkat med stod av 36 § AveL.27

Skall, vid avslag, beslutsinstansen vara skyldig att anvisa annan for-
virvare och pa vilka villkor skall ett sidant fing kunna ske? Vad giller
i si fall, om instansen inte uppfyller den skyldigheten? Ar partiell
utlosen mojlig? Hur och nir skall betalning ske? Forutsitts aktiebre-
ven bli 6verlimnade vid betalningen? Ar det tillfyllest om pengarna
finns tillgingliga for att lyftas pi en bank? Aven sidana frigor bor
vara ldsta i ett aktiedgaravtal.

Ytterligare forhéllanden som bor regleras ir foljande:

1. Kan talan vickas mot beslutet och till vilken instans, t.ex. en skilje-
nimnd? I s fall, vem kan vicka talan och inom vilken tid?

2. Om samtycke ges eller nekas, hur, till vem och inom vilken tid
skall det kommuniceras? Vad hinder om det till nigon del inte
uppfylls?

3. Nir samtycke ges, fir di dverlitaren paverka villkoren, t.ex. indra
kopeskillingen. Om s3 inte far ske, skall det anges.

4. Om samtycke vigras och om det kanske upprepas vid flera tillfil-
len, skall d — t.ex. efter tredje avslaget — dndock samtycke anses
vara givet eller bolaget trida i likvidation? En ytterligare majlighet
ir att i avtalet ange, att da skall fraigan om samtycke hinskjutas till
skiljemin.?®® En sidan “exit-klausul” ir av vike i syfte att undvika
inlasning, t.ex. av en minoritetsaktieigare, eller jimkning enligt
36§ AvtL.?

27 Jimfor a.a. s. 85 ff. och Kansmark-Roos 1994 5. 79 f.
238 Se vidare av Sandstrém 1976 s. 87 och Kansmark-Roos 1994 s. 80.
239 Hellner 1999 5. 271.
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Nir samtycke ges till visst fing, som dven innefattas av en hembuds-
klausul, bor det, som tidigare nimnts, anges i aktiedgaravtalet, att
deldgarna avstar fran att utnyttja hembudsritten under den tid sam-

tycket giller.

4.8.5 Andra klausuler

En annan typ av avyttringsbegrinsning som i viss utstrickning tas in
i aktiedgaravtal r s.k. forbudsklausuler. En sidan innebir ett forbud
mot att lata aktier overga till en ny dgare. I realiteten kan en for-
budsklausul endast avse singularfingen och de bor preciseras noga i
avtalet.

Med tanke pa 36 § AvtL torde endast tidsbegrinsade forbudsklau-
suler vara realistiska. Utan tidsbegrinsning kan en siddan klausul bli
oskilig mot en aktieigare.

Fordelarna ir att aktiedgarna far en absolut kontroll 6ver aktiedgar-
kretsen och att inga kostnader — for en tid — behover belasta deligarna
for inlosen av aktier.

Ytterligare en typ av avyttringsbegréinsning, som bor Overvagas, ar
sidana som skapar en inre marknad. (Se vidare i avslutningen, 7.1

och 7.3.3.)

4.8.6 Tvistelésning och sanktioner

a) Introduktion
I regel ir ett aktiedgarkonsortium avsett att bestd under obestimd
tid. Ar avtalet skickligt utformat, kanske det inte nigonsin behs-
ver tas fram; det blir i sig en faktor som bidrar till att konflikter,
som hotar samarbetet till bolagets fromma, inte uppkommer eller, i
vart fall, kan stillas pé ett tidigt stadium. Det 4r dock en idealistisk
uppfattning, eftersom familjeforetagets, konsortiemedlemmarnas
och deras familjers samt omvirldens utveckling nog si ofta leder till
konflikter, som inte ir mojliga att férutse eller himma pd ett tidigt
stadium.

I det foljande berdrs en del modeller for tvistelosning och alter-
nativ till sanktioner vid avtalsbrott, varav de flesta kan byggas in i
aktiedgaravtalet.
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Jag utvecklar inte majligheten till fullgérelse- eller faststillelsetalan
vid allmin domstol (RB 13:1-2). Det ir visserligen ett alternativ,
men att ta till en sidan offentig talan, i syfte att 16sa en tvist, ir
foga funktionsdugligt. Har inte mojligheterna till fortsatt samverkan
himmats i alltfor hog grad innan, sa ar sannolikheten hég for att de
ruineras efter en domstolsprévning,24°

En avgrinsning sker till frigor om prévning av skiljenimnd, upp-
signing av aktiedgaravtalet och uteslutning av konsortiemedlem samt
sanktioner i form av vite och skadestind.?*!

b) Skiljeforfarande

Fordelarna med ett skiljeforfarande, jimfort med en provning av all-
min domstol, ir flera. En tvist som avgors av skiljeman ar hemlig.
Offendigheten vid domstol kan dirmed undvikas. Ett skiljeavgdran-
de kan ges efter visentligt kortare tid 4n ett domstolsavgérande, sir-
skilt om detta skall vandra genom flera instanser. En domare i en
allmin domstol har sillan erfarenhet av att driva foretag. Till skilje-
man kan utses en eller flera som har bade bolagsriteslig kunnighet
och erfarenhet av att leda foretag. Kostnaderna for ett skiljeférfarande
kan bli hoga, men det blir ocksa ett domstolsférfarande som tas upp
i flera instanser.4?

Lagen (1999:116) om skiljeforfarande ir till vissa delar dispositiv,
varfor parterna genom klausuler i aktiedgaravtalet kan paverka bl.a.
skiljenimndens sammansittning och vad som skall prévas av nimn-
den. Vidare har de mojligheter att paverka sjilva forfarandet.

Betriffande skiljenimndens sammansittning kan aktiedgarna be-
stimma bl.a. antalet personer, deras kvalifikationer och det sitt pa
vilka personerna utses. Inget hindrar att man namnger en eller flera
(jamfor 12-14 §§).

Det ir av avgorande vikt att konsortiemedlemmarna noga anger
om alla, eller endast vissa noggrant definierade, tvister skall falla under

240 Se vidare av bl.a. Sandstrom 1976 s. 277 ff. och Kansmark-Roos 1994 5. 99 f.
med hinvisningar.

241 Betriffande klandertalan vid brott mot réstbindningsavtal, se Roos 1969
s.332 ff.

242 Se vidare i a.a. 5. 379 ff. med hinvisningar.
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skiljendimndens kompetens. Oklarheter kan bl.a. medféra klander av
en skiljedom (34§).

Betriffande forfarandet kan aktiedgarna i avtalet, eller pa andra
sitt, avgodra en lang rad frigor. De kan exempelvis bestimma vem
som skall vara ordférande (20°§), platsen f6r skiljeavgorandet (22 §)
eller inga en for nimnden bindande f6rlikning (27 §). Konsortiemed-
lemmarna kan dven hinvisa till forfaranderegler for ett fast skilje-
domsinstitut.

¢) Uppsigning eller uteslutning

Alla konflikter kan inte losas genom ett skiljeférfarande. Ett alterna-
tiv 4r att siga upp aktiedgaravtalet. Uppsigning kan ske enligt HBL
2:24 och 4:7, 2st. om aktiedgaravtalet slutits pa obestimd tid. D4
upphor avtalet att gilla efter sex ménader.

Eftersom denna maijlighet i regel avtalats bort, ar péfoljderna for
kontraktsbrott mera avgdrande.?*> En uppsigning innebir inte att
aktiebolaget uppléses. Det finns kvar, men dgarnas agerande begrin-
sas, efter att konsortieavtalet upphort att gilla, endast av bolagsord-
ningen och av lag. En annan méjlighet 4r ate tvinga ut en konsortie-
medlem, vilket berors nedan.

Om en medlem “visentligt dsidositter sina skyldigheter enligt
bolagsavtalet eller om det annars finns en viktig grund f6r bolagets
upplosning”, forsitts konsortiet i likvidation, om en annan bolags-
man begir det (HBL 2:25 och 4:7). Exempel pi sidant kontrakts-
brott ir om en konsortiemedlem, i strid mot avyttringsbegrinsningar
i aktiedgaravtalet, later sina aktier 6vergi till ny dgare. Det krivs dock
ett vasentligt dsidosittande, varfor 6verlitelse av enstaka aktier knap-
past kan vara grund for ett kontraktsbrott som motiverar uppsig-
ning.244 Det kan dock forhilla sig annorlunda, om éverldtelse av ete
fatal aktier leder till en forskjutning av maktbalansen mellan aktie-
dgarna eller om en ny dgare gor entré.

HBL:s regler 4r tvingande pa denna punkt, dvs. konsortiemedlem-
marna kan inte i aktiedgaravtalet avsiga sig ritten att siga upp avtalet

243 Om uppsigning m.m., se vidare i a.a. s. 387 ff.
244 Berriffande rekvisitet visentligt, se vidare av Lindskog 2001 s. 679 ff. och Nial
19925.261
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enligt nimnda bestimmelser.?%> Antagligen kan dock aktieigarna i
ett konsortialavtal pi forhand bestimma, att vissa omstindigheter
alltid skall anses vara ett visentligt asidosidttande, exempelvis att varje
overlatelse av dgande skall betraktas som sidant.

At begira att det enkla bolaget, dvs. konsortieforhallandet, lik-
videras dr dock, som nyss nimnts, inte alltid en limplig l6sning,
eftersom familjebolaget inte péverkas. Den konsortiemedlem som
visentligt asidosatt sina skyldigheter kanske fortfarande dr kvar som
deldgare. I vart fall krivs ett nytt aktieigaravtal med alla kinsliga
avvagningar, tidskrivande forhandlingar och kostnader for avtalets
upprittande m.m.

I stillet kan deldgarna i aktiedgaravtalet stipulera, att en konsortie-
medlem som bryter mot nagon klausul skall, pi 6vriga medlemmars
begiran, tvingas trida ut som medlem (HBL 2:25 och 29 samt 4:7).
I det sammanhanget torde de redan i avtalet kunna bestimma, att
vissa omstindigheter (t.ex. 6vergang av dgande till enstaka aktie) skall
anses som ett visentligt dsidosittande av skyldigheterna enligt avta-
let.?%¢ T avtalet kan ocksi bestimmas, att en utesluten konsortiemed-
lem skall kunna begira att fa sina aktier inl6sta eller att kvarvarande
aktiedgare skall kunna begira inlésen.?

d) Sanktioner

Avtalade sanktioner i form av skadestind eller vite kanske frimst har
funktionen att ge konsortiemedlemmarna ytterligare incitament till
att inte avvika frin dverenskomna klausuler i aktieagaravealet. Sker en
overtridelse av en klausul, eller finns en tvist som kan leda till att en
medlem avviker frin skyldigheterna enligt avtalet, kan det antas att
ett skiljeférfarande eller en uteslutning av en medlem ir ate foredra
fore implementering av sanktioner. Efter ett skiljeforfarande ir det
antagligen ldtrare att fortsitta samarbetet, dn efter att en konsortie-
medlem tvingats betala skadestand eller vite.

245 Se vidare av Lindskog 2001 5. 696 f. och Nial 1992 s. 270.

246 NJA 1962 s. 359 och Roos 1969 s. 385 ff., sirskilt s. 396. For exempel, se Sand-
strdm 1976 5. 188 f.

247 Jamfor Sandstrom 1976 s. 188 f.
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Skadestandet ir en relativt ineffektiv sanktion. Det ir vanligen
svart att visa, att 6vriga medlemmar lidit viss ekonomisk skada, t.ex.
efter att en medlem latit aktier Gverga till ny 4gare i strid mot avytt-
ringsklausuler i aktiedgaravtalet, och att medlemmens atgirder orsa-
kat skadan.?48

En vitesklausul i avtalet 4r ett bittre instrument. Kan det visas att
en konsortiemedlem gjort sig skyldig till avtalsbrott utgér ett 6verens-
kommet vite. Det férutsitter dock att medlemmen har betalningsfor-
mdga, vilket kan sikerstillas genom att varje konsortiemedlem, enligt
aktiedgaravtalet, r skyldig att stilla sikerhet pa férhand. Det kan ske
genom en pantsittning av aktierna till sikerhet for eventuella krav pa
vite. Det bor, i sin tur, kombineras med deponering av aktiebreven
hos tredje man, i syfte att forsvira overlatelse av aktier i strid mot
avyttringsklausuler.24?

4.8.7 For- och nackdelar med forvirvsklausuler i aktiedgaravtal

Vissa fordelar med aktiedgaravtal dr timligen uppenbara. De utveck-
las i avsnitten 4.8.2a och f.

En nackdel med aktieigaravtalen ir, att de har fa eller inga sak-
ritesliga verkningar, dvs. mot bolaget eller tredje man. Ett ofta anfort
exempel ir, att bolagets styrelse 4r oférhindrat att registrera en ny
dgare, dven om dennes forvirv skulle strida mot ett aktiedgaravtal.
Vad giller ett avtals genomslagskraft mot bolaget, skiljer Kansmark-
Roos mellan rittsverkningarna mot bolagsstimman och styrelsen.

Bolagsstimman ir formellt sett ett aktiebolags hogsta beslutande
organ. Den ir vanligen obunden av ett aktiedgaravtal. Om en aktie-
dgare, som ar bunden av ett sidant avtal, under stimman réstar mot
stipuleringar i avtalet, anses den rostningen inte kunna upphavas
genom klandertalan. Mera sannolikt dr att en sidan réstning kan
medfora efterrakningar for aktiedgaren p.g.a. avtalsbrott. (Se vidare i
avsnitt 4.8.2 ¢).

248 Timfor t.ex. NJA 1942 s. 627 och Roos 1969 s. 373 f.
29 Se vidare av Sandstrom 1976 s. 189, 277 och 279 f. samt Kansmark-Roos 1994
s.93. Se dven Roos 1969 s. 93, 325 och 374 ff.
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En styrelseledamot kan férutsittas agera i bolagets intresse samt
inom ramen f6r ABL och bolagsordningen. En rostning — inom den
ramen, men — i strid mot klausuler i aktie4garavtalet kan inte angri-
pas. Diremot kan agerandet leda till att styrelseledamoten blir avsatt
av bolagsstimman. 25

En ytterligare nackdel med aktieigaravtalen 4r en viss risk for god-
trosférvirv. Vad forst betriffar aktiebreven (och dirmed aktien i sig),
sa stills ett sidant till viss man, men det behandlas, i friga om god-
trosforvirv m.m., som orderskuldebrev. En godtroende forvirvare av
aktiebrev ar skyddad — mot ansprik frin ritt dgare — om han/hon
fatt brevet i sin besittning och om 6verlataren, i sin tur, hade det i
sin besittning vid 6verlatelsen. Dessutom krivs att den tidigare 4ga-
ren ir formellt legitimerad genom lydelsen av en till honom/henne
sammanhingande verlatelsekedja (ABL 6:8 och 13 § SkbrL).?! Vid
familjerittsliga forvirv, t.ex. ett arv, kan arvskifteshandlingen behdva
visas upp. Alternativt kan bevis foretes om att arvingen blivit inférd i
aktieboken (ABL 5:9-10).

Betriffande godtrosforvirv ir nista friga, om en forvirvares bun-
denhet vid avyttringsbegrinsningar i bolagsordningen och i aktiedgar-
avtal. Under avsnitten om hembudsklausuler har namnts att dessa fir
forutsittas vara bindande for en forvirvare, oavsett god tro (4.2.4).

Vad avser avyttringsbegransningar i aktiedgaravtal och godtrosfor-

virv har Hellner noterat att det finns tre méjliga 16sningar:2>?

1. Tredje man ir bunden av en avyttringsbegrinsning, oavsett om
denne ir i ond eller god tro.

2. En avyttringsbegrinsning giller mot tredje man om denne vid
singularfing 4r i ond tro om begrinsningens existens. Sandstrém
pliderar for omfattande verkningar mot en forvirvare som haft
vetskap (kvalificerad ond tro) om en avyttringsbegrinsning.?>3

20 Se vidare av Kansmark-Roos 1994 s. 31 f. med hinvisningar.

Bl Se vidare av Skog 2006 s. 137 ff. Se dven Johansson 2007 5.291f.

22 Hellner 1999 s. 264, avseende avtal om rdstning, och 268. Nial forefaller vara
upphovsman till denna indelning. Se Nial 1935 s. 10 ff. Jaimf6r Sandstrom 1976,
s. 280.

23 Sandstrém 1976 s. 280 fF., Se dven Kansmark och Roos 1994 s. 30. Jimfor Sj-
man 2006 s. 54 ff. med hinvisningar.
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Vid universalfing anses en forvirvare inte kunna fi bittre ritt 4n
tidigare dgare.?

3. En avyttringsbegrinsning giller inte ens mot en forvirvare som
har vetskap om dess existens.?>”> Fér att tredje man skall bli bun-
den krivs ett sirskilt dtagande.?

Den tredje losningen forefaller i dagsliget vara den i doktrinen mest
omhuldade. Huvudregeln anses vara, att forvirvaren 4r bunden
endast om denne accepterat en skyldighet att iaktta exempelvis for-
kopsritt for vriga aktiedgare, varom mer nedan. Har si inte skett,
betraktas forvirvaren i alla avseenden sisom dgare till aktierna, bl.a.
med ritt att rosta pd bolagsstimman. (Jimfor avsnitt 4.1, bérjan.) De
som enligt avtalet har forkopsritt kan inte gbra mer 4n vinda sig mot
overldtaren och kriva ersittning for visade ekonomiska forluster.

Sjéman diskuterar yteerligare en majlighet, som dock inte avser god-
trosforvirv av aktier (for vilka giller avyttringsbegrinsningar enligt
aktiedgaravtal), for forvarvsbegrinsningar att, under vissa sniva for-
utsittningar, “bakvigen” f3 bolagsrittslig verkan.?” Enligt ABL 5:9 ir
styrelsen skyldig att genast fora in en ny #gare i aktieboken, om denne
visar upp ett aktiebrev, eller pa annat satt styrker sitt forvirv, och om
det inte giller en hembudsplikt (ABL 4:35). I undantagsfall anses dock
styrelsen kunna vigra fora in en ny aktieiigare, som kan visa upp ett
aktiebrev och ett 6verlatelseavtal. Om styrelsen vet att aktiebrevet dr
dtkommet genom brott eller om overlatelseforklaringen ar forfalskad,
finns ingen skyldighet att féra in en ny idgare. Det nimnda foljer av
allménna laror.

En aktieférvirvare som kan stodja sig pd ett overldtelseavtal och
besittning av aktiebrevet, men som ir i ond tro betriffande avyturings-
begrinsningar i ett aktiedgaravtal, dr, forefaller Sjoman resonera, “inte
aktiedgare och skall vil da inte ens fran aktiebolagsrittslig synpunkt

254 Se Hessler 1973 s.328, Sandstrém 1976 s. 179 f. och 282, Histad 1996 s. 48
samt Sjoman 2006 s. 54 med hinvisningar. Se dven Kansmark-Roos 1994 s. 30.

25 Se bl.a. Roos 1969 s. 321 och 325.

256 Se bl.a. Johansson 2007 s.310f. samt AJS 9:5.5. Jamfor Aarbakke m.fl. 2004
s.253.

7 Sjéman 2006 s. 48 fT., sirskilt s. 56-59.



158

betraktas som sidan?”?® Jag vill pastd att forvirvaren ir aktieigare
— med stdd av Sverlitelseavtalet. En annan sak ir om denne, med for-
virvsbegrinsningarna som grund, kan frinvinnas aktierna,

Ytterligare en friga, som blott till del 4r kopplad till det obligations-
rittsliga liget, 4r om styrelsen ir skyldig att fora in férvirvaren som
aktiedgare i aktieboken. Kan denne visa upp aktiebrevet ir saken klar.
Inforing skall ske. Det blir en senare friga om forvirvsbegriansningar i
aktiedgaravtalet medfor att forvirvet gar ater och styrelsen far skil ate
stryka férvirvaren som dgare.

Frigan om godtrosforvirv har, vad giller skydd mot o6nskade aktie-
forvirv, minskat i betydelse med nya ABL. Méjligheten att fora in
forkops- och samtyckesklausuler i bolagsordningen, avseende singu-
larfingen, har stirke stillningen for en viss krets av aktiedgare. Kvar
finns de fall dir, av nigon anledning, nimnda klausuler inte tagits in
i bolagsordningen, men vil i ett aktiedgaravtal. Fér tanken ligger det
nira till hands, att anse att deldgare i sddana fall fir std sitt kast. De
har ritesliga mojligheter att avsevire stirka sin stillning genom klau-
suler i bolagsordningen. Aven om det finns vissa krav pa majoritet for
indringar i i detta avseende (ABL 7:45), s torde de indock i de flesta
fall ha ett sa starkt gemensamt intresse av att nd en sidan majoritet,
att underlatenhet att fora in avyttringsbegrinsningar mé vigas in som
en faktor vid en framtida rittslig provning.

Vidare ger dagens forhirskande synsitt en avsevird grad av férut-
sebarhet. Den som avstir frin att fora in avyttringsbegrinsningar i
bolagsordningen, men for in sidana i aktiedgaravtal, bér vara med-
vetna om att en 6verlatelse giller, om inte forvirvaren gjort ett sirskilt
dtagande om att iaktta exempelvis en forkopsritt. Dessutom finns
mojligheten att i aktiedgaravtal t.ex. komma Sverens om att aktie-
breven skall deponeras hos tredje man, vilket avsevirt minskar risken
for godtrosforvirv. Se vidare om sikerhetsitgirder i avsnict 4.8.2 k.

En forkops- eller samtyckesklausul, som tas in i bolagsordningen,
far dock inte omfatta universalfingen, bl.a. forvirv av aktier genom
bodelning, arv och testamente. Vill aktiedgarna triffa avtal om att ett

8 Aa.s.58f
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sidant forbehall skall gilla for dessa forvirv, méste det ske i ett aktie-
dgaravtal. For universalfingen anses, som sagt, gilla en allmin princip
om att en forvirvare inte kan fi battre ritt dn den tidigare dgaren;
godtrosforvirv ir inte mojliga. Med andra ord ir avyttringsbegrins-
ningar i ett aktiedgaravtal i dessa fall bindande for en ny aktiedgare.

Nir det giller godtrosforvirv av aktier, som enligt aktiedgaravtal
ar belastade med avyttringsbegrinsningar eller andra begrinsningar,
finns en tredje fraga att stilla betriffande en forvirvares ritesliga still-
ning: Ar denne bunden av en klausul varav framgir att han eller hon
skall ansluta sig till aktiedgaravtalet? Inte heller det dr avgjort i nigot
publicerat overrittsavgorande. Om 6verlataren, eventuellt i enlighet
med klausuler i avtalet, som villkor stiller upp att férvarvaren skall
bitrida avtalet och sa sker, rader det dock ingen tvekan: Férvirvaren
blir dirmed konsortiemedlem.?’ I lika hég grad forefaller det dock
olampligt, att inom rittstillimpningen utga frin en princip om att
en ny igare, vid singularfing, alltid trider in som konsortiemedlem,
om det blott framgir av ett aktiedgaravtal att en ny dgare skall anses
ha bitritt detsamma. Det ar bara bolagsordningen som binder tredje
man.?%0

Vid universalfing, nir en forvirvare exempelvis genom arv tar éver
en helhet, ter sig frigan om bundenhet annorlunda. Det kan, med
Hellners ord, forefalla betinkligt, att pa sddant sitt binda en arvinge
vid avtal som denne inte ingitt, oavsett om denne kint till avtalet
eller inte.26! A andra sidan pitvingas, genom en anslutning till ett
aktiedgaravtal och som Roos papekar, successorerna inga ekonomiska
skyldigheter. Vidare finns uppsigningsregler for den, t.ex. arvinge,

som inte vill kvarstd som konsortiemedlem.?%? Inte heller krivs ett

39 Se vidare av Sandstrdm 1976 s. 282 med hinvisningar.

260 Jimfor bl.a. Roos 1969 s. 325. Inte heller 4r det lampligt att fora in motsvarig-
heten i bolagsordningen, dvs. att det utgér en forutsittning, for ate fa bli ny aktie-
dgare, att denne ansluter sig till ett befintligt aktiedgaravtal. Det bér inte sanktione-
ras av rittsordningen, bl.a. eftersom dessa olika typer av avtal bor hallas isir. Jimf6r
Brathen 1996 s. 243 ff. och 539.

261 Hellner 1999 5. 271 f.

262 Roos 1969 s. 324 f., med hinvisningar, och 327 f.
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kompletterande testamente, eftersom AB 17:3 avser ritten att ta arv,
som inte piverkas av en anslutning till ett aktiesigaravtal.?6® Utgér
aktierna ett laglottsforvirv, behover dock inte arvingen tla sidana
inskrinkningar i ritten att forfoga 6ver egendomen (AB 7:5).

Till det nimnda bér liggas den ovan berorda principen om god-
trosforvirv vid universalfing, nimligen att en forvirvare inte anses
kunna fa bdrttre rice 4n didigare dgaren, t.ex. betriffande avyttrings-
begrinsningar. Aven det talar i viss min for att en forvirvare, vid
universalfing, 4r bunden av en stipulering i ett aktiedgaravtal, om att
det ar bindande 4ven for en ny dgare.

En nackdel med dessa avtal ir svarigheterna att effektuera en dver-
enskommelse och sanktionera overtridelser. Se ovan, avsnitt 4.8.6.

Strider innehallet i en klausul i ett aktiedgaravtal mot motsvarighe-
ten i bolagsordningen bér den sista, vid en tvist, ha foretride. Bolags-
ordningen har en, si att siga, hogre aktiebolagsrittslig valor. Den
regleras sirskilt i ABL och ar offentlig. Ett aktiedgaravtal offentlig-
gors inte och det regleras endast av allminna avtalsritesliga regler.
Vidare binder bolagsordningen bade bolaget och aktieigarna, medan
ett aktiedgaravtal bara har obligationsrittslig verkan.264

Antag att AB Alfa och aktiedgare A bida ir bundna av ett visst aktie-
dgaravtal, som giller mellan 4dgarna av Beta AB. Med andra ord iger
bada aktier i Beta, samtidigt som de ir konsortiemedlemmar. Ar di Alfa
bundet av aktiedgaravtalet? Jimfor vi med fysiska personer, s foljer av
ett avtal en obligationsrittslig bundenhet. Att det skall finnas en direkt
bundenhet f6r ett sidant bolag, forefaller dock frimmande. Exempel-
vis dr funktionsfordelningen enligt ABL — dvs. mellan bolagsstimma,
styrelse och VD — styrande for Alfa, inte plikter som medlemskap i
ett konsortium.2%® Vidare ir bestimmelser om bl.a. likabehandling av
aktiedgare avgorande for bolaget. En annan sak 4r om bolaget ingar ett
aktiedgaravtal som del av ett joint venture-projeke.*%

23 A.a.s. 328f.

264 Timfor Briathen 1996 s. 567 ff.

265 Jimfor resonemanget av Kansmark-Roos 1994 s. 31.
266 Se yidare av Sandstrém 1976 5. 192 ff.
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Det kan vara limpligt att i aktiedgaravtal reglera vad som skall ha f6re-
tride, om klausuler om avyttringsbegrinsningar i avtalet skulle strida
mot bolagsordningen.?*” Aktiedgaravtalet fir dock inte ges foretride,
om det strider mot tvingande aktiebolags- eller arbetsrittsliga regler.
Det sagda har i sin tur biring pd vad som tidigare nimnts om aktie-
dgares mojligheter att avstd frin sin hembudsritt, allmint eller i ett
visst fall (avsnitt 4.2.3). Doktrinen férefaller enig om att det bér vara
mojligt, &tminstone i ett konkret fall. Har inte alla aktiedgare bitritt
konsortialavtalet, kan dock den som stir utanfor dberopa bolagsord-
ningen och den bor di ha foretride.

I jaimforelse med en hembudsklausul har, vid universalfing, ett
forkopsforbehall i aktiedgaravtal flera fordelar. Att det skyndar pa
processen har nimnts. En tidigare aktiedgare forblir, fér det andra,
dgare, dnda till dess att utlésen sker, vilket medfér att man kan und-
vika att en odnskad férvirvare foér en tid (vid hembudsklausul) fir
vissa rittigheter i bolaget (4.2.4). For det tredje kan pa nimnda sitt
en uppgorelse ske internt mellan aktiedgarna. Ingen utomstiende,
potentiell dgare, blir inblandad. Att det till del kan forhilla sig annor-
lunda vid bodelning och arv framgar av avsnitt 5.2.4-5.

En nackdel med ett forkopsforbehdll ir, att det kan bli kostsamt
och att kdpeskillingen maste betalas inom en (i avtalet bestaimd) kor-
tare tid. Vidare kan, om inget forkop sker, en Gverlatare, for kortare
eller lingre i aktiedgaravtalet bestimd tid, disponera over aktierna,
om inte en hembudsklausul kan fing upp vissa 6vergingar av dgan-
det. Samtyckesklausuler medfor diremot, atminstone i ett initialt
skede, inga kostnader for befintliga aktiedgare.

Nackdelarna med samtyckesklausuler har frimst att géra med over-
latarens position. Om styrelsen ir beslutsinstans, kan den missbruka
sitt inflytande pa ett sidant sitt att overlataren inte kan bli av med
sina aktier eller tvingas 1ata det ske pd oférmanliga villkor.268

Nir det giller valet mellan en samtyckes- eller forkopsklausul, finns,
allmint sett, en viktig fordel med den forsta. Genom en forkopsklau-
sul kan de forkopsberittigade inte hindra ett odnskat forvirv, om de

267 Jimfor a.a. s. 291 ff.
268 Se vidare i a.a. s. 87f.
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inte har rad att 16sa ut aktierna. Det kan de diremot — Atminstone fér
en tid — med std av en samtyckesklausul. Som tidigare nimnts, bor
dock inte samtyckesklausuler anvindas vid familjerittsliga forvirv.

4.9 Kort om finansiering av inlosen av aktier

Hur kan kvarvarande deligare, lit siga L och M, finansiera inlosen,
i enlighet med en klausul i bolagsordningen eller i aktieigaravtal, av
en temporir dgare O eller deligare N, som avser att dverlita sina
aktier i AB Gamma? I korta drag kan finansieringen ske genom att L
och M, sidsom fysiska personer, koper ut aktierna av O respektive N.
Om det kriver en finansiering genom ldn, kan den totala kostnaden
bli alltfor hog. I regel maste nimligen medel tas ut ur bolaget for att
betala amorteringar och rinta. Pi I6neuttag laggs sociala kostnader
och utdelningar blir, 4eminstone delvis, dubbelbeskattade (57 kap.
IL), vilket i sin tur leder till hégre uttag ur bolaget.

Ett alternativ, vid en deligares frinfille, 4r att kompanjonerna varit
forutseende och tecknat kapitalforsikringar pa varandras liv, varvid
utfallande belopp kan anvindas for att betala képeskillingen vid inlo-
sen fran dodsboet eller arvingar.

Yeterligare en mojlighet ar att L och M startar ett férvirvsbolag AB
Alfa, som i sin tur koper ut aktierna i Gamma frin O (eller N, om
det 4r en forkopsritt som utnyttjas). Tar Alfa upp lan, i syfte att betala
kopeskillingen, kan amorteringar och rinta finansieras med enkelbe-
skattade medel. Vidare kan dotterbolaget, Gamma, under vissa férut-
sittningar, finansiera dels amorteringar genom skattefri utdelning till
moderbolaget Alfa (IL 24:13-14) och dels rintebetalningar genom
avdragsgilla koncernbidrag (35 kap. IL). Dessa finansieringsfragor
utvecklas inte yteerligare.

4.10 Sammanfattning

Rittsregler reglerar vad som kan tas in i bolagsordningen. Den ir
bindande for bolaget och alla aktieigare, dven nytillkommande. And-
ringar i bolagsordningen kréver viss majoritet. Vidare kan det vara en
nackdel att gora den alltfor omfattande och otymplig. Losningen kan
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ménga ganger vara ett aktiedgaravtal. Innehallet i ett saidant begrinsas
bara av allminna avtalsrittsliga regler. Endast aktiedgare som skriver
pa avtalet dr bundna och de kan sinsemellan komma 6verens om vad
som krivs for att dndringar skall kunna ske. Dirtill skall liggas att
bolagsordningen ir offentlig, medan ett aktiedgaravtal i regel 4r kint
endast bland en tringre krets.

Ett aktiedgaravtal kan utgor ett instrument f6r att reglera aktiedgar-
nas inflytande 6ver ledningen och verksamheten, exempelvis hur de
skall rosta pé bolagsstimman eller, sisom medlemmar, styrelseméten.
Vidare kan regleras vilka som skall ingd i styrelse och ledning, likvil
som vilka som skall inneha underordnade chefsfunktioner.

Aktiedgaravtalet utgor dven ett viktigt instrument vad avser skydd
av dgarpositioner. I bolagsordningen fir endast tas in klausuler avse-
ende 6verging av dgande. I syfte att behalla en intakt krets av 4dgare,
kan det dock vara viktigt att férhindra upplatelser av begrinsade sak-
ritter, t.ex. pantritt. Det kan regleras i ett aktiedgaravtal.

I bolagsordningen far endast hembudsklausuler avse verging av
dgande, dvs. innefatta dven universalfing. Forkops- och samtyckes-
forbehdll maste begrinsas till 6verlatelser. De sista v typerna av
avyttringsbegrinsningar kan, i aktiedgaravtal, dven omfatta universal-
fangen, vilket bl.a. kan péaskynda forfarandet.

Genom avyttringsbegrinsningar i aktiedgaravtal kan deldgarna
skapa en inre marknad, dvs. de kan dligga sig sjilva en skyldighet att,
pa forhand bestimda villkor, 16sa in aktier av en deldgare under vissa
forutsittningar. Exempel ar ndr en deldgare slutar sin anstillning, vil-
jer att gd i pension eller vid dennes franfille. Avsaknaden av en mark-
nad avseende aktier i de hir aktuella foretagen kan dirigenom ersittas
av ett dmsesidigt system for st6d i vissa, for den enskilde aktiedgaren
och dennes familj, kritiska situationer. Beroende pa utformningen,
av en klausul om en inre marknad, kan kvarvarande aktieigares posi-
tion vara mer eller mindre stark. Har de en rite till inlosen ligger
avgoérandet helt i deras hand. Ar de skyldiga att 16sa in aktierna, men
aktiedgaren, eller dennes rittsigare. kan vilja (har ritt ate) att silja
eller inte, 4r de kvarvarande aktiedgarnas position svagare. Sett frin
den enskilde aktiedgarens (eller dodsboets) sida, kan denne ha ritt att
kriva inlosen eller vara skyldig att tila att aktierna kops upp av 6vriga
aktiedgare.
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I avtalet kan aktiedgarna féra in klausuler om sikerhetsatgirder,
t.ex. deponering av aktierna, i syfte att forsvira odnskade forvirv
genom overldtelser. De deponerade aktierna kan dessutom fi utgora
sikerhet f6r 6verenskomna sanktioner, exempelvis ett vite.

Med avsike att undvika odnskade f6rvirv genom familjerittsliga
fing, kan i aktiedgaravtal stipuleras att deldgarna bor uppritta dkten-
skapsforord, varigenom aktierna gors till enskild egendom, och inbér-
des testamente avseende samma egendom, vilket upptas i det féljande
avsnittet.



FAMILJERATTEN

KAPITEL §

Familjeritesliga medel

5.1 Introduktion

En andra grupp av medel med vilka en foretagarfamilj kan motverka
oonskade aktieforvirv samt dirmed befrimja stabiliteten i dgarposi-
tioner och makten dver foretaget, dr de familjerdttsliga dtgirderna.
Dirmed 4syftas frimst dktenskapsférord och testamente. Om makar
har i dktenskapsforord omvandlat kvinnans aktier i familjeforetaget
till enskild egendom, ingér de inte i en bodelning vid dktenskaps-
skillnad (AktB 10:1).! Dirmed kan maken, s3 att siga, inte skilja sig
till akdier i foretaget. De ingér inte heller vid bodelning i anledning
av dédsfall, men diremot kan efterlevande maken irva den enskilda
egendomen (AB 3:1).

Ytterligare ett familjerdtesligt instrument ir testamente. Visserli-
gen torde ett sidant endast undantagsvis anvindas sdsom medel att
sikra dgandet i ett foretag, men det ir indock en méjlighet som stér
till buds, t.ex. fér kompanjoner i ett bolag vars ledning och drift av
ndgon anledning ir kinslig for dgarforindringar, sirskilt om en del-
igare skulle avlida.

! Makar har dock méjlighet att avtala om att egendom som igs enskilt enligt dkten-
skapsforord skall, i likhet med giftorittsgods, inga i en bodelning (AktB 10:4).
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Aktenskapsforord anvinds i regel endast som komplement i ett
paket av atgirder i syfte att skydda dgandet. Det ger givetvis ingen
forvirvsrite, vilket diremot ges genom ett hembudsforbehall i bolags-
ordningen eller klausuler i aktiedgaravtal, om dessa innefattar de
familjerdtesliga universalfingen. Ett dktenskapsforord kan dock, ur
finansiell synvinkel, vara nog sa viktigt, eftersom det kan helt for-
hindra ett oonskat forvirv vid bodelning (och dirmed kostnader for
inlésen av aktier), medan exempelvis en 6sningsklausul endast ger
en ritt till (kostsam) inlésen. (Aktenskapsforord, som medel att for-
hindra oonskade forvirv av aktier, utvecklas i avsnitt 5.3.)

Ett testamente har en motsvarande finansiell funktion vid arv, om
ovriga deldgare ir testamentstagare, dvs. forvirvsklausuler blir éver-
huvudtaget inte aktualiserade och dirmed uppstar heller inga kost-
nader. Skulle en tredje person vara testamentstagare, kan diremot ett
avyttringsforbehall, som innefattar testamentariska férvirv, anvindas
for att férhindra en odnskad 6verging av dgande dill aktier. (Se vidare
i avsnitt 5.4.)

Testamente kan, dll skillnad frin dktenskapsforord, utgdra ett
direkt hot mot bade stabiliteten i dgandet och ett medel att sikra
samma stabilitet. Det beror pa att vid ett testamentariskt forvirv sker
en overgang av dganderitten, medan etc dktenskapsforord inte dstad-
kommer den effekten.? Det sista instrumentet leder endast till en
forindring av egendomens dktenskapsrittsliga karaktir; fran gifto-
rittsgods till enskild egendom eller tvirtom.

Makar och sambor ges, genom de familjerittsliga bestimmelserna,
16sningar till tvister om ekonomiska férhallanden, om de inte internt
kommer 6verens om annat. Typiskt ir, att statsmakten strivar efter att
tillgodose den ekonomiskt svagare partens intressen. Denna utgings-
punke ir vanlig fér bodelningsreglerna och i viss min fér bestim-
melserna om legala arv, sirskilt att en efterlevande make skall kunna
kvarsitta i orubbat bo. Denne érver all den avlidnes egendom, om det
inte finns sirkullbarn eller testamente till formén for annan (AB 3:1).

2 En testator kan dock i testamentet férordna att en testamentstagare skall fa
exempelvis nyttjanderire till viss egendom eller avkastningen av en viss post aktier,
vilket inte paverkar dgandet (12 kap. AB).
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Det kan medfora att den efterlevande tar 6ver aktier i familjeforeta-
get, trots att dessa utgor den avlidne makens enskilda egendom enligt
forordnande i testamente eller villkor i givobrev av en ildre genera-
tion. Fér den efterlevandes arvsritt spelar det heller ingen roll om ett
generationsskifte 4r pdborjat, exempelvis genom att barnen fice del
av aktierna. (Forvirv av aktier genom bodelning och arv behandlas i
avsnitten 5.2.4 respektive 5.2.5.)

[ vissa fall ir dock syftet ett annat 4n att skydda en ekonomiskt
svagare part. Med exempelvis AktB 10:3, vad giller tillgingar som
betraktas som en makes sirskilda egendom p.g.a. 6verlatelseforbud,
avses att hindra att egendom, som inte far 6verlatas, kommer att ingd
i en bodelning mellan makar. I dessa fall finns patagliga skil till att
hindra andre maken frin att genom bodelning fi del av virdet av
egendomen eller att, vid lottliggningen, fa den lagd pd sin lott.

I avsnite 1.1 namns att aktier kan, sdsom principiell utgingspunks,
overlatas fritt. Dock kan avyttringsbegrinsningar foras in i bolags-
ordningen (ABL 4:7), bl.a. i syfte att skydda en intakt dgarkrets i
onoterade bolag. I det avseendet kan AkeB 10:3 sigas vara familjerit-
tens motsvarighet, dvs. huvudregeln ir att alle giftorittsgods ingar i
en bodelning, men giller ett f6rbud mot att 6verlita viss egendom
(aktier) skall den inte inga. (Se vidare i avsnitt 5.2.3 c.)

I det foljande behandlas forst hur familjerittsliga fing (genom
bodelning, arv och testamentsforvirv) kan ge upphov till o6nskade
forvirv av aktier samt hur det kan motverkas av en dgarmake och
kompanjoner (5.2). Direfter utvecklas ytterligare hur de familjeritts-
liga medlen, dktenskapsforord (5.3) och testamente (5.4), kan kom-
plettera avyttringsbegrinsningar i bolagsordningen och i aktiedgar-
avtal. Avsnittet sammanfattas i 5.5.

5.2 Hur kan familjerittsliga fing ge upphov till
oonskade aktieforvirv

5.2.1 Introduktion
I det foljande stills frigan hur familjerittsliga fing kan ge upphov till

oonskade forvirv av aktier i sma och medelstora samt onoterade och

familjeiigda aktiebolag. Dirmed skiftas fokus, fran avyttringsbegrins-
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ningar (avsnitt 4), till vissa typer av fing, frimst férvirv av aktier
genom bodelning och arvskifte.
En sidan dndring av vinklingen av framstillningen 4r nédvindig i

syfte att lyfta fram:

1. Att den dktenskapsrittsliga egendomsordningen, dvs. med gifto-
rittsgods och enskild egendom, komplicerar mojligheterna act
forhindra, eller himma, odnskade férvirv av aktier. Vidare kan
aktierna utgora s.k. sirskild egendom, vari giftoritten inte gil-
ler, dven om de utgor giftordttsgods. Det komplicerar ytterligare
forhallandena, men limnar samtidigt en 6ppning for forenkling
av riusliget, nimligen om aktier, som omfattas av avyttringsbe-
gransningar, kan betraktas som sidan sirskild egendom, som inte
omfattas av giftordtten. (Se vidare i 5.2.3.c.)

2. Att bodelning mellan makar kan ge upphov till oénskade f6rvirv
av aktier, om dessa inte utgor den avlidnes enskilda egendom eller
betraktas som sirskild egendom vari giftoritten inte giller (5.2.4).
Kompanjoner kan i det liget, under vissa forutsittningar, med
stdd av avyttringsbegrinsningar losa in aktierna. Det leder dock i
sin tur till kostnader, som i férlingningen kan paverka bl.a. fore-
tagets investeringsmojligheter.

3. At visserligen kan odnskade férvirv av aktier, genom bodelning,
hindras genom aktenskapsforord, vari aktierna omvandlas frin
dgarmakens giftorittsgods till enskild egendom, men det ir ett
osikert kort, sett ur kompanjonernas synvinkel, eftersom det:

a) Ingés mellan personer som i regel inte bada tillhér kretsen av
aktiedgare.

b) Kan enkelt dndras eller upphivas av makarna, utan att kom-
panjonerna kan hindra det (5.3.3).

¢) Kan jimkas under vissa férutsittningar (avsnitt 5.3.2b).

4. Hur arv kan ge upphov till o6nskade aktieférvirv. Vid sidana for-
virv kompliceras férhallandena av att:

a) Dédsboet trider in som aktiedgare (5.2.5b).
b) En ensam dédsbodeligare kan, under vissa forutsittningar,
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ta over all egendom utan vare sig bodelning eller arvskifte
(5.2.50).
¢) Dédsbodeligare kan ingd avtal om sammanlevnad i oskiftat

dodsbo.
d) En arvinge kan avsté frin arv (5.2.5d).

5. Att kompanjonerna i dagsliget maste anvinda ett inbordes testa-
mente i syfte att undvika odnskade aktieforvirv av en efterlevande
make, eftersom denne dven idrver aktier som:

a) Genom idktenskapsforord forklarats utgéra enskild egen-
dom.

b) Genom villkor av tredje man, t.ex. i givobreyv, dgs enskilt.

¢) Pigrund av avyttringsbegrinsningar utgér sirskild egendom,
vari giftordtten inte giller (5.5). I dessa sista fall kan dock
kompanjonerna ha mojlighet att férvirva aktierna.

Nyttan av ett sidant testamente, dvs. det potentiella méjlighe-
terna att hindra odnskade forvirv av aktier, ir begrinsad p.g.a.:

a) AktB 11:9. En efterlevande make, vars nettotillgingar har ett
virde som understiger virdet pd den avlidnes motsvarande
egendom (inklusive aktierna), kan, vid bodelningen, kriva
att bli kompenserad med aktier, dvs. att vid lottliggningen fa
ut sidana till utfyllnad av sin virdemissiga andel (5.2.4.d).

b) AB 7:1 och 3. Brostarvingarna kan begira att fa ut virden
motsvarande laglotten ur dédsboet (5.4.3).

5.2.2 Rittshandlingar mellan makar

Makar ir sjilvstandiga rittssubjekt. Var och en har rittshandlings-
formaga, dvs. kan, sisom huvudregel, foreta rittshandlingar obero-
ende av den andre. Med andra ord: Var och en 4ger och férvaltar fritt
sin egendom, vilket dven giller i de linders rittssystem som berors i
avsnitt 3. Undantag frén den fria férvaltningsritten avser, i svensk
ritt, endast gemensam bostad och gemensamt bohag samt fast egen-
dom (AktB 7:5). En make som dger aktier i ett familjeforetag kan,
utan den andres tillstdnd, fritt 6verlata aktierna.

Makar kan tillsammans, eller var for sig, ta initiativ till en bodel-
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ning under bestiende dktenskap. Bodelning sker dven vid skilsmissa
eller ene makens déd. I samtliga fall kan odnskade forvirv av aktier
ske, vilket utvecklas i avsnitt 5.2.4.

Ovriga aktieigares remedier mot skeenden enligt ovan i, i stort sett,
samma forvirvsklausuler som behandlas ovan (avsnitten 4.2 och
4.8.3-5). Diremot giller sirskilda bolagsrittsliga regler for de familje-
rittsliga forvirvstyperna, bl.a. eftersom de utgor universalfang. Det
kompliceras yttetligare av att det for bodelning och arv finns sirskilda
familjerdusliga bestimmelser.

5.2.3 Makars egendom

a) Giftorittsgods och enskild egendom

En makes tillgdngar utgor antingen giftorittsgods eller enskild egen-
dom. Huvudregeln ir, att all egendom som en make fér med sig in
i dktenskapet, eller direfter forvirvar, utgor dennes giftorittsgods
(AkeB 7:1). For att tillgingar i iktenskap skall behandlas som enskild
egendom krivs ett avtal mellan makarna, dvs. ett dktenskapsforord
(AktB 7:3), eller att en make forvirvar tillgingar genom en ritts-
handling vari férklarats att egendomen skall 4gas enskilt, t.ex. i gavo-
brev (av annan 4n andre maken) eller testamente (AktB 7:2). Enskild
egendom ingir inte i en bodelning.

b) Samdganderiittsgods
Om makar 4ger aktier gemensamt, t.ex. med en ideell hilftenandel
vardera, innehar de egendomen med samiganderitt. En makes ide-
ella andel kan, t.ex. enligt dktenskapsforord, utgéra dennes enskilda
egendom, medan den andre makens andel ir giftorittsgods. Vill den
ene overldta aktier krivs den andre makens tillstand (2 § Samigande-
rittsL). En makes ideella andel, oavsett om den utgér giftorittsgods
eller enskild egendom, kan dock 6verlatas utan samtycke fran den
andre.

Sé kallad dold samiganderitt (eller dold dganderitt) mellan makar
till viss egendom har utvecklats i praxis.®> Antag att makarna A och B

3 Se bl.a. NJA 1981 5. 693.
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genom iktenskapsforord bestimt att vad var och en foérvirvar under
iktenskapet skall utgora dennes enskilda egendom. A képer ensam en
fastighet i syfte att den skall begagnas gemensamt. B ger ekonomis-
ka bidrag till forvirvet i syfte att bli samdgare, vilket A inser. Under
ungefirligen dessa forutsittningar har HD i ett flertal fall tolkningsvis
ansett att det uppstatt en dold samiganderitt f6r B.4 Denna ritt sak-
nar sakrittsliga verkningar,’ vilket medfér att det egentligen handlar
om ett obligationsrittsligt ansprak.® For att dold samiganderitt skall
uppkomma krivs att egendomen f6rvirvats f6r gemensamt bruk, vil-
ket medfor att en bostad dr det typiska exemplet. En sidan ritt har
dock ansetts kunna uppkomma éven till andra tillgingar som nytt-
jas gemensamt.” Inga rittsfall finns som ror virdepapper eller annan
egendom som inte anskaffats for gemensamt bruk. Vidare forefaller
dold dganderitt uppkomma endast i situationer dir ett socialt skydds-
intresse gor sig gillande. Det torde bara undantagsvis vara fallet vad
giller dgarpositioner i foretag. Allt tyder pa att dold saméganderitt
inte kan uppkomma till aktier.®

¢) Sérskild egendom

Under vissa forutsiteningar giller enligt formégenhetsritsliga regler
overlatelseforbud for vissa rittigheter eller tillgingar. Ett exempel ar
om en make A enligt testamente dger (eller har fri forfoganderitt «ill)
vissa aktier under sin livstid, men 4ganderitten skall enligt testamen-
tet overgd till annan person vid A:s déd. Vid en skilsmissa mellan A
och maken B, har denne ingen ritt till aktierna, dven om de utgdr A:s
giftorittsgods. De utgor s.k. sirskild egendom vari giftoritten inte
giller.” Eftersom A inte fir 6verldta aktierna under sin livstid, ingar de

4 Se vidare av Agell 1985 s.41ff. och Agell-Brattstrdm 2008 s. 75 ff. samt Tottie
1990s.31 .

5 Se bl.a. NJA 19855.615.

6 Jimfor Kleineman 1994/95 5. 635 ff.

7 Bl.a. RH 1982:68 (bil). Jimfor NJA 1992 s. 163 (fritidsbat)

8 Se vidare av Sund 1995 5. 279f.

° Foér en allmin &verblick av exempel p3 sirskild egendom, se bl.a. Wallin 1958
s. 38 £, Tottie 1990 s. 297 f. (sirskilt s. 305 och 309 f), Teleman 2003 s. 69 ff. (sir-
skilt s. 70) och Agell-Brattstrdm 2008 s. 102 ff.
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inte heller i en bodelning med B. Denna typ av tillgingar kallas vanli-
gen sirskild egendom!® och den kan utgéra giftorittsgods eller enskild
egendom. Sadana tillgingar har getts ett par olika indelningar.!!

Beroende pi vad som, enligt formogenhetsrittsliga regler, giller
for viss sirskild egendom, som utgdr giftorittsgods, kan giftoritten
vara satt ur spel, dvs. andre maken har ingen ritt till del av virdet vid
en bodelning (AktB 10:3). Motivet ir, i allminhet, att rittigheten ir
sd nira knuten dill den berittigade personen, att den inte bor ingd i
hilftendelningen vid bodelning.

I det f6ljande utvecklas fragan om olika avyttringsbegrinsningar,
betriffande aktier i familjeigda bolag, medfor, eller bér medfora, att
de betraktas som sirskild egendom vari giftoritten inte giller, frimst
eftersom begrinsningarna ir att jimstilla med 6verlatelseforbud. I
detta avseende ger etablerade rittskillor ingen ledning. Diremot
finns uttalanden i doktrinen.

Fragan ir av central betydelse for skyddet av agarpositioner i famil-
jeigda aktiebolag. Frekvensen av skilsmissor 4r mycket hog, vilket
kan medfora att en make skiljer sig till aktier, om det inte finns dkten-
skapstorord, eller annan handling som gor aktierna till enskild egen-
dom. Visserligen kan en make, som forvirvar aktier genom bodelning,
under vissa forutsittningar 16sas ut, enligt klausuler i bolagsordningen
eller i aktiedgaravtal, men det kan visa sig oméjligt p.g.a. kostnaderna
eller visa sig bli en sd dyrbar historia, att det inverkar negativt pd ett
foretags investeringsmojligheter och 4dgarnas riskbendgenhet.

Doktrinuttalandena ir firaliga och kortfattade. Wallin anfor, be-
triffande andelar i handelsbolag, som omfattas av bolagsavtal med
klausuler om overlatelseforbud, att rittigheterna inte skall ingd i en
bodelning, “men eljest omfattas av denna.'? Hon forefaller anse, att
ett overlatelseforbud skall respekteras (vid lottliggningen), men vir-
det av andelarna bor ingd vid den virdemissiga andelsbestimningen

10 Benimningarna varierar. Se Tottie 1990 s. 295 ff.

" Se vidare av Agell-Brattstrom 2008 s. 104 ff. samt Lagberedningens forslag till
revision av giftermalsbalken och vissa delar av drvdabalken IV (1918). Den sista
indelningen utvecklas nirmare av Schmidt 1980 s. 95 ff.

12 Wallin 1958 5. 37.
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i samband med en bodelning. (Se vidare, om gingen vid en bodel-
ningsforrittning, i avsnitt 5.2.4 €.)

Tottie anser, betriffande avtalad forkopsritt till fast egendom, att
den ritten knappast kan jamstillas med overlatelseférbud. En sidan
klausul har, enligt Tottie, "inte sin udd riktad mot en verlitelse som
sidan.” Den begrinsar endast det fria valet av forvirvare. Tottie avslu-
tar: "Forbehall om forkdpsritt anses darfor inte hindra att rittighe-
ten, med iakttagande av hembudsskyldigheten, ingir i bodelning.”3
Motsvarande giller, enligt Tottie, for andel i handelsbolag. '

Telemans &sikt ir, att 16sningsklausuler, likvil som forbuds- och
samtyckesklausuler, inte torde hindra att rittigheten, "med iakttagan-
de forkdpsklausulen eller hembudsskyldigheten”, ingar i en bodel-
ning.” Han ligger till: “egendomen bor dock lottliggas pa dgande
maken.”

I en uppsats fran 1995 har jag tidigare berdrt frigestillningarna.
Resonemanget foljer diri i korthet féljande drag: Hembudsklausu-
ler kan inte jimstillas med &verlatelseforbud, eftersom rittsverkan
av en sidan overlitelsebegrinsning intrider forse efter en dverging
av iganderitten. Aktier for vilka hembudsplikt giller bor dirfor inte
betraktas som sirskild egendom. Klausuler i aktiedgaravtal — forkops-,
samtyckes- och forbudsklausuler — begrinsar samtliga mojligheterna
att Sverlata egendom och de bér dirfér medfora att aktier, som omfat-
tas av en sidan klausul, blir att betrakea som sirskild egendom.
Betriffande frigan om giftoritten bor galla, ndr klausuler i akdie-
dgaravtal omfattar aktier som utgér en makes giftorittsgods, foljer
resonemanget i samma uppsats foljande huvudlinjer: Aktierna bér i
alla fallen inga i andelsberikningen, dvs. giftordtten giller. Vid lott-
liggningen bor dock avtalade begrinsningar respekteras, dvs. om
aktierna vid bodelning skall fi ny idgare krivs att ritsverkningarna
(forkodpsrite, samtyckeskrav eller forbud for forvirv) iakttas. Med
andra ord: Vid lottliggningen har de enligt klausulerna berittigade

(vanligen 6vriga aktiedgare) ritt till forkop eller de skall ge samtycke
eller de kan hivda acc avtalat forbud skall iakttas. Om dessa viljer

13 Tottie 1990 5. 309 f.
14 Aa s 309.
15 Teleman 2003 s. 70.
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att utnyttja sin forkopsrite ingir ersitningen i bodelningen. Den
behandlas som giftorittsgods. Ger de inget samtycke dir s krivs, eller
om de hivdar ett fsrbud, miste bodelningen géras om.!®

Ett drygt decennium senare 4r det dags att revidera uppfattningarna.
Forst bor dock foljande bakgrund utvecklas:

Det finns, som Schmidt uttrycker det, ett intresse av att betrakta
giftorittsregeln som en enhet.!”” Med andra ord, bl.a. att alla tillgang-
ar, som utgdr giftorittsgods och som kategoriseras som sirskild egen-
dom, behandlas pa ett likartat sitt, t.ex. i samband med bodelning.
Det ger 6verblick och underlittar hanteringen. Ur denna synvinkel
bor all sirskild egendom antingen ingd fullt ut eller hallas helt utanfor.
Konstruktioner enligt ovan, dir virdet av sirskild egendom ingar vid
den virdemissiga andelsbestimningen, men dir egendomen (aktier)
vid lottldggningen endast kan tilldelas den make som ir dgare, leder
in i ett svaréverskadligt och svarhanterligt system med en rad kompli-
cerande frigor, bl.a: Vilka rittigheter (t.ex. utifrin forvirvsbegrins-
ningar) skall och skall inte behandlas pa nimnda sitt? Om virdet pi
ovrig i bodelningen ingiende egendom ir lag i relation till virdet pa
den sirskilda egendomen (aktierna), skall da rittighetshavaren beré-
vas all del i det gemensamma hemmet m.m? Vidare maste denne, om
han eller hon vill behalla sina aktier, i regel dta sig en skuld, p.g.a.
utfallet av bodelningen, till den andre parten. Sirskilt det sista fore-
faller avskrickande nir det giller andelar i familjeféretag. Amorte-
ringar och rinta betalas i regel med medel som tas ut ur foretaget,
vilket, med hinsyn till skatteeffekterna, leder till att kostnaderna for
foretaget skjuter i hjden.!® Det leder i sin tur till bl.a. begrinsningar
i investeringsférmdigan.

I avsnitt 1.1 ndmns att, enligt ABL 4:8, 18 och 27, kan vissa for-
virvsklausuler foras in i bolagsordningen, trots att utgdngspunkten ir
att aktier kan overlatas fritt (ABL 4:7). Undantagen poingterar vikten
av mojligheten till ett samlat dgande i fimans- eller familjedgda aktie-

16 Sund 1995 5. 306 f.
17 Schmidt 1980 s. 94 ff.
18 Jimfér Danielsson och Sund 2005 s. 50 ff.
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bolag.!® Under 5.1 berérs att syftet med en stor del av bodelningsreg-
lerna ir, att skydda den ekonomiskt svagare parten. I det avseendet
utgdr AkeB 10:3 ett undantag, bl.a. vad giller egendom som inte fir
overldtas. Sddana tillgdngar ingir inte i en bodelning. Fir en make
inte frite forfoga Gver vissa tillgingar, har inte heller andra maken
vid bodelning méjlighet ate fi del av virdet. Dessa tankegingar bor
dven styra behandlingen av aktier, som omfattas av avyttringsbegrins-
ningar, vid bodelning.

I vissa fall anses tillgingar utgdra en makes sirskilda egendom
eftersom det ligger i den forpliktades intresse att fullgora sina skyl-
digheter mot maken och ingen annan person. Exempel ir en jakte-
ritt, som vid substitution forutsitter samtycke fran markigaren (14 §
Jaktl.-1987:259). Denne har ett starkt intresse av att kinna den som
utdvar jakt pd markerna. Rictten till jakt kan dirmed inte girna tas
med vid en bodelning, eftersom markigaren dirigenom skulle kunna
f3 en annan person som motpart.

Sidana resonemang férefaller dven styra uppfattningarna, om vad
som ir sirskild egendom, nir det giller vissa associationsrittsliga rit-
tigheter. Medlemskapet i ett handelsbolag kan inte 6verlitas utan de
andra bolagsminnens samtycke (HBL 2:2). Det kan diremot ske
med andelen (HBL 2:21), om inte sirskilda avtal mellan bolagsmin-
nen forhindrar en 6verlitelse. Medlemskapet ir sirskild egendom.
Detsamma bér gilla for andelen, om den omfattas av ett Gverlatelse-
forbud.?

Aktier i familjedgda aktiebolag kan, liksom andelar i handelsbolag,
enligt huvudregeln 6verlatas fritt; de utgor i sig inte sdrskild egendom.
Finns diremot, med stod av ABL 4:27, intaget en hembudsklausul
i bolagsordningen, kan det knappast finnas nigon tvekan om att de
aktier, som omfattas av klausulen, skall utgora sirskild egendom. En
sidan avyttringsbegrinsning har stdd i lag, vilket ir ett skil for kate-
goriseringen. Vidare motiverar dven akrtiedgarnas starka intresse av
en sammanbhallen krets av deligare (avsnitt 2.1), att sddana tillgingar
inte tas med vid en bodelning, dvs. att giftoritten inte giller. Det
avtal om avyttringsbegrinsningar som deldgarna ingitt, i enlighet

19 Jimf&r resonemanget i prop. 2004/05 s. 250.
20 Se bl.a. Wallin 1958 5. 37.
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med lydelsen i bolagsordningen, skapar en plikt till lojalt agerande i
relation till bide en sammanhillen agarkrets och samverkan i bolagets
intresse. Skulle aktierna tas med vid en bodelning, finns risk for att
kretsen splittras. Ovriga aktieigare kan i si fall hamna i en situation
dir de skall fullgora sin plikt mot en person som de inte har ett sakligt
intresse av att fi med i konsortiet. Motsvarande resonemang kan foras
for de fall dir forkdps- eller samtyckesklausuler, avseende singular-
fing, finns med i bolagsordningen.

Nir det giller klausuler i ett aktiedgaravtal rider det knappast heller
nagon tvekan om att aktier som omfattas av forkops- samtyckes- eller
forbudsklausuler utgor sirskild egendom. Samtliga dessa begrins-
ningar kan innebora mycket patagliga inskrinkningar av mojlighe-
terna att Overldta aktier. Frigan dr om de skall ingd i en bodelning
under livstiden.

Klausuler i aktiegaravtal har inte, som motsvarigheten i bolags-
ordningen, stdd i lag. Diremot kan samma argument i 6vrigt anforas
for att dven sddana avyttringsbegrinsningar inte skall ingd i en bodel-
ning. Forvirvsbegrinsningar leder till att aktierna inte kan 6verlatas
frice. Aven forkdps- och samtyckesklausuler kan i praktiken ha effekter
som liknar forbud mot 6verlatelse. Vikten av en sammanhallen krets
av dgare och dirmed samarbetspartners kring den yttersta makten
over ett familjeforetag, skapar, i kombination med avyttringsbegrins-
ningar i ett aktiedgaravtal, en plike till lojalt agerande i férhallande
till det gemensamma intresset av ett vilskote foretag (jamf6r avsnitt
4.8.2 a, slutet). I bolaget investeras i regel merparten av familjens f6r-
mogenhet och strivanden pi den 6ppna arbetsmarknaden. Vidare
ir bade dgare och familjen for sin dagliga forsérjning beroende av
foretaget.

Slutligen bér nimnas att dgandet i familjeféretag dven kan sigas
vara av "personlig art” (AktB 10:3, 1st.). Ofta ir foretaget resultatet
av ett innovativt arbete av en entreprenér. Det kan jimforas med
upphovsritter, som, si linge de forblir pA upphovsmannens hand,
utgor sirskild egendom, som inte ingar vid en bodelning under livs-
tiden. Det bér dven gilla for, i vart fall, entreprendrens dgande i ett
familjeforetag.

Sammantaget sett bor aktier, som omfattas av nigon av nimnda
avyttringsbegrinsningar, behandlas som sirskild egendom, dven hem-
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budsklausuler i bolagsordningen. Dessa kan inte allmint jimstillas
med 6verlatelseforbud, men de har stod i lag (ABL 4:27) och de kan i
praktiken fi effekter motsvarande ett forbud. Om, exempelvis, en lig
virdering ir stipulerad, kan det medfora att en aktiedgare fir ersitt-
ning motsvarande blott en mindre del av marknadsvirdet.?! Det kan
for den enskilda vara att jaimstilla med ett 6verlitelseférbud.

Vidare bor samtliga avyttringsbegrinsningar medfora att aktierna
helt hélls utanfor en bodelning, silunda bér inte heller virdet inga.
Skulle det ingd, samtidigt som avyttringsbegrinsningar ger ritt till
inlosen, maste Gvriga aktiedgare kdpa ut en ny dgare, om de inte vill
fa in den personen i kretsen av deligare. Det kan bli mycket dyrbart.
Kostnaden faller i sin forlingning pd bolaget.

Om andre maken, p.g.a. att aktierna helt undantas frin en bodel-
ning, méste avsta fran, i vart fall, delar av virdet pd sitt giftorittsgods,
bor det finnas majlighet att jimka bodelningen.

Om makar vill undvika den osikerhet som vid bodelning i dags-
liget foljer av nimnda regler, kan de genom iktenskapsforord om-
vandla giftorittsgods, som omfattas av bestimmelserna om sirskild
egendom (AkeB 10:3, 1st.), till enskild egendom. Det ir dock inte
alltd tillfyllest, om vi ser det hela ur kompanjonernas synvinkel
(avsnitt 5.2.1).

Avslutningsvis bor nimnas att tillgingar som trider i stillet for sir-
skild egendom, t.ex. pengar efter en forsiljning av aktier, anses utgora
giftorittsgods.?? Avkastning pd sidan egendom, t.ex. utdelning pi
aktier, ir likaledes giftorittsgods.

5.2.4 Bodelning

a) Introduktion

I det foljande utgir jag frin att det inte finns dktenskapsférord och
att aktier, i samband med bodelning, inte omfattas av avyttrings-
begrinsningar som, p.g.a. bestimmelserna i AktB 10:3, medfor att
giftordtten inte giller. Antingen finns inga férvirvsbegrinsningar i
bolagsordningen och aktiedgaravtal eller ir de si utformade att gifto-

21 Se dock ABL 4:34 om jimkning och avsnitt 4.2.3.
22 Se bl.a. Agell-Brattstrom 2008 s. 107.
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ritten dndock giller. Avsikten ir silunda att beskriva hur och varfor
aktierna kan komma att ingd i en bodelning, dvs. i en hilftendelning
av makarnas tillgingar.

b) Bodelning under bestiende iiktenskap

Bodelning sker for det forsta vid bodelning under bestiende dkten-
skap (AktB 9:1, 2 st.). En sidan forrittning forutsiteer att makarna ir
helt 6verens. Ett exempel 4r om make A har ett storre kapital, medan
B idger en jordbruksfastighet. Om A vill bli deldgare till jordbruket
och B vill ha tillgéng till kontanter, kan en utjimning ske genom en
bodelning under iktenskapet, exempelvis att A blir hilftendeligare
till fastigheten och B tar 6ver halva kapitalet. Férutsittningarna kan
indras s, att B istillet dger aktier i ett familjeforetag. Aven i ett sidant
fall kan en utjimning ske pa nimnda sitt.

Alla tillgdngar kan ingé i en bodelning under iktenskapet, dock
inte egendom som gjorts enskild genom f6reskrift av tredje man, t.ex.
i gdvobrev (AktB 7:1, 1st. 2-5 p.). Sirskild egendom ingar, om gifto-
ritten giller. Partiell bodelning ir méjlig.”® Forrittningen medfor
att den ingdende egendomen blir giftorittsgods. Det krivs ett efter-
foljande dktenskapsforord for att omvandla tillgangar till en makes
enskilda egendom.

Anmilan om bodelning under dktenskapet skall ske till tingsritten,
som registrerar anmilan och sinder en kopia till dktenskapsregistret
(AktB 16:3). Vidare kungdrs anmilan i Post- och Inrikes Tidningar
och i ortstidning.

Genom en bodelning under dktenskapet kan en make bli ny del-
dgare i ett familjefretag och det trots att dvriga deligare motsitter
sig skeendet. Det forutsitter dock att andre maken (igarmaken) ir
inforstdidd med utvecklingen. Betriffande skeendet vid bodelning, se
i det foljande (e).

Ovriga deligares mojligheter att forhindra en sidan igaréverging ir
beroende av om det finns hembudsférbehill i bolagsordningen och
klausuler i aktiesigaravtal. Om de innefattar "bodelning” (under akten-
skapet), “giftorittsforviry” eller “6verging” av dgandet kan inl6sen

ske.

2 NJA 1991 s. 284.
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¢) Bodelning vid iktenskapsskillnad

For det andra skall bodelning ske vid dktenskapsskillnad, om inte
all egendom ir enskild och ingen make hivdar 6vertaganderitr till
gemensam bostad eller gemensamt bohag (AktB 1:5 och 9:1, 1st.).
Aven i detta fall 4r forrittningen privat. Till skillnad fran vid bodel-
ning under dktenskapet kan dock oeniga makar begira forordnande
av bodelningsforrittare, som utfor forrittningen at parterna (AkeB
17:1).

I en bodelning i anledning av dktenskapsskillnad ingar giftoritts-
godset (AktB 10:1) och sirskild egendom, om giftoritten giller (AktB
10:3). Daremot ingir inte enskild egendom. Undantag giller for dill-
gangar som 4gs enskilt till f6ljd av dktenskapsférord, om makarna dr
ense om att egendomen skall tas med i bodelningen (AktB 10:4).

En make som inte tidigare 4gt aktier kan salunda, om dgarmakens
aktier utgor giftorittsgods vari andre maken har giftoritt, skilja sig
till halva nettovirdet av aktierna vid den virdemissiga andelsbestim-
ningen (AktB 11:1-3 och 6). Vid lottliggningen har igaren foretride
till sin egendom (AkeB 11:7). Overstiger virdet pa den egendomen
makens virdemissiga andel, kan denne kompensera den andre med
egendom eller pengar (bodelningslikvid). Lamnas egendom, t.ex.
aktier, fir den inte vara uppenbart olimplig. Sa kan vara fallet, om
det enligt aktiedgaravtal (som antas binda en ny deligare) giller ett
overlitelseforbud eller likartade begrinsningar (AktB 11:9).

Kompanjoners majligheter att forhindra skeendet ir beroende av
om det finns ett hembudsforbehall i bolagsordningen och klausuler
i aktiedgaravtal, som mojliggor ate aktierna kan losas in. Sidana for-
virvsbegrinsningar maste omfatta férvirv genom “bodelning” (i sam-
band med iktenskapsskillnad), "giftordttsférviry” eller “6verging” av
dganderitten till aktier.

Agarmakens méjligheter att hindra forvirv vid bodelning, i sam-
band med iktenskapsskillnad, ir beroende av om det finns ikten-
skapsforord, varigenom aktierna 4gs som enskild egendom (avsnitt
5.3). Betriffande kompanjonernas intresse av ett dktenskapsférord,
se avsnitt 5.2.1. Gingen vid en bodelningsforrittning upptas i det
foljande (e).



180

d) Bodelning vid ene makens dod

For det tredje och sista sker bodelning i samband med ene makens
dod. Forriteningen sker mellan efterlevande make samt den avlidnes
arvingar och eventuella universella testamentstagare, som foretridare
for den avlidnes dédsbo (AktB 9:5 och 18:1). Samma egendom ingir
som vid bodelning i anledning av skilsmissa.?*

I de flesta fall behdvs formodligen ingen bodelning. Efterlimnar
den avlidne maken inga sirkullbarn och finns inget testamente med
universellt forordnande, ir efterlevanden ensam dédsbodeligare. Ge-
mensamma barn och eventuella sliktingar i andra arvsklassen till den
avlidne ir deligare forst i den efterlevande makens dodsbo (AB 18:1).
Den efterlevande kan direkt overta boet, i vart fall efter att boupp-
teckningen registrerats och skulderna betalats (AB 21:4), och det ir
omdiskuterat om en formell bodelning kan ske.?

Formell bodelning kanske inte ens dr mojlig, eftersom det ir osikert
om efterarvingar (gemensamma barn eller arvingar i andra arvsklas-
sen) kan betraktas som "arvingar”, som, enligt AktB 9:5, far delta i en
bodelning. Vidare ir det osikert om de kan tvinga fram en bodelning
eller, i vart fall, en andelsbestimning infor ett kommande efterarv,
eftersom de inte ir dddsbodeligare i den forst avlidne makens bo (AB
18:1).26 Ett sirkullbarn eller en universell testamentstagare ir diremot
parter vid en bodelning (AktB 9:5; jimfor AB 3:1, 1st.). Vidare ir
de dodsbodeligare och de kan dirmed, eventuellt genom att begira
skiftesman/bodelningsforrittare (17 kap. AktB, AB 18:1 och 23:5),
tvinga fram bodelning och, dtminstone, ett partiellt arvskifte.

Hir utreds inte denna friga nirmare. Osikerheten understryker dock
vikten av att avyttringsbegrinsningarna formuleras s3, att de ticker
dven f6rvirv utan bodelning, varom mer i det féljande (5.2.5).

24 Eventuellt avtal om att tillgdngar som utgdr enskild egendom genom ikren-
skapsforord skall ingd i bodelningen (AktB 11:4), kan ingds mellan den efterlevande
och dédsbodeligarna. Jimfor prop. 1986:87:1 s. 165 och Tottie 1990 s. 333.

3 Se vidare av Tottie 1990 s. 252 ff. med hinvisningar.

% Se vidare av Tottie 1990 s.252 ff., Walin 2000 s.59 ff. samt Agell-Brattstrom
2008 s. 238 ff.
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Vid lottlaggningen i samband med en bodelning har den avlidne
makens dédsbo foretride till aktierna (AktB 11:7, 2p.). Den nyss
berorda bestimmelsen i AktB 11:9 giller dock endast till formin
for den efterlevande (2st.). Dirmed kan dodsboet, om det (genom
aktierna) 6vertar storre virden in som motsvarar dess andel vid den
virdemissiga andelsbestimningen, inte kriva att fi limna pengar
som bodelningslikvid. Den efterlevande kan fordra att fi egendom
(som inte dr uppenbart olimplig). Det kan leda till att denne fir del
av aktierna (vid bodelningen), dven om den avlidne skulle ha testa-
menterat dessa till 6vriga deldgare eller annan.

Agarmaken har, i likhet med vid dktenskapsskillnad, dkeenskapsfér-
ordet som medel att forhindra ett odnskat forvirv. Den efterlevande
kan dock, trots att aktierna utgor enskild egendom och inte ingir i en
bodelning, irva egendomen, varfor en dgarmake maste komplettera
med testamente for att forhindra ett oonskat férvirv (genom arv). Be-
triffande kompanjoners méjligheter att i dessa fall férhindra odnskade
férvirv av aktier, se avsnitten 5.2.1 och 5.2.5.

¢) Bodelningsforrittningen

En bodelningsforrittning omfattar i stora drag fyra steg. For det for-
sta kan upprittas en bouppteckning, varav framgir vilken egendom
och vilka skulder vardera maken har. I nista steg sker en virdemissig
andelsbestimning, dvs. det avgors vilka virden (inte vilken egendom)
vardera parten skall fi som resultat av bodelningen. Fér det tredje
skall en lottlaggning ske. Dirvid far vardera viss egendom lagt pa sin
lott, till utfyllnad av den virdemissiga andelen. Slutligen upprittas
en bodelningshandling.

Vid den ene maken d6d ir bouppteckning obligatorisk (AB 20:1).
I 6vriga fall upprittas sddan i man av behov (AktB 9:7). S4 kan vara
fallet exempelvis om egendom och skulder dr méingfaldiga och svar-
overblickbara.

Det ir tidpunkten for giftorittsgemenskapens upplosning, dvs.
dagen for anmilan om bodelning under bestdende dktenskap eller
ansdkan om iktenskapsskillnad eller ene makens franfille (AkeB
9:2), som avgor vilken egendom och vilka skulder som skall tas upp
i bouppteckningen och dirmed ingd i bodelningen. Virderingen sker
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dock inte pd denna dag. I stillet anses att den skall avse virdet pa
bodelningsdagen, eller si nira den dagen som moijligt, vilket kan avse
en tidpunkt langt efter giftorittsgemenskapens uppldsning.?’

Vid den virdemissiga andelsbestimningen tas var parts egendom,
som enligt ovan skall ingd i bodelningen, upp for sig (AkeB 10:1
och 4 samt 11:1). Varderas skulder avriknas, dvs. de minskar virdet
av en makes egendom. En avrikning innebir diremot inte att skul-
derna betalas. Vanligen behéller var och en sin gild. Finns skulder
med sirskild formansritt i enskild eller sirskild egendom, skall de i
forsta hand avriknas frin den egendomen (AkeB 11:2). Nettot delas
lika (AktB 11:3). De avriknade skulderna liggs till (AktB 11:6) och
saldot utgor den virdemissiga andelen.

Andelen kan péaverkas av vissa bestimmelser, som endast giller
vid bodelning i anledning av skilsmissa eller vid ene makens déd.
Ett exempel ir reglerna om vederlag i AkeB 11:4. Har en make av
sitt giftordttsgods, inom tre dr fore ansékan om iktenskapsskillnad,
investerat i exempelvis aktier, som omfattas av avyttringsbegrins-
ningar, som i sin tur medfor att de blir sirskild egendom vari gifto-
ritten inte giller, kan den andre vara berittigad till kompensation i
samband med bodelningen. Ett annat exempel ir, att en efterlevande
make med mera virdefull egendom kan bestimma att vardera skall
behalla sina tillgingar (AkeB 12:2, 1st.). Resultatet blir, om det inte
ir dgarmaken (dll ett familjeforetag) som avlider, att efterlevanden
kan halla sin egendom, inklusive aktierna i foretaget, utanfor bodel-
ningen. Dirmed kan dgarmaken f6rhindra att den avlidnes dédsbo
vid bodelningen férvirvar aktier, som vid arvskiftet kan komma att
tillfalla sirkullbarn eller utomstiende testamentstagare.

Vidare kan andelen vid bodelning under livstiden paverkas av en
allmin jimkningsregel (AktB 12:1). Den ir frimst av betydelse vid
kortvariga dktenskap. I sidana fall kan jaimkning ske till skydd for
den make som har storre formégenhet.?®

Bestimmelserna om lottliggning berdrs ovan (AkeB 11:7 och 9).
Betriffande bodelningshandlingen, se AkeB 9:5.

% Se bl.a. Agell-Brattsrtém 2008 s. 171 f.
28 Se vidare av bl.a. Tottie 1990 5. 416 fF.
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5.2.5 Arv

a) Introduktion

Ett arvskifte bestdr, i likhet med en bodelning, av fyra delmoment.
Forst gors en boutredning, som avslutas med bouppteckningen (20
kap. AB). Dirpi sker virdemissig andelsbestimning, varigenom
avgors vilken virdeandel en deligare har rite till i dodsboet (AB 2:1-3
och 3:1). Om den avlidne var gift maste det forst ske en bodelning.
Det tredje steget bestar av lottliggningen, varvid arvingarna tilldelas
egendom till utfyllnad av den virdemissiga andelen (AB 23:3). Slut-
ligen upprittas en arvskifteshandling, varvid skiftet ir avslutat och
dédsboet upphor att existera (AB 23:4).2 Som nimnts i foregiende
delavsnitt forutsitts, att aktierna inte omfattas av férvirvsbegrins-
ningar eller, om sidana finns, att de inte innefattar férvirv genom
giftordtt och arvsritt.

Om icke dgarmaken avlider forst behéver, som sagt, inga problem
uppstd med odnskade aktieforvirv (5.2.4.¢). Efterlevande maken irver
i regel all kvarldtenskap, om 4n med fri férfoganderitt, om det bara
finns gemensamma barn eller arvingar i den andra arvsklassen (AB
3:1-2). Finns ett testamente, med utomstiende som testamentstagare
till all kvarlatenskap, eller sirkullbarn till den avlidne, och om den
efterlevande har giftorittsgods (inklusive aktierna) till relativt stdrre
virde, varigenom det finns risk for att viss egendom genom bodelning-
en forvirvas av dodsboet, kan den efterlevande begira att i behilla
sitt giftorittsgods odelat vid bodelningen (AkeB 12:2). Dirigenom
kan sirkullbarnet inte genom arv f3 del i den efterlevandes tillgingar
och testamentet kommer endast att avse den avlidnes egendom. Har
den efterlevande egendom till ligre virde 4n den avlidne maken, finns
vid lottliggningen en foretridesrite till aktierna (AkeB 11:7, 2 p.). Det
foljande avser fall dir dgarmaken avlider forst.

Férst behandlas dédsboet och dess intridande i den avlidnes stille
(b). Dirpé berors de fall dir det finns endast en dédsbodeligare (c).

2 Dédsboet kan dock senare upptrida som part, t.ex. om det visar sig att boupp-
teckningen var ofullstindig och en tilliggsbouppteckning beh&ver upprittas (jfr AB
20:10).
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I avsnite d upptas legala arv av aktier i de aktuella foretagen, nir det
finns flera dédsbodeldgare samt vissa komplikationer vid avtal om
sammanlevnad i oskiftat dodsbo och avstiende frin arv. I ndgon mén
berdrs dven testamentariska forvirv. Genomgéiende uppmirksammas
hur forvirvsklausuler kan ge skydd mot o6nskad 6verging av dgan-
de i samband med f6rvirv genom arv. Testamente, sisom medel att
skydda dgarpositioner, upptas utférligare i avsnitt 5.4.

b) Dadsboet trider i den avlidnes stille

Nir en aktiedgare avlider trider dodsboet in i dennes stille. I NJA
1954 s.445 bedémdes frigan om det dirvid sker en Sverging av
dgande till aktier. Av foretagets bolagsordning framgick bl.a: "Har
aktie overgitt till nigon, som icke forut ir aktiedgare i bolaget,
skall aktien hembjudas ...”. HovR:n faststillde HR:s domslut, dvs.
att dédsboet inte var skyldigt att hembjuda aktierna, med f6ljande
motivering: "Enir aktien dirigenom att den vid ... d6d kommit att,
i likhet med hennes 6vriga tillgingar, ingd i dodsboet efter henne
icke pa sidant sitt 6vergdte till annan att hembudsskyldighet enligt
bolagsordningen uppstatt, ...”. HD faststillde HovR:s dom. En dis-
sident instimde i domslutet, men med bl.a. foljande motivering:
“Endr dodsbodeligarna, innan dnnu arvskifte skett, forvirvat alle-
nast andelsritt i boet och aktien siledes icke 6vergarte till viss del-
dgare, ...”. Det framstar som klart, att HD anser att ingen 6verging
av dganderitten har skett férrin aktierna fordelats genom arvskifte
(och, i forekommande fall, bodelning), vilket kommenteras narmare
nedan.

Av ABL 4:29 framgir, att en hembudsklausul, som innefattar
forvirv genom 7arv, testamente eller bodelning”, kan anvindas som
medel att tvinga fram inlosen (av aktierna) frin dodsboet, men forst
ett &r efter en aktiedgares franfille. Enligt férarbetena till ABL ir syf-
tet med bestimmelsen, att till del rida bot pd den osikra situation
som uppkommer som foljd av att dganderitten, enligt ovan nimnda
ritesfall, inte 6vergir till en avliden deligares dédsbo. Det leder nim-
ligen till att boets foretradare kan utéva réstritten for aktierna, utan
att ovriga delidgare (med stod av forvirvsbegrinsningar) kan 16sa in
dem. (Jimfor avsnitt 4.2.4, borjan.) Genom ABL 4:29 skapas, enligt
motiven, en mojlighet att gora gillande ett hembudsférbehall mot ett
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dédsbo, ... om aktierna inte har skiftats ut eller avyttrats inom viss
tid frin dodsfallet.”?®

Uttrycken "arv” och “bodelning” far dirmed forutsittas dsyfta, att
dganderittsdverging kriver arvskifte respektive formell bodelning
(eller att aktierna avyttras frin dddsboet). Vid testamente avseende
aktier kan antas, att 6verging i de flesta fall sker redan nir testamentet
blir stindande, dvs. sex minader efter delgivning (AB 14:5), eftersom
legat i regel utgir oskifto (AB 11:2 och 22:1).3!

Det torde vara uteslutet, att i strid mot ABL 4:29 i bolagsord-
ningen foreskriva, att en hembudsklausul skall kunna utnyttjas redan
inom fdrsta dret efter en deligares frinfille.>? I vart fall kan inte en
sddan klausul tvingas igenom. Andra avyttringsbegrinsningar, som
tas in i bolagsordningen, fir, som tidigare nimnts (avsnitten 4.3.1
och 4.4.1) inte omfatta universalfing.

Dirmed kan foretridare for dédsboet, i vart fall under forsta aret,
utnyttja rostritten for de aktier som ingar i boet, till nackdel for bola-
get. Med foretridare avses dodsbodeligarna (AB 18:1) eller ett av
dem utsett ombud.* Antagligen kan inte klausuler i aktieigaravtal
utnyttjas i syfte att tvinga fram inlosen under forsta dret efter dods-
fallet, vilket berors ytterligare i det f6ljande. Efter utgingen av fristen
ir dédsboet skyldigt att hembjuda aktierna (ABL 4:30, 3 st.).

I syfte att nagot utveckla varfor ingen Sverging av dgande har
skett, nir ett dédsbo trider i en avliden aktiedgares stille kan fol-
jande sigas: Visserligen dr boet en juridisk person och dédsbodel-
dgarna, som dger en andel i boet, 4r andra fysiska personer 4n den
avlidne, men ett dédsbo sigs trida i den avlidnes stille, varvid samt-
liga tillgingar — dven aktierna — Svertas, och det utgdr ingen typisk
overgang av igande av aktier som exempelvis vid ett arvskifte, nir
i en arvskifteshandling avgdrs vem som skall dga egendomen. Ett

3 Prop. 2004/05:85 s. 255. Jimfor a.a. 5. 561 f.

31 Se vidare av Walin 2000 s. 273 f. och 2001 s. 199 ff.

32 Jimfor Sjéman 2006 s. 156 f. Genom ABL 4:29 ges bolaget méjlighet att utéva
press i syfte att paskynda forfarandet vid bodelning och arvskifte (prop. 2004/05:85
s.255).

3 Rittigheterna mot bolaget kan endast utévas genom en gemensam foretri-
dare (ABL 4:42).
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dodsbos dgande ir, si att sdga, en overgingslosning i avvaktan pa
bodelning och arvskifte.3* Det kan sigas vara identifierat med den
avlidne deldgaren.

Det sagda ar dock inte invindningsfritt. Jimfor vi med ett fing vari-
genom nagon forvirvar samiganderite till akeier, torde det knappast
rada nigon tvekan om att det utgér en “6verging” (eller Gverlatelse) av
igande.®® Férvirvaren blir, tillsammans med en eller flera andra per-
soner, ny (sam-)igare. I jamforelse hirmed iger dodsbodeligare inga
aktier i dédsboet. I stillet har de en andel i boet.3® Ar da skillnaden
avgorande, dvs. att som samiagare dga en andel i en eller flera aktier
respektive att som deldgare dga en andel i ett dédsbo vari ingar akdier?
Bor det forsta fallet omfattas av en hembudsklausul, med uttrycket
”aganderitten 6vergar,” men inte det senare? Svaret dr tveklost ja, efter-
som dganderitten inte har évergite till deldgare av ett dddsbo, vilket
definitivt skett ndr nigon blir samégare till aktier. Dodsboet ”trider”
i stillet, sisom juridisk person, in i den avlides stille.’” Overging av
dgande sker forst vid bodelning/arvskifte.

For aktiedgare som vill genom konsortialavtal mojliggora inlésen av
aktier frin ett dodsbo, under det forsta dret efter en deldgares frin-
fille, star det dirmed klart, att de inte bor ange att ritten giller efter
“overging” av dgandet. Vidare bor de inte heller skriva, att rite dill
inlsen giller efter att en aktie forvirvats av "nigon som inte férut
ir aktieigare i bolaget.” Aven en sidan formulering miste ses som
tveksam, eftersom dédsboet har trite i den avlidnes stille. Det kan
med fog ifrigasittas om det inte 4r samme Zdgare, dven om den fysiska
personen ir avliden och ett dédsbo, som igs av andra personer, har
— som juridisk person — tagit over dgandet. Uttrycket bér, i syfte att
undvika nu ber6rda osikerheter, lyda: "Fére ett dédsbo intrdder i en

34 Jamfor Wallin i NFT 1962 s.35 och Sandstrom 1976 s.219 ff. Jimfor dven
Aarbakke m.fl. 2004 s. 256.

3 Se bl.a. Sandstrém 1976 s. 200.

36 Jamfor a.a. s. 220 1.

37 For 6vrigt kan noteras, att det inte anses ske nigon dverging av dganderitten
ndr aktier utmits eller om 4garen sitts i konkurs. Sjoman 2006 s. 41 med hanvis-
ningar.
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avliden konsortiemedlems stille, ...” eller efter att ett d6dsbo intritt
i en avliden aktiedgares stille ...” eller likartade formuleringar.

I sidana fall méste nigon annan 4n dodsboet agera, t.ex. en advo-
kat, som utpekas i avtalet. Sker en anmilan om f6rkop eller ansokan
om samtycke av dédsboet, ir det i egenskap av aktiedgare. Det ir osi-
kert om nimnda klausuler 4r bindande och det finns inget publicerat
overrittsavgorande. Dodsboet trider — per automatik — in som ny
dgare i dodsogonblicket. Darmed kan, i vart fall, skeendet i det forsta
exemplet ("Fore ett dédsbo ...”) formodligen inte, pd ett bindande
sitt, hindras genom en sidan klausul.*®

Ett aktiedgaravtal binder endast parterna. Ett dodsbo, som trittien
avliden konsortiemedlems stille, bér — i enlighet med resonemanget
ovan — betraktas som avtalspart. Ett annat alternativ ir att foreskriva i
en klausul att dédsbodeldgarna skall trida in som nya avtalspartners,
dvs. att de blir bundna av avtalet.** Om det ir bindande, ir inte pré-
vat i nigot publicerat 6verrittsavgorande. I jimforelse med andra fall
didr en ny aktiedgare kommer in och inte rimligen kan vara bunden,
eftersom ett aktiedgaravtal endast giller mellan avtalsparterna (jimfor
resonemanget i avsnitt 4.8.7), ter det sig mer nirliggande, att dods-
boet och deligarna skulle vara bundna.

¢) Ensam dodsbodeligare

Om en avliden aktieigare endast efterlimnar en arvinge, t.ex. en
dotter, kan denna direkt dverta boet, Atminstone efter att skulderna
betalats. Detsamma giller formodligen om den avlidne efterlimnar
en make och efterarvingar, t.ex. gemensamma barn. (Jimfor avsnitt
5.2.4d.) Dessa betraktas, som sagt, som dédsbodeligare forst i den
efterlevandes dédsbo (AB 18:1). I sidana fall dgs kvarlitenskapen av
ett enmansdddsbo. Det anses upphéra i samband med att boutred-
ningen ir avslutad, dvs. i regel nir bouppteckningen ir registrerad.

38 Jimfor Sjoman 2006 s. 156 f. Under vissa forutsittningar kan méjligen ett in-
18sningsforbehall (ABL 20:31) utnyttjas i sammanhanget. Jimfér Lindskog 2001
s. 617, fotnot 52.

3 Se exempel i Sandstrém 1976 s. 186.

40 NJA 1989 5. 452. Jimfor RA 1983 1:3.
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Nir en avliden aktiedgares dédsbo trider i dennes stille sker, enligt
ovan (b), ingen overging av dganderitten till aktierna. Klausuler i
bolagsordningen kan inte hindra det skeendet. Diremot kan en hem-
budsklausul, som innefattar forvirv genom “arv, testamente eller
bodelning” (ABL 4:29), anviindas som medel att tvinga fram inlésen
frin dédsboet ett ér efter aktiedgarens frinfille.

Det finns inga motsvarande bestimmelser for de fall dir en ensam-
dgare direkt tar Gver kvarlatenskapen, dvs. utan bodelning och arv-
skifte. I dessa fall bér, eftersom det sker en Gverging av dgandet (frin
den avlidne deligaren och dennes dédsbo), inlésen kunna ske inom
det forsta aret efter dodsfallet. For att en hembudsklausul skall vara
tillimplig mot en ensam dédsbodeligare, som Gvertar boet utan
bodelning och arvskifte, krivs dock att den ticker "6verging” eller
forvirv genom “giftordtt/arvsritt.” Med en objektiv tolkning ir det,
i vart fall, tveksamt om ett sidant fall kan subsumeras under "arv,
testamente eller bodelning.” (ABL 4:29). (Betriffande tolkning av
hembudsklausuler, se avsnitt 4.2.1.) Sidana stipuleringar implicerar,
som sagt, att bodelning/arvskifte skall ske och det behéver inte vara
aktuellt i de hir avsedda fallen (b, ovan).

En ensam dédsbodeldgare kan vilja, antingen ta 6ver boet (efter att
skulderna betalats och bouppteckningen inregistrerats) och riskera att
kompanjonerna kriver inlsen enligt en hembudsklausul (med nyss
nimnda preciseringar) eller forséka skjuta upp bouppteckningen
under éret efter dodsfallet (AB 20:1). I vilket fall som helst, kan han
eller hon féretrida aktierna intill dess inlésen sker.

Vill aktiedgare forhindra forvirv av nimnda slag, genom férbehall
i aktiedgaravtal, krivs likaledes att klausulerna omfattar "6verging” av
agande eller forvirv genom “giftordtt/arvsritt” (inte blott bodelning/

arvskifte).

d) Arvskifte m.m.

En aktiedgare som avser att silja sina aktier, men 4nnu inte har nigon
kopare, dr bunden av en forkdpsklausul i bolagsordningen, dvs. han
eller hon ir skyldig att anmiila en f6restdende 6verlatelse till styrelsen,
om forbehallet ticker den avsedda transaktionen. Ar képaren kind
och finns en sameyckesklausul, forutsitts ansékan om samtycke. Hur
forhaller det sig dd om aktiedgaren ir déende, med kanske nigra fa
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ménader kvar i livet, och vill silja sina aktier. Inget tyder pd att det i
dessa fall skulle gilla ndgot undantag, dvs. en éverlitelse forutsitter
anmilan/ansékan.

Om samme aktiedigare skulle plotsligt avlida, kan givetvis ingen
anmilan eller ansokan ske. Diremot kan ett sidant fall tickas upp av
en hembudsklausul.

En d6ende aktiedgare kan, som nyss nimnts, inte planera for en
forsiljning av sina aktier, utan att ta hinsyn till forkdps- och sam-
tyckesklausuler i bolagsordningen. Diremot kan denne planera for
ett kommande arvskifte, eftersom sidana klausuler inte fir omfatta
universalfing. Enligt férarbetena anses det, som tidigare nimnts, inte
lampligt att tvinga en aktieigare, att gora anmilan/ansékan under
sddana omstindigheter (avsnitt 4.3.1).

Aktiedgaren kan dock vara bunden av nyss nimnda klausuler, om
de ir intagna i ett aktiedgaravtal. Det ir inte troligt, att en jimkning
kan ske enligt 36 § AvtL. Visserligen framgdr av lag att dessa forbehill
inte fir tas in i bolagsordningen, men diri kan, enligt ovan, tas in
alagganden som iven fir effekt mot en doende aktieigare, som avser
att overlita sina aktier.

Efter att en aktiedgare avlidit trider, som tidigare nimnts (5.2.5 b),
dodsboet in i dennes stille. Det utgor ingen “6verging” av dgande
och dirmed kan inte en hembudsklausul i bolagsordningen anvindas
for att forvirva aktierna frin dédsboet. Forblir boet oskiftat under ett
ar efter dodsfallet, 4r det dock, som sagt, bundet av en sddan klausul
som innefattar “arv, testamente eller bodelning.”

Finns flera dédsbodeligare forutsites arvskifte for ate avsluta déds-
boet. Vill aktiedgarna tvinga deldgarna att agera fore ett skifte krivs,
att de i aktiedgaravtal dligger dodsboet att anmila en forestdende
overging av dgande genom arvskifte, varigenom aktiedgarna ges for-
kopsritt, eller dodsboet tvingas anséka om samtycke hos bolaget. Det
ar inte prévat om sadana forbehall 4r bindande for ett dodsbo. Det
identifieras med den avlidne, efter att ha tritt in som #gare av aktier-
na, och det bor dirmed vara majligt att tvinga ett dodsbo att folja
stipuleringar i ett aktiedgaravtal. Férbehéllet skall omfatta "6verging”
av dganderitten eller forvirv genom "arv”, "arvskifte” eller ”arvsritt.”
och, i forekommande fall, “testamente”.

Finns inga sidana forbehill, men vil en hembudsklausul i bolags-
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ordningen, som innefattar motsvarande forvirvsformer, kan inlésen
ske i efterhand frin en eller flera arvingar, som genom arvskifte for-
virvat aktier. (Att inlosen, under vissa forutsattningar, kan ske frin
ett oskiftat dodsbo behandlas i b) ovan.)

Forvirvsklausuler i ett visst avtal bor inte begrinsas till att avse
dgaroverging endast vid dodsfall. Det kan i sa fall bli att betrakta som
en otilliten dédsrittshandling, ett s.k. adkvisitivt arvsavtal (AB 17:3).
Det anses att en testator intill dédstimmen skall kunna fritt férfoga
over sin kvarlatenskap.#! Inskrinkningar i denna ritt kan bli forkla-
rade ogiltiga. Om férvirvsklausuler innehéller begrinsningar bide
avseende forvirv under livstiden och vid dodsfall, anses sammantaget
riteshandlingen inte utgdra en dddsrittshandling. 4

Finns flera dédsbodeligare kan de triffa overenskommelse om
sammanlevnad i oskiftat dédsbo, dvs. de underléter dirmed, for kor-
tare eller lingre tid, att utfora arvskifte (och bodelning i forekom-
mande fall). Det ar av skatteskil oformanligt att lita ett dédsbo vara
oskiftat under manga ér (jamfér 4 kap. IL). Det hindrar dock inte,
att deldgarna dirmed kan f6rsoka undgé inl6sen av aktier, som, enligt
en hembudsklausul i bolagsordningen, kan ske exempelvis efter "arv-
skifte.” Ett sidant avtal, om sammanlevnad i oskiftat dédsbo, inne-
fattas formodligen inte heller av en hembudsklausul som utléses vid
"overging” av dganderitten till aktier eller forvirv genom ”arv, testa-
mente eller bodelning” (ABL 4:29). Avtalet innebir nimligen inte att
aktierna byter 4gare.

Diremot triffas ett sidant avtal av sjilva essensen i ABL 4:29,
dvs. att en hembudsklausul kan utnyttjas for att 16sa ut aktierna frin
dodsboet ett dr efter aktiedgarens frinfille. Ett avtal om sammanlev-
nad i oskiftat dédsbo kan inte rimligen innebira, att ett nytt dédsbo
skapas, som inte faller in under nimnda bestimmelse.

Ett annat sitt att motverka forsok till kringgiende av nimnda slag
ir, att i aktiedgaravtal fora in en klausul om att aktierna skall kunna
l6sas in, om dédsbodeligarna ingar "avtal om sammanlevnad i oskif-
tat dédsbo.” Om det ir bindande, 4r dock inte prévat.

41 Walin 2000 s. 419.
42 Wallin 1962 s.35f. och Roos 1969 5.328 f. Jimfor Walin 2000 s. 419 ff. och
Brithen 1996 5. 271 ff.
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En arvinge kan, under vissa forutsittningar, avsta frin ett arv, t.ex.
av akdier i ett familjedgt bolag. Det skall bl.a. ske fore tilltride av
egendomen och ett avstiende maste vara villkorslost. 3

Aven ett sidant skeende kan det finnas skil atc undvika genom
en hembudsklausul i bolagsordningen som binder dédsboet. Det
torde inte fordras, for rite till inldsen enligt ect sddant forbehall, ate
det framgir ate det giller dven vid “avstdende frin arv.” Forvirvaren
gor ett arvsrittsligt forvirv, om én efter ett avstdende. Dirmed bor
det, for bibehdllen ratt till inlosen, frin nigon som forvirvat aktier
genom arvsavstiende, vara tillfyllest om en klausul avser fing genom
“arvsritt.” Aven “6vergang” av igande bor ticka fall av avstienden,
eftersom aktierna byter dgare; frin dodsboet till den som, efter arvs-
avstiende, blir férvirvare. Det ir inte tillfyllest med uttryck som for-
virv efter "arvskifte”, eftersom ett avstdende kan bli bindande pi ett
tidigare stadium. Om det kommer till uttryck i en bouppteckning,
ir det formodligen bindande nir handlingen ir upprittad.* Dirmed
bor, utifrin resonemanget ovan (b), inte heller uttryck som arv, tes-
tamente eller bodelning” vara tillfyllest. I vissa sakrittsliga samman-
hang har arvsavstienden jimstillts med gé’wa.45 Om en klausul, som
innefattar giva, dven kan goras gillande vid arvsavstdende ir dock
hogst osikert.

Oonskade forvirv genom testamente kan motverkas genom hem-
budsklausuler i bolagsordningen, som omfattar “6vergang” av dgande-
ritten eller f6rvirv genom “testamente.” Det ir inte givet, att uttryck
som “arv” eller "arvsritt” dven innefattar testamentariska forvirv.4

Om aktiedgaren i lagakraftvunnet testamente forordnat, ate aktier-
na skall drvas av kompanjonerna ir dessa legatarier och dirmed inte
dbdsbodeligare (AB 18:1). De kan antagligen inte, i likhet med efter-
arvingar, tvinga fram en bodelning. Denna osikerhet ir i sig mindre
betydelsefull, eftersom legat vanligen utgar oskifto, dvs. fore arvskif-
tet.¥ Om den avlidnes i en bodelning ingdende egendom har stér-

4 Se vidare i bl.a. Sund 2001 5. 229 ff.

4 Se vidare i a.a. s. 140 och 230 fF.

4 Jimfor bl.a. NJA 1993 s. 38. Se vidare av Sund 2001 s. 143 f.

4 NJA 1884 s.412. For en kommentar, se bl.a. Sandstrom 1976 5. 211 ff

47 Jimfor Walin 2001 s. 199, som anger att det kan vara limpligt att frst genom-
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re virde dn den efterlevandes tillgangar, bor dock en bodelning ske
forst, bl.a. i syfte att faststilla den bodelningslikvid den efterlevande
skall ha, om denne inte kan overta egendomen direkt frin dédsboet
(5.2.5¢). Vidare kan brostarvingars ansprak pa laglott (AB 2:1 och
7:1) tvinga fram bodelning och arvskifte.

En forutseende aktiedgare kan undvika nimnda komplikationer
genom att i testamente utse en universell testamentstagare. D4 maste
det ske bodelning och arvskifte. Motsvarande giller om en efterlevan-
de make avstar frin arv.

Det ir inte prévat om klausuler i aktiedgaravtal, varigenom ges
forkdpsritt eller infors krav pa samtycke, binder en testator eller ett
dédsbo, vari ingir egendom som berdrs av ett testamente och som
utgdr fore arvskifte. Det forefaller dock lingtgiende, om aktiedgarna
skall kunna inskrinka den fria testationsritten genom krav pa att en
testator skall anmiila ett forestiende testamentsférvirv och dirmed
ge forkopsrite till ovriga aktiedgare eller behdva ansoka om samtycke
hos bolaget. Det far anses uteslutet. Diaremot bor det vara mojligt, att
aligga motsvarande skyldigheter for ett dédsbo.

Det md noteras, att en deponering av aktier inte hindrar forvirv
genom giftoritt, arvsritt och testamente (jamfSr avsnite 4.8.2k). En
ny aktiedgare, t.ex. efter arv, kan visa arvskifteshandlingen for styrel-
sen och dirmed bli inford i aktieboken (ABL 5:7 och 5:9, 1st.). Vid
enmansdddsbon kan en inregistrerad bouppteckning ha motsvarande
funktion.

Vidare bér rekapituleras, att forvirv i god tro i strid mot en avytt-
ringsbegrinsning i ett aktiedgaravtal inte ir mojliga vid universalfing.
Den som f6rvirvar aktier genom bodelning, arv eller testamente anses
inte fa béttre ritt 4n den tidigare dgaren (avsnitt 4.8.7).

Om det av ett aktiedgaravtal framgir, att en ny 4gare ir bunden av
avtalet, bor det gilla dven for den som forvirvar aktier pd nu aktuella
stt (avsnitt 4.8.7) och, enligt ovan (b), ett dédsbo.

fora bodelningen.
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5.3 Aktenskapsforord®

5.3.1 Introduktion

Med ett dktenskapsforord kan makar avtala om att allt eller visst gifto-
rittsgods, t.ex. aktier ¢ familjef6retaget, som tillhor den ene av dem
skall vara samme makes enskilda egendom eller giftorittsgods. Vidare
kan makar, eller blivande makar, genom dktenskapsforord bestimma
att egendom som i framtiden tillfaller en av dem skall dgas enskilt
eller som giftorittsgods, t.ex. att all egendom skall vara giftordttsgods,
utom sidana tillgingar som nigon fSrvirvar genom arv, testamente
eller giva.

Makar fir inte pa andra sitt 4n de nu nimnda genom avtal sins-
emellan 4ndra den legala ordningen fér egendomsgemenskapen. De
kan inte i dktenskapsforord bestimma t.ex. att kvinnans aktier skall
utgora enskild egendom vid eventuell skilsmissa, men i Gvrigt utgdra
hennes giftoritesgods.®

Ett gift par kan alltid genom nytt dktenskapsforord avtala om 4nd-
ringar i ett tidigare forord, exempelvis att en makes enskilda egendom
skall anyo bli giftorittsgods. Diremot far de inte genom iktenskaps-
forord upphiva verkningarna av att en makes tillgangar 4r enskild
egendom i enlighet med villkor av tredje man, t.ex. efter gava eller
testamente.

Ett dktenskapsforord skall upprittas skriftligt och undertecknas av
bada parter. Ar nigon part underarig krivs formyndarens skriftliga
medgivande. Det ir i regel gillande fr.o.m. inlimnandet for registre-
ring vid domstol (AktB 7:3). Aktenskapsforord mellan blivande makar
giller dock frin iktenskapets ingiende, om det ges in till domstol
inom en manad direfter.>

Forutom genom iktenskapsforord kan en makes egendom bli en-
skild, som f6ljd av villkor vid gava eller testamente eller fsrménstagar-
forordnande vid forsikring (AkeB 7:2).

Det som tritt i stillet for enskild egendom, t.ex. pengar vid forsilj-
ning av aktier, presumeras forbli dgt enskilt. Betriffande avkastning,

48 Delar av texten i avsnittet ir himtad fran Sund 2001, avsnitt 6.2.

4 Se vidare om det s.k. typtvinget i Agell-Brattstrom 2008 s.95 ff. och 137. Se
dven Teleman 2006 s. 33 ff. och 61 f.

50 Betriffande formkraven, se vidare i bl.a. Teleman 2006 s. 19 ff.
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t.ex. utdelning, presumeras den utgéra giftorittsgods (AktB 7:2, 1st.
6 p. och 2st.).

Sambor kan inte skriva dktenskapsforord. Avtal mellan sambor, med
isyftade effekter motsvarande iktenskapsforordets, har osikra rites-
verkningar, sirskilt i sakrittsligt hinseende. Daremot kan giva eller arv
till en sambo villkoras om att egendomen skall dgas enskilt (4 § Sam-
boL). Det ir dock av relevans endast fér gemensam bostad och gemen-
samt bohag, som ingir i en eventuell bodelning enligt Sambol.

5.3.2 Tolkning och jimkning av dktenskapsforord
a) Tolkning

I stora drag tolkas ett anbud eller en accept, avseende kép av 16s egen-
dom, utifrin loftesprincipen, dvs. vad kunde motparten med fog for-
utsitta skulle ingé i en viljeforklaring (1 § AvtL). Bestimmelserna om
tolkning av testamente styrs diremot av viljeprincipen, dvs. testators
avsikter ir avgorande (AB 10:1).

Vid tolkning av ett dktenskapsforord kan inget av det nimnda
vara avgorande. Ett sddant avtal har en langsiktig karakeir och saknar
kommersiella inslag. Inte heller 4r det, som vid testamente, friga om
en ensidig viljeforklaring. Typiskt for dktenskapsforord ir i stillet att
de ingds i ett gemensamt intresse. Kvinnan B:s aktier i familjeféreta-
get gors, fore eller under dktenskapet, till hennes enskilda egendom,
eftersom hon stir for riskerna med niringsverksamheten. I och for sig
svarar inte en aktiedgare for bolagets skulder (ABL 1:3), men en lan-
givare kan kriva personligt borgensitagande som sikerhet for lan till
bolaget. Vidare svarar var make for sina skulder (jimfor AkeB 1:3),
men vissa bestimmelser kan medf6ra att maken A far finna sig i att
viss egendom kan utmatas i syfte ate ticka B:s skulder (UB 4:19).

Av doktrinen och en sparsam publicerad praxis framgir, att ett
dktenskapsforord tolkas objektivt, dvs. utgingspunkten ir ordalydel-
sen. Didremot rider oenighet om tolkningen darutéver bor vara restrik-
tiv, i vart fall om en sidan ansats bor ske i relation till utgingspunkten
att makars egendom ir giftorittsgods, om inte annat bestimts i t.ex.

iktenskapsforord (AkeB 7:1-2).5!

31 Se vidare sirskilt i a.a. s. 49 ff. med hinvisningar
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Antag att det av ett dktenskapsforord, infér ett kommande gifter-
mél mellan mannen A och kvinnan B, framgir att ”B:s aktier skall
utgora hennes enskilda egendom.” Hon antas vara ensam dgare till
familjeforetaget Alfa AB. Ett par ar efter dktenskapets ingdende bil-
dar B Beta AB. Tva ir direfter 4r det dags for skilsmissa. Utgor da
aktierna i Beta, med stod av nimnda dktenskapsforord, B:s enskilda
egendom? Ett ytterligare exempel 4r om B iger borsnoterade aktier
och makarna under iktenskapet upprittar ett dktenskapsférord med
samma lydelse. Direfter bildar B Beta AB.2 Annu ett exempel ges
om B siljer Alfa AB (aktierna ir enskild egendom enligt dktenskaps-
forordet) under dktenskapet och for kopeskillingen koper ett nytt
bolag, Beta AB.

Att i dessa fall tolka dktenskapsforordet efter ordalydelsen leder inte
lingt. Om parterna ir Gverens om att aktierna skall behandlas som
enskild egendom, dvs. omfattas av dktenskapsforordet, eller gifto-
rittsgods (jamfor AktB 10:4), vid bodelningen, finns en gemensam
partsavsikt — syftande pd avtalstidpunkten eller vid tiden fér bodel-
ningen — och frigan kommer inte under domstolsprévning, annat dn
om en av makarna med tiden 4ndrar sikt.

Finns ingen gemensam partsavsikt, dvs. A hivdar att aktierna ut-
gor giftorittsgods, medan B anser att de ar hennes enskilda egendom,
maste en tolkning (ibland utfyllnad) ske av dktenskapsforordet. Den
kan ske med inriktning mot vad parterna rimligen kan ha avsett.
Dirvid kan hinsyn tas hur de upptritt bade nir férordet upprittades
och under tiden direfter. Har B haft ett sirskilt avkastningskonto
for samtliga aktier, samtidigt som hon endast anvint medel frin det
kontot for kop av nya akdier eller aktiedgartillskott, tyder det pa att
hon sett samtliga sina aktier som enskild egendom. Har diremot
avkastningen och pengar som tritt i stillet for aktier satts in pd ett
gemensamt konto, samtidigt som B anvint andra medel (giftoritts-
gods) for kop av nya aktier, eller investeringar i niringsverksamheten,
antyder det annan uppfattning hos B, dvs. att aktierna var hennes
giftorittsgods.

Betriffande det tredje fallet — B:s aktier i Alfa AB, som utgér enskild
egendom, siljs och for pengarna képer hon Beta AB — har hon stod

52 Jamfor exemplen i a.a. 5. 61f.
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av AktB 7:2, 1 st. 6 p., som ger en presumtion for att substitut forblir
enskild egendom. Tveksamhet uppstar endast om hon till del anvint
giftorittsgods for att betala kopeskillingen.

Om A i de tvé 6vriga fallen saknar egendom och dirfor skulle, om
B:s aktier i Beta betraktas som enskild egendom, std helt blottstilld
efter en bodelning, kan det inte uteslutas att en domstol later skilig-
hetséverviganden fi inverka pi bedémningen.>® For dessa fall finns
en sirskild jimkningsregel i AktB 12:3, vilken dock inte utesluter att
en oskilighet fir inverka pé tolkningen.

Inget tyder pé att en restriktiv tillimpning av stadgandet har slagit
igenom. Skulle en tolkning ske restriktivt, ligger det nira till hands
att aktierna i Beta blir att betrakta som giftorittsgods. Mallen ir att
alla makars tillgingar utgér giftorittsgods (AktB 7:1). Undantag
kriver i s fall ett entydigt stadgande i dktenskapsforord (AkeB 7:2).
Med andra ord: Tillimpningsomridet gors, vid en restriktiv tolkning,
snivt; endast klara fall av undantag frin normalmallen betraktas som
enskild egendom.

En annan sak ir att jimkningsregeln i AkeB 12:3 skall tillimpas
restriktivt, vilket berors i det foljande.

Av det sagda framgar vikten av pregnans i dktenskapsforord. Vaga
eller méngtydiga uttryck miste undvikas. Det tidigare nimnda ikten-
skapsforordet bér formuleras s, att all B:s egendom, bide vad hon
for med sig in i dktenskapet och direfter férvirvar, skall vara hennes
enskilda egendom. Alternativt kan forordnas, att alla hennes aktier
vid dktenskapets ingiende och aktier som hon direfter forvirvar skall
igas enskilt.

b) Jimkning
Tolkning av ett dktenskapsforord skall, som nyss sagts, héllas isir frin
jimkning av detsamma. Om ett forord bér jimkas, i samband med
bodelning, avgors utifrin en helhetsbedomning av om en tillimpning
av det skulle vara oskiligt mot ena parten. Bedémningen ir restriktiv,
dvs. huvudregeln ir att avtal mellan makar skall respekteras.>

Till ledning for helhetsbedomningen, av om jimkning skall ske,

53 Jamfor a.a. s. 53 f.
5¢ Se bl.a. prop. 1986/87:1 s. 193 f. och Tottie 1990 s. 447.
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finns vissa hillpunkter i AkeB 12:3: "forordets innehall, omstindig-
heterna vid forordets tillkomst, senare intriffade forhallanden och
omstindigheterna i 6vrigt.”>

Antag att mannen A och kvinnan B i dktenskapsférord férordnat
att hennes aktier i Alfa AB skall utgora enskild egendom. Om aktier-
nas virde, vid den tidpunkten, stod i viss relation till dels virdet av
B:s 6vriga egendom och dels A:s tillgingar samt om dessa propor-
tioner 4r ungefirligen desamma vid en senare bodelning, bér — med
hinsyn till férordets innehill och den senare utvecklingen — ingen
jimkning ske. Ar s inte fallet, samtidigt som det kan konstateras att
B fick till staind A:s undertecknande av dktenskapsférordet genom
overraskningsteknik, som inte gav raidrum for A, eller svek, exempel-
vis felaktiga uppgifter om aktiernas virde eller A:s ansvar for bolagets
skulder, om de inte utgdr B:s enskilda egendom, talar dessa omstin-
digheter vid forordets tillkomst for en jimkning.

Bland senare intriffade férhéllanden, som kan leda till jimkning,
ar att B under ménga ar anvint allt sitt giftorittsgods for aktiedgar-
tillskott i bolaget, samtidigt som A anvint sina tillgingar for ate
bekosta familjens 16pande utgifter. Dirigenom har han, genom att
ticka upp B:s brister i underhillsskyldigheten (AktB 6:1-2), i prak-
tiken “investerat pengar i foretaget” eller, i vart fall, méjliggjort B:s
kapitaltillskott. For giftorittsgods som investerats i enskild egendom
(foretaget) de senaste tre aren (fore ansokan om dktenskapsskillnad,
AktB 9:2), kan, under vissa forutsittningar, A begira vederlag vid
bodelningen (AkeB 11:4).

Betriffande 6vriga omstindigheter som kan paverka, vid en hel-
hetsbedomning av om jimkning skall ske av ett iktenskapsforord,
ar antagligen den ena rimligt initierade gissningen lika god som en
annan. Teleman nidmner bl.a. ”parternas forsorjningsméjligheter”
och "hilsotillstdnd.”® Dirtill kan, enligt min 4sikt, fogas bristande
arbetsmarknadserfarenheter eller utbildning.

Jamkning kan, enligt forarbetena, endast undantagsvis ske till
formén for en avliden makes rittsinnehavare. Antag att den avlidne
maken A var hilftenigare till Alfa AB. Ovriga aktier 4gs av kompanjo-

55 Se vidare i Teleman 2006 s. 77 ff.
% A.a.s.98.
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nen X. Under uppbyggnaden av féretaget har bide A och X investerat
huvuddelen av respektives kapital i foretaget. Enligt ett dktenskapsfor-
ord utgdr A:s aktier enskild egendom. I testamente har han forordnat
att aktierna, vars virde utgor merparten av makarnas egendom, skall
tillfalla X. Jimkning av dktenskapsforordet bor da kunna ske till for-
min for den efterlevande makan B.>7

Det ir mera tveksamt om jimkning av iktenskapsférordet kan
anvindas i syfte att tillgodose exempelvis A:s sirkullbarns ekonomis-
ka intressen utdver laglotten. Det kan bara ske undantagsvis. Antag
att det barnet ir svart sjukt och knappast kan gora intride i arbets-
livet. Det kan méjligen, sirskilt om sjukdomen orsakats av arbete i
foretaget, motivera en jamkning.

Eventuella brostarvingar kan aberopa laglottsbestimmelserna i
syfte att angripa testamentet (AktB 7:1 och 3), varom mer i det fol-
jande (5.4.3).

5.3.3 Aktenskapsforord och skydd av igande

Vilken betydelse har da ett dktenskapsférord f6r kompanjoners ambi-
tion att skydda en intakt dgarkrets, dvs. himma méjligheterna till
oonskade aktieforvirv? Eftersom en sddan rittshandling endast ror
dispositioner over viss egendoms dktenskapsrittsliga karaktir (gifto-
rittsgods eller enskild egendom) hos en dgare, inte 6verging av dgan-
deritten, kan betydelsen av dktenskapsforordet endast vara indirekt.
Vidare ingds avtalet mellan en dgarmake och andre dktenskapspart-
nern. Kompanjonerna styr inte 6ver skeendet i den delen. De kan
endast, t.ex. i aktiedgaravtal, pipeka det onskvirda i att en dgarposi-
tion skyddas genom iktenskapsforord. Ar en iktenskapspartner del-
dgare, bland flera andra kompanjoner, kan dock viss paverkan ske.
Allmint sett har dktenskapsforordet frimst betydelse i samband
med bodelning i anledning av dktenskapsskillnad. Det 4r da ett effek-
tivt medel for att forhindra uppsplittring av 4gande av foretagsan-
delar. Vikten av att andelar utgor enskild egendom understryks av
att dktenskapsskillnadsfrekvensen for nya iktenskap kan beriknas till
ca 50 procent. Vidare ir ett dktenskapsférord 6verldgset avyttrings-

57 Jamfor LU 1986/87:18 5. 20 f.
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begrinsningar i bolagsordningen och i aktiedgaravtal, eftersom inga
kostnader for inlésen uppstar nir aktierna utgor enskild egendom
och dirmed inte ingir i en bodelning.

Att foretagsandelar utgor en makes enskilda egendom enligt dkten-
skapsforord dr dock, sett ur kompanjoners synvinkel, inte avgorande
i alla ligen, eftersom makar kan genom nytt dktenskapsférord upp-
hiva ett tidigare forord eller, i samband med bodelning, avtala om att
egendomen skall behandlas som giftorittsgods (AkeB 10:4). Vidare
uppstér viss osikerhet, eftersom villkor i ett dktenskapsforord kan,
enligt ovan, jimkas under vissa begrinsade forutsittningar (AkeB
12:3).

Antag att den kvinnliga foretagaren A ir gift med X. A har, till-
sammans med sina tvi kompanjoner, skrivit ett aktiedgaravtal, varav
bl.a. framgér “var konsortiemedlem skall i dktenskap uppritta dkten-
skapsforord enligt vilket aktierna ir enskild egendom.” Av en annan
klausul framgir att underlatenhet ate félja stipuleringarna i avtalet,
eller 6vertridelser ddrav, dr belagt med ett hogt vite. A och X skriver
ett aktenskapsforord, varav framgar att A:s aktier 4r enskild egendom.
Nagra ar senare vicker X talan mot A och yrkar att dktenskapsforordet
skall jamkas, eftersom A tvingat X att skriva p& handlingen. Vid en
bodelning skulle en tillimpning av forordet limna X nistan lottlds,
medan A skulle kunna helt behilla sina virdefulla aktier. Av férarbe-
tena till AktB framgar, som nyss nimnts (5.3.2.b), att méjligheten att
jimka dktenskapsforord skall tillimpas restriktivt. Det hindrar dock
inte att stipuleringarna i aktiedgaravtalet ("skall uppritta”), forenat
med vitessanktionen vid underlatenhet, kan vara en omstindighet
som vigs in i beddmningen om jimkning skall ske. Det finns, med
andra ord, anledning att pd denna punkt uttrycka sig forsiktigt i ett
aktiedgaravtal.

Vid bodelning i anledning av dgarmakens déd kan efterlevande
maken och arvingarna, t.ex. sirkullbarn, komma 6verens om att
aktierna, trots dktenskapsférordet, skall behandlas som giftorittsgods
(AktB 9:5 och 10:4).5® Om efterlevanden ir ensam dédsbodeligare
kan dock ingen sddan 6verenskommelse ings, eftersom det inte finns
nigon motpart. [ arvsrittsligt hinseende ir ett dktenskapsforord utan

38 Jamfor prop. 1986/87:1 5. 165.
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betydelse, eftersom en efterlevande make drver dven den enskilda
egendomen, om det inte finns sirkullbarn till den avlidne eller testa-
mente med forordnande till annan in efterlevande make. Det sista
berdrs ytterligare i det foljande (5.4).

Nir kompanjoner, eller deras ridgivare, formulerar avyttringsbe-
grinsningar, har de skil att hilla den undantagsvisa méjligheten att
jimka ett dktenskapsforord till forman f6r en makes rittsinnehavare i
minnet (5.3.2.b., slutet). Skickligt utformade klausuler ticker bodel-
nings- och arvsrittsliga férvirv vid en deldgares frinfille. Inlosen av en
efterlevande make kan dock bli en dyrbar historia. I syfte att undvika
det, kan iktenskapsforord, vari aktierna gors till enskild egendom,
vara ett utmirkt instrument. Under de nimnda forutsittningarna
finns dock viss risk f6r jamkning.

Det har ifragasatts om aktieigaravtal med stipuleringar om lig vir-
dering av aktier skulle kunna utgdra ett sitt att kringgd reglerna om
iktenskapsforord. Som Teleman anmirker har idgarmakens aktier
inte storre virde dn vad som foljer av aktiedgaravtalet, vilket binder
konsortiemedlemmarna. Finns ingen 6ppen marknad for aktierna,
ir det svérc att visa ett marknadsvirde. Potentiella kopare ir sillan
andra in kompanjoner och, eventuellt, nagon konkurrent. Om avtalac
virde understiger marknadsvirdet, kommer mellanskillnaden inte att
omfattas av en bodelning.”®

Det torde fordras graverande omstindigheter for att aktiedgaravtal
skall kunna ses som et sitt att kringgd bescimmelserna om ikten-
skapsférord. Antag att det av ett sidant avtal framgir att en aktiedgare
skall, genom dktenskapsforord, tillse atc han/hon 4ger sina aktier sisom
enskild egendom. Klausulen ar forsedd med stipuleringar om vite, om
det inte sker. En make B vigrar att underteckna ett dktenskapsfor-
ord vari dgarmaken A:s aktier omvandlas till enskild egendom. Antag
vidare att kompanjonerna i det lget och med tanke pa en forestdende
skilsmissa mellan A och B f6r in en klausul i avtalet, varav framgar att
aktierna skall dsdttas en mycket lig virdering. Lyckas B visa nimnda
skeende kan det inte uteslutas att en domstol skulle bedéma klausu-
len i aktiedgaravtalet som ett sitt att kringga reglerna for dktenskaps-
forord. Det kan i sin tur leda till jimkning utifran AkeB 12:3.

59 Jimfor Teleman 2006 s. 44 f.
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Med nimnda risker med ett dktenskapsférord i minnet forstas, att
ovriga mojligheterna att bestimma att tillgingar skall vara en makes
enskilda egendom ir av stor betydelse. Vid generationsskiften bér om
mojligt varje 6verging av dganderitten till aktier forenas med villkor
om att andelarna skall vara mottagarens enskilda egendom. Det ir
mojligt i tre fall, nimligen vid forvirv genom géva, testamente och
arv. I det sista fallet skall av testamente framga att de drvda andelar-
na skall vara mottagarens enskilda egendom (AktB 7:2, 1st. 4p.). I
ménga andra linder ingir inte egendom som férvirvats genom géva
eller arv i en bodelning, se bl.a. om Osterrike i avsnitt 3.4. Dir beho-
ver inget sirskilt villkor féras in i fingeshandlingen.

5.4 Testamente®
5.4.1 Introduktion

Det stir en deldgare i ett familjedgt aktiebolag fritt, att i testamente
forordna om vem eller vilka som skall férvirva kvarlitenskapen, dvs.
den egendom som ingir i dédsboet efter bodelningen, vid dgarens
franfille. Mojligheterna att realisera ett testamente avseende aktier
kan péverkas av bodelningsutfallet, vilket jag bortser frin i det f6ljan-
de.®! Ett testamente kan avse all den avlidnes tillgingar eller endast
viss egendom, t.ex. aktierna.

En testamentstagare kan ges olika ritt till egendomen, exempelvis
full dganderitt, fri forfoganderitt eller nyttjanderitt. 1 det foljande
behandlas endast 6verging av iganderitten genom testamente. Ovri-
ga alternativ, exempelvis nyttjanderitt, forefaller orealistiska vad avser
sikrande av dgande till aktier i familjeforetag.®

Vid odnskade aktieforvirv genom testamente, kan kompanjonerna
anvinda en hembudsklausul f6r att 16sa in aktierna frin testaments-
tagaren. En sidan klausul skall ge ritt till inlosen efter "6verging”
av dganderitten eller vid forvirv genom “testamente.” (Jimfor avsnitt

5.2.5d.)

60 Delar av texten i avsnittet ir himtat frin Sund 2001, frimst avsnitten 7.2 och
7.4.

61 A.a.s.184f med hinvisningar.

62 Se vidare i a.a. 5. 249 ff.
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Det far anses uteslutet, att en testator skulle kunna bindas vid klau-
suler i aktiedgaravtal, som stipulerar forkdpsrite eller krav pa samtycke.
Diremot bér ett dédsbo kunna bindas med sidan forbehdll (jamfor
avsnitt 5.2.5d).

5.4.2 Formkrav, tolkning m.m.

Bortsett frin vissa nodtestamenten (AB 10:3) ir ett testamente en
starkt formbunden handling. Det skall bl.a, upprittas skriftligt,
undertecknas av testator och forses med tva vittnen (se vidare i frimst
AB 10:1, 2 och 4). Motsvarande krav giller om nigon vill géra tilligg
i sitt testamente (AB 10:6). Aterkallelse av testamente maste ske pa ett
otvetydigt sitt, exempelvis genom att handlingen f6rstors eller genom
att nytt testamente upprittas vari det gamla aterkallas (AB 10:6).
Viljeprincipen styr rittsreglerna om tolkning av testamente (AB
11:1). Av bestimmelserna foljer att man fister avgdrande vike vid tes-
tators vilja. Det fir antas att kompanjoner i ett 6msesidigt testamente,
avseende aktierna i familjef6retaget, uttrycker sig med avsevirt hogre
grad av pregnans 4n vad som kan vara fallet i ett dktenskapsforord
(jamfor avsnitt 5.3.2). Jag avstir dirfér — och med tanke pé att sidana
testamentariska forordnanden knappast férekommer mer an undan-
tagsvis — frin att utveckla reglerna om tolkning av testamente, bl.a.
bestimmelserna i 11 kap. AB.% Inte heller finns skil att i denna bok
utveckla testamentes ogiltighet, t.ex. med utgingspunke i AB 13:3.
For ett 6msesidigt testamente, dvs. en gemensam dodsrittshand-
ling varigenom tvé eller flera personer férordnar till forman for var-
andra, giller vissa sirregler. Om en ensidig atgird, aterkallelse eller
indring, innebdr att férutsittningarna for det dmsesidiga forordnan-
det visentligt rubbas, riskerar den som vidtar atgirden att forlora sin
ritt pa grund av testamentet (AB 10:7).% Antag att tvd kompanjoner
med lika andelar 4ger samtliga aktier i ett foretag. De vill sikra att en
efterlevande ensam kan ta 6ver foretaget. Om de upprittar ett dmse-
sidigt testamente avseende samtliga aktier samt om en av dem, trots

63 Se vidare i a.a. s. 264 ff. och Beckman-Héglund, avsnite IV.
64 Se vidare i Walin 2000 s. 256 ff.
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det 6msesidiga forordnandet, skriver ett nytt testamente, som omfat-
tar dennes foretagsandelar och med utomstiende som testaments-
tagare, ir risken stor att kompanjonen/testator férlorar méjligheterna
till testamentariskt férvirv av den andres aktier.

Testamente kan upprittas endast av den som fyllt 18 ar. Det ir en
personlig handling och, exempelvis, kan inte férmyndaren uppritta
ett testamente pi den underariges vignar. Den som ir under 18 ir
kan dock skriva testamente om denne ir eller har varit gift eller efter
fyllda 16 ar vill forordna 6ver egendom som han/hon fir rida 6ver
(AB 9:1). Vissa begrinsningar giller i méjligheterna att testamentera
till personer i senare generationer 4n de som ir fodda eller avlade vid
testators franfille (AB 9:2).

Ett testamente skall delges arvingarna efter testators déd. Var
arvinge kan klandra testamentet inom sex méanader efter delgivningen
(AB 14:4-5). En brostarvinge behdver dock inte klandra handlingen
for att utfi sin laglott. Det ir tillfyllest med en formlés begiran om
jimkning hos testamentstagaren (AB 7:3).

Det kan i vissa fall tinkas utgora en frestelse for en arvinge, som
genom testamente uteslutits frin arv, att forstdra handlingen. Antag
exempelvis att en foretagare A testamenterat samtliga aktier till en
brorson C och dirmed uteslutit ende brostarvingen, sonen B, fran att
kunna drva foretaget. B:s laglottsansprik antas ha tillgodosetts genom
forordnande omfattande annan egendom. Om sonen dr den som forst
tar hand om boet (jimfor AB 18:1-2) och om testamentet inte var
tidigare kint kan det vara en frestelse att forstora handlingen. Det
utgdr visserligen ett brott, undertryckande av urkund (BrB 14:4), men
ambitioner om en foretagarroll och 6gonblickets ingivelse kan leda till
en straffbelagd girning. Vill testator sikra att férordnandena effekti-
viseras kan han/hon utse en testamentsexekutor, som ges i uppdrag
att verkstilla testamentet. Ett sidant férordnande innefattar bemyndi-
gande att utreda dédsboet, om inte annat framgir av testamenter (AB
19:20). Vidare skall en testamentsexekutor verkstilla testamentet, vare
sig det framgar av handlingen eller ¢j.

65 Se vidare i Walin 2001 s. 114 ff.
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5.4.3 Laglott och férstirkta laglottsskyddet m.m.

En begransning i majligheterna att anvinda testamente sisom medel
att sikra dgande av aktier dr brostarvingars ritt till laglote. En brost-
arvinge, vars arvsratt inskrinkts genom testamente, har rite att begira
att f3 ut sin laglott, som uppgir till halva arvslotten (AB 2:1, 7:1 och
7:3, 1st.).

Antag att en ensamstdende foretagare A testamenterat aktierna i
familjebolaget till kompanjonen C och dirmed f6rbigatt ende bros-
tarvingen, sonen B. A:s andel av aktierna har marknadsvirderats till
5 Mkr och hans 6vriga egendom har ett virde av 1 Mkr, totalt 6 Mkr.
Laglotten uppgar till halva arvslotten eller 3 Mkr. Om vi antar att
B irvt 6vrig egendom, kan han till utfyllnad av sin laglott begira
ytterligare 2 Mkr (AB 7:3, 1st.). Begiran kan framstillas formlost ill
C, dvs. klander av testamentet ir inte nédvindigt (jimfor AB 14:5).
Laglottsbegiran skall framstillas inom sex manader frin delgivning av
testamentet, eljest har brostarvingen forlorat sin ritt (AB 7:3, 3st.).
Den leder till att testamentet jimkas och B ir berdttigad att fi ut
virden motsvarande 2 Mkr.

Det finns inga bestimmelser som stipulerar att en brostarvinge
har rétt till viss egendom, t.ex. den avlidnes aktier. Brostarvingen har
endast ritt till en kvotdel av egendomens marknadsvirde. Det medfor
att en testamentstagare kan med kontanter l6sa ut brostarvingens lag-
lottsritt. I exemplet ovan har silunda C mojlighet att betala ut B med
2 Mkr. C behéver inte limna 6ver aktier i familjebolaget till B.%

En testator kan inte begrinsa en brostarvinges laglottsritt genom att
tillerkinna annan person exempelvis nyttjanderite eller avkomstritt
till den del kvarlitenskapen omfattas av laglottsritt (AB 7:5). En brost-
arvinge har alltid ritt att f3 ut egendom, som han/hon kan fritt forfoga
over.

Arvingar har, som tidigare framgact, under vissa forutsittningar
méjlighet att avstd frin sina arv, s.k. renuntiativa arvsavtal.%’” En arvs-
avsigelse skall goras skriftligt. Om inte annat avtalats eller framgir

6 Se vidare om laglott i Walin 2000 s. 176 ff.
67 Se vidareia.a.s. 411 fF.
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av omstindigheterna giller en sidan avsigelse dven mot en arvinges
avkomlingar (AB 17:2, 3st.). En myndig brostarvinge kan avsti fran
laglotten under férutsittning ate skiligt vederlag utgir eller att egen-
dom, som motsvarar laglottens virde, tillfaller brostarvingens make
eller avkomlingar. Om ingen kompensation sker, eller om den inte
ir rimligen tillfyllest, dr avsigelsen ogiltig (AB 17:2, 1st.). En under-
irig brostarvinge kan diremot inte nigonsin avsti frin arv (AB 17:2,
2st.). Inte heller kan en férmyndare avstd frin en underdrigs arvsrite
(FB 15:6).

Det kan intriffa att en brostarvinge, t.ex. i samband med férskott
pa arv, avsiger sig ett blivande arv decennier fore arvet utfaller. For
att avsdgelsen skall vara bindande krivs i princip att virdet pa for-
skottsgivarens formogenhet, fordelad pé arvslotter, motsvarar vad som
erhllits i forskott.”® Under mellantiden kan arvltaren vara si fram-
gangsrik med sin affirsverksamhet, att formogenheten stiger i oférut-
sedd grad och diskrepansen mellan virdet pé forskotter och arvslot-
ten blir mycket stor. Resultatet kan bli stotande. Det har ifragasatts
om avtalslagens ogiltighetsregler, t.ex. 36§ AvtL, kan bli analogiskt
tillimpliga i ect sddant fall.®

I exemplet ovan kan den myndige sonen B alltid avsté fran sin arvs-
ritt utover laglotten. Diremot krivs vid avsigelse av laglottsdelen att
kompensation sker, med forskott pa arv (motsvarande 3 Mkr) eller att
motsvarande virden tillfaller B:s make eller avkomlingar.

Skulle A:s formogenhet utvecklas i oférutsedd positiv grad fram till
dennes déd och om diskrepansen mellan B:s fiktiva arvslott och for-
skottet dr stétande, 4r det en Gppen friga om avtalslagens ogiltighets-
regler (bl.a. 36§ AvtL) kan tillimpas analogt for att helt eller delvis

upphiva arvsavtalet.

En arvlitare kan berova sina arvingar, dven brostarvingar, alla moj-
ligheter till arv genom att under livstiden skinka bort all egendom,
exempelvis kan aktierna i familjeforetaget ges till en kompanjon. Har
s& skett dr naturligtvis ovannimnda laglottsritt utan betydelse. A, i
ovannimnda exempel, kan silunda undvika B:s ansprik genom att
under livstiden skinka aktierna till kompanjonen C. B:s ansprik
omfattar d& endast 6vrig egendom, 1 Mkr.

68 Aa. s. 4121
6 Aa. s 414,
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Arvlataren A i ovanstiende exempel har dock inte en obegrinsad
dispositionsritt i nu berdrda avseenden, eftersom en giva under vissa
forutsiteningar kan vara att likstilla med ett testamente och féranleda
laglottsansprak, det sk forstirkta laglottsskyddet (AB 7:4). Exempel
ir en giva pa dodsbidden och en giva som inte innebir nidgon upp-
offring for givaren, t.ex. om denne ger bort ett jordbruk men férbe-
haller sig nyttjanderitten till egendomen. Sidana exempel kan, om
inte sirskilda skil talar emot, bli att behandla enligt reglerna om f6r-
stirkt laglottsskydd.”® Forfordelade brostarvingar kan, i likhet med
vid testamente, begira jimkning av en gdva som getts under nimnda
omstindigheter. Talan skall vickas inom ett ar frin att bouppteck-
ningen avslutades. Gévotagaren kan bli skyldig att helt eller delvis
dterbdra gavan, eller utge ersittning for dess virde, om den inte finns
i behall, for att laglotterna skall kunna utges.

En bréstarvinge som kan dberopa bade forskottsreglerna och forstirkta
laglottsskyddet bor i férsta hand anvinda de forsta. Ses en transaktion
som forskott kan hela arvslotten bli kompenserad. Om det inte ir
mojligt kan i vart fall laglotten sikras genom det forstirkea laglotts-
skyddet, sirskilt eftersom det dven kan medfora dterbiringsskyldighet,
vilket i regel inte ir fallet vid forskott pa arv (AB 6:4).

Omstindigheter som ger en brostarvinge mojlighet att aberopa f6r-
starkta laglottsskyddet, nir en foretagare gett bort foretagsandelar,
ir inte svara att konstruera. Antag att A, frin exemplet ovan, ger C
foretagsandelarna ndr han blott har en kort tid kvar i livet. En sidan
transaktion 4r att jimstilla med testamente. B kan iberopa AB 7:4
for att f3 ut sin laglott fran C.

Forsoker A diremot konstruera en giva till C, som i realiteten inte
innebir nagon uppoflring for A, forutsitter det att denne forbehaller
sig t.ex. avkastningsritten pd aktierna och méjligen dven yuterligare
forbehill, t.ex. att fa sitta kvar som VD pa livstid. Alternativt kan
A forbehalla sig nyttjanderitten till foretaget. Bida exemplen skapar
dock sidan osikerhet kring dgarbild m.m., att de forefaller orealis-
tiska.

70 Se vidare i a.a. s. 184 ff. och Beckman-Héglund s. C 1:19fF.
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5.4.4 Testamente och skydd av dgande

1. Omsesidiga testamenten mellan kompanjoner avseende foretags-
andelar torde vara sillsynta. Det finns andra medel att sikra dgan-
det av foretaget inom en mindre grupp av kompanjoner. Testa-
mente tjdnar i allminhet andra syften 4n att sikra dgarpositioner.
Diremot kan det vara ett limpligt medel mellan makar eller sam-
bor, bide avseende ett gemensamt foretag och annan egendom.
Ett 6msesidigt testamente binder i viss utstrickning den efterle-
vande och det kan vara viktigt om denne inte kan disponera éver
sin egendom, exempelvis som foljd av sjukdom.

2. Ertt testamente kan utgdra en del av en paketlosning, t.ex. i sam-
band med att dgandet sikras mellan kompanjoner. Antag att
dessa i ett aktiedgaravtal skapat en intern marknad. Om en av
dem avlider, aligger det 6vriga att l6sa in den avlidnes aktier. Pri-
set pa aktierna kan medvetet ha satts under marknadsvirdet, i
syfte att ekonomiskt méjliggora fér kompanjonerna att behilla
dgandet inom en viss krets. Ett inbordes testamente mellan kom-
panjonerna kan di behovas i syfte att undvika ate avtalet blir att
betrakta som en otilliten d6dsritishandling. Ett annat exempel,
ddr testamente ingér i en paketlésning, 4r om den ildre genera-
tionen genom en siddan handling kompenserar syskon, som inte
kommer att fi del av aktierna i familjeforetaget, i samband med
ett generationsskifte.

3. Testamente kan, i likhet med ett gdvobrev, vara ett viktigt medel
for att villkora férviry, t.ex. att ett arv eller en testamentslott skall
utgora forvirvarens enskilda egendom.

5.5 Sammanfattning och vissa slutsatser

Med st6d av klausuler i bolagsordningen och i aktiedgaravtal kan
kompanjoner komma lingt vad avser skydd mot o6nskade aktiefor-
virv, dven genom familjerittsliga fing (bodelning och arvskifte). Kan
de komma lingre genom att utnyttja de familjerittsliga instrumen-
ten, dvs. dktenskapsférord och testamente?

Artt anvinda en hembuds- eller forkdpsklausul, i syfte att hindra ett
oonskat aktieforviry, leder typiske till kostnader f6r den/de som skall
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16sa in aktierna. Anvinder de i stillet av en samtyckesklausul uppstir,
atminstone for en tid, inga kostnader. Overlitaren kan dock vicka
talan mot beslutet (ABL 4:14).

Betriffande de familjerittsliga instrumenten ir det sliende, att
dirmed kan man helt undvika kostnader. Ett dktenskapsforord, var-
igenom aktierna gors till dgarmakens enskilda egendom, ingar inte i
en bodelning och genom testamente kan odnskade f6rvirv genom
arv undvikas.

Sammantaget sett ir, av en 4garmake eller dennes kompanjoner,
oonskade forvirv av aktier mojliga vid samtliga fall av bodelning.
Vid en sidan férrittning under bestiende dktenskap maste makarna
vara helt 6verens. Dirmed ir forrittningen frimst ett hot mot kom-
panjoners ambitioner om en oforindrad agarbild. I samband med
en iktenskapsskillnad kan en bodelning leda till oonskade forvirv,
sett ur bide dgarmakens och kompanjonernas synvinkel. Vid en dgar-
makes franfille ir bodelningen ett potentiellt hot mot kompanjoner-
nas 6nskemal om att undvika en ny oonskad deligare.

I dagsldget kan kompanjonerna utnyttja en hembudsklausul i syfte
att losa in en make som genom bodelning férvirvat aktier i fore-
taget. Det kan dock leda till s héga kostnader, att foretagets inves-
teringsforméga paverkas. Samma effekt uppstir, om kompanjonerna
i stallet utnyttjar klausuler i aktiedgaravtal. Dessutom ir det osakert
i vad mén de kan tvinga igenom krav pi exempelvis samtycke, fore
aktierna kan ingd i en bodelning i samband med skilsmissa eller en
deligares franfille.

Med avsikt att rida bot pa nimnda nackdelar foreslas att aktier,
som omfattas av avyttringsbegrinsningar i bolagsordningen eller
aktiedgaravtal, i framtiden bor betraktas om sirskild egendom, som
inte ingdr i en bodelning (avsnitt 5.2.3 ¢). Visserligen kan makar i
dagsliget anvinda aktenskapsforord i syfte att uppnd motsvarande
effekt. Sett ur kompanjonernas synvinkel 4r dock, som sagt, ett
sadant instrument ett alltfor svagt skydd mot odnskade aktieférvirv
(5.2.1).

Efterlevande makes legala arvsritt omfattar, nir den avlidne inte
efterlimnar sirkullbarn eller testamente med universellt férordnande,
all den avlidnes kvarlitenskap, dven egendomen som ir enskild enligt
dktenskapsforord. Det spelar dirvid ingen roll om:
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1. Aktierna i familjeforetaget i stillet dgs enskilt enligt villkor vid
giva eller testamente, t.ex. frin en ildre generation foretagare.

2. En yngre generation, t.ex. genom partiellt generationsskifte under
den ildre generationens livstid, 4dger viss andel av aktierna.

Om den ildre generationen pa nimnda sitt latit aktier dvergd till
den aktuella generationen, kan det antas att de vill att féretaget skall
forbli kvar i familjen over generationerna. Sidana aktier ingdr inte
i en bodelning, men de érvs av den efterlevande, om det inte finns
testamente till forman f6r annan. Den efterlevande kan, i och for sig,
avsta frin arv. Det kan dock finnas flera skil till att det inte kommer
till stind, t.ex. kan en ny (potentiell) make/maka/sambo har andra
intressen.

Har en familj pabérjat ett generationsskifte under livstiden, genom
att t.ex. ge barnen aktier i familjeforetaget, sker dirmed en markering
av att de avses dverta foretaget. Andock irver en efterlevande make
aktierna. Det kan sittas ur spel genom testamente, men det ir inte
givet att en dldre generation 4r medveten om ritsliget och, i tid, upp-
rittar en sidan handling. Vidare kan, som sagt, en efterlevande make
avsta frin arv, helt eller delvis. Det dr dock inte givet att sé sker.

Inte heller spelar det ndgon roll for en efterlevande makes arvsrite
i sig, att aktierna, p.g.a. 6verlatelsebegrinsningar, utgor sirskild egen-
dom, vari giftoritten inte giller. En annan sak ir om kompanjoner
accepterar en dverging av dgande av akdier till en efterlevande make.
De kan vilja att utnyttja avyttringsbegrinsningar, som innefattar
arvsrattsliga forvirv. Det kan dock, som flera ginger poingterats, bli
dyrbart, inte minst for fretaget.

For att sd slutligen gora en del korta jamforelser med raueslaget i
vissa andra linder, s 4r det sliende att andelar i ett foretag inte ingdr
vid bodelning, i anledning av skilsmissa, i Osterrike (avsnitt 3.4).
Det bér, under sidana omstindigheter, underlitta dgande och drift
av familjedgda aktiebolag. Vidare ir, enligt finlindsk ritt och vid en
aktiedgares frinfille, den efterlevande makens arvsritt, nir det finns
brostarvingar, begrinsad till dédsboets andel (efter bodelning) av
gemensam bostad och gemensamt bohag (avsnitt 3.9.2). Det under-
lattar generationsskiften, genom legala arv, av dgande i familjeforetag
till avkomlingar.
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Betriffande den legala arvsritten och avyttringsbegrinsningar har
det, som sagt, varit svirt att fa fram relevant information. Det star
dock klart, att nigon form av "mandatory buy-sell agreement”, som
ger Gvriga aktiedgare mojlighet ate till faststdlle pris kopa ut en avliden
deligares aktier, 4r ett system som har potential att i sammanhanget
minst stora driften av ett féretag. Hembudsklausuler ér alltfor otymp-
liga. Aktiedgaravtal, med f6rkopsklausul riktad mot dodsboet, ar ett
alternativ, men det kan bl.a. bli tvist om ersittningen. "Mandatory
buy-sell agreements” ger viss 6verenskommen ersittning till efter-
levande anforvanter, vilket — i avsaknad av en 6ppen marknad — kan
vara nog si viktigt for dessa. (Se vidare i avsnitt 3.6.2 samt i avslut-
ningen, 7.2 och 7.3.3.)



KRINGGAENDEN AV
AVYTTRINGSBEGRANSNINGAR

KAPITEL 6

Nir skyddsniten inte haller

6.1 Introduktion

Det finns mojligheter att kringgd klausuler i bolagsordningen och
i aktiedgaravtal, vilket utvecklas nirmare i det f6ljande (6.2). Hir
berdrs forst vissa allminna frigor om kringgdenden. Direfter foljer
nigra enkla exempel.

Med kringgiende dsyftas i det f6ljande, att en aktiedgare, i regel i
samforstind med forvirvaren, s6ker undvika att avtalade avyttrings-
begrinsningar slar till, dvs. att vriga aktiedgare ges rite till forkop e.d.
Som kommer att framga av det foljande kan det ske pa en mingd olika
satt; alltifrin enkla utnyttjanden av, exempelvis, att priset vid inlo-
sen, enligt bolagsordningen eller aktiedgaravtalet, skall vara, mellan
dgaren och forvirvaren, dverenskommen kopeskilling till komplexa
forfaranden med upplitelse av en begrinsad sakritt (t.ex. pantritt),
forenad med flera andra rittshandlingar, varav ingen utgér 6verging
av dgande till aktier.

Minga mer eller mindre framgangsrika férsok har gjorts i syfte att
hitta en ny princip eller tolkningsmetod, varigenom kringgienden
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av tvingande rittsregler kan rittsligt bade identifieras och hanteras.!
Det ir inte givet nir ett forsok till kringgiende foreligger. Den eller
de som foretar en eller flera rittshandlingar kan vara omedvetna om,
att resultatet utgdr ett sitt att undvika att en ritesregel blir tillimplig.
Inte heller 4r det givet vad som i objektivt hinseende krivs for att
det skall foreligga ett kringgiende. Det ir, exempelvis, komplext att
avgora om en serie rittshandlingar, varav ingen utgdr ett kop, dandock
skall ratesligt betraktas som ett sddant.

Vidare rider osikerhet om hur kringgienden kan angripas av
bl.a. domstolarna. Ar det tillfyllest med etablerade hanteringsregler,
exempelvis extensiv lagtolkning och laganalogi? Har det etablerats
nya tolkningsmetoder, bl.a. si kallad genomsyn? Sker — ritt besett —
ingen tolkning, nir en serie rittshandlingar av en domstol bedéms
ha utnyttjats i syfte ate kringg en viss avyttringsbegrinsning, utan
istillet en faststillelse av ett nytt civilriteslige lige?

I nigon méin kompliceras dessa allminna frigor av de fall som
behandlas hir, nimligen de som skapas vid avtal mellan akdeigare.
Kommer tvister till provning, av domstol eller skiljenimnd, sker det
inom ramen f6r ett dispositivt mél. Det handlar inte om rickvid-
den — och begrinsningarna — av tvingande skatte- och civilrittsliga
regler.

Andamilet med bestimmelserna, frimst i 4 kap. ABL, om klausu-
ler i bolagsordningen 4r frimst, att ge incitament till eftertanke och
noggrannhet vid forfattande av avyttringsbegrinsningar. Att begrinsa
mojligheterna till kringgiende har i allt vdsentligt — inom de ramar
som ges av frimst ABL och avtalsritten — 6verldtits till parterna.
Grinserna for tillitna och icke tillitna kringgiendetransaktioner fast-
stills, sdrskilt vad giller omedvetna kringgienden, i forlingningen
av domstolarna. Det giller dven for aktiedgaravtalen, eftersom dessa
endast regleras av allminna avtalsrittsliga regler.

Funktionen med avyttringsbegrinsningar ir, att forhindra eller
himma odnskade aktieforvirv. Vad som ir odnskat ir beroende av
konsortiemedlemmarnas virderingar, vilka forindras med tiden. S3
gor i regel dven kretsen av deldgare i ett bolag, som alla ir bundna av

! Se vidare av bl.a. Anderssson 1999 5. 717 ff. med hinvisningar.
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bolagsordningen. Diremot 4r bara konsortiemedlemmarna bundna
av ett aktiedgaravtal.

Virderingar som var viktiga under starten av foretaget kan te sig
helt annorlunda, nir det, 20-30 4r senare, blir dags for t.ex. ett
generationsskifte. Fanns i starten inget undantag, frin en viss avytt-
ringsbegrinsning, for forvirv av aktiedgares avkomlingar och om det
inte dndrats ett par till tre decennier senare, dr det diaremot mojligt
att virderingar och attityder kring forvirv av nirstdende forindrats.
I sidana fall kan benigenheten, i ett konkret fall, att avstd frin att
utnyttja en viss avyttringsbegrinsning, i syfte att kopa ut en deligare
som avser att overlata, eller har dverlitit, sina aktier till en avkomling,
vara avsevirt hogre.

Om det, av ndgon anledning, inte sker avstienden pi férhand och
om aktiedgaren anvinder sig av kringgiendetransaktioner, i syfte att
undvika att nigon eller nigra av 6vriga konsortiemedlemmar kan
utnyttja en avyttringsbegrinsning (vid en overlitelse av aktier till en
avkomling), ter det sig mindre angeliget, att med rittsliga medel sitta
stopp for ett sidant kringgiende. Funktionen med avyttringsbegrins-
ningen, dvs. att hindra odnskade aktieférvirv, blir avhingig av, inte
det o6nskade i allminhet, utan av om en viss avkomling till en aktie-
igare enligt 6vriga delidgare héller méttet som ny dgare (och potentiell
ledare) eller inte. Ett forvirv som nagon av de dvriga delidgarna hade
velat forhindra, om annan varit férvirvare, kan, nir en avkomling 4r
patinkt ny dgare, i vart fall te sig mojligt att tolerera. Ett kringgiende
kan i ett sddant fall vara, s3 att siga, legitimt.

Forindringar av virderingar och attityder, kring ett strikt uppritt-
hallande av avyttringsbegrinsningar och vad som 4r o6nskat, gor det
jamforelsevis mera komplicerat att diskutera kringgiende av avtal,
som behandlas in denna framstillning, in nir det handlar om tving-
ande rittsregler.

Klart ir dock, att det i relativt hdg grad ir aktiedgarna sjilva som
miste stipulera vad som inte ir ett dnskvirt forvarv. Det ar inte sam-
hillets uppgift, att genom bestimmelser mejsla ut dessa grinser. For-
hillandena i féretag, familj och omvirld 4r alltfor heterogena och
dynamiska for att ens skall vara virt ett forsok. Vid en domstols-
provning maste likaledes hiansyn tas till, att det som péstas vara ett
kringgdende kan vara omedvetet eller, i vart fall, tolerabelt utifrin
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forandrade virderingar och attityder. Den som péstér att en kring-
gdende skett har bl.a. av dessa skal en tung bevisb6rda, om ett forsok
till kringgdende inte medges av motparten.

Nimnda — mera allminna — frigor utvecklas inte ytterligare i den-
na framstillning. Fortsittningen inriktas pé specifika kringgaendefall
utifrin olika uttryck i avyttringsbegrinsningar. I avsnitt 6.3.3 éter-
kommer vissa hanteringsregler f6r domstolar och skiljenimnder.

Forst nigra enkla och, férhoppningsvis, illustrativa exempel:

1. Kompanjon A siljer sina aktier i AB Beta till en tredje person
X och priset sitts s hogt att 6vriga deligare, B och C, inte har
rdd att 16sa ut forvdrvaren, trots att de har rite dll det enligt en
hembudsklausul i bolagsordningen. I hemlighet kan A och X ha
overenskommit att denne, trots avtalad kopeskilling, i slutinden
inte skall betala mer 4n marknadsvirdet. Forfarandet férutsicter
att virderingen vid inlésen, enligt klausulen, skall 6verensstimma
med overenskommen kopeskilling.

2. Delidgare D avser att silja hilften av sina aktier i Gamma AB mot
marknadsvirder till Y. Kompanjonerna, E och F, viljer att utéva
sin forkdpsritt, i enlighet med ett aktiedgaravtal, och forvirvar
aktierna frain D. Kompanjonerna antas dirvid ha handlat i mas-
kopi med Z, som de hellre vill ha in som ny deldgare. I nista steg
koper Z mot marknadsvirdet aktierna av E och E. Hade D kint «ill
kompanjonernas avsikter hade han majligen kunnat silja aktierna
for ett hogre pris till ndgon annan, om inte marknadsvirdet skall
anvindas enligt aktiedgaravtalet. Vidare forutsitter forfarandet att
E och F kan, sa att siga, vidaredverlita de férkopta aktierna utan
att D i sin tur, enligt aktiedgaravtalet, har rite dill forkop.

Aven om priset ir bestimt, si kan, av andra skil, en hembudsklausul
i bolagsordningen limna utrymme f6r kringgienden, vilket f6ljande
tvi exempel visar:?

2 Exemplen ir, med vissa smirre justeringar, himrtade frin Engstrém och Milo-
vanovic 1996s. 52.
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3. G och H idger Alfa AB med halften vardera. Av en hembudsklau-
sul framgar att en forvirvare av aktier i bolaget 4r hembudsskyldig,
om denne inte ir en férutvarande dgare. Inlosenpriset skall, enligt
klausulen, motsvara den avtalade kopeskillingen. G vill overldta
alla sina akier till A. H diremot vill inte ha in nigon ny deligare.
G siljer en aktie till A for ett pris motsvarande dubbla marknads-
virdet. H loser in aktien f6r samma pris. Proceduren upprepas tills
H trétenar och later A forvirva en aktie. Dirmed ir denne aktie-
dgare och uppfyller kravet enligt hembudsklausulen, varpid G kan
6verlata resterande aktier utan att A blir hembudsskyldig. Skulle
H, mot férmodan, fortsitta att betala dubbla marknadsvirdet for
varje inlost aktie, sd har G i slutinden i vart fall gjort en utmarke
affir.

4. Antag att Beta AB har tre deldgare, I, J och K, med en tredjedel
vardera av aktierna. I bolagsordningen finns motsvarande hem-
budsklausul som i féregiende exempel. Vidare framgér att inlosta
aktier skall fordelas mellan férutvarande dgare i proportion till
aktieinnehavet. I och J vill ha in en ny deligare, A, vilket K mot-
sitter sig. De tva forsta deldgarna siljer tvi aktier vardera till A. 1
och K har ritt att [6sa in en aktie var av de av ] 6verlatna virdepap-
perna. De aktier I 6verfort kan pa motsvarade sitt 16sas in av ] och
K. I respektive ] avstir frin sin inldsningsrite, varpa A blir 4gare
till tva aktier. Direfter star det I och J fritt att 6verldta valfritt antal
aktier till A, utan att K har rite till inlésen.

6.2 Olika sitt att kringgd klausuler i bolagsordningen
och aktiedgaravtal

6.2.1 Introduktion

Sitten att kringg3 olika avyttringsklausuler dr formodligen oindliga.?
Det ir av avgorande vikt for dgarna av familjeforetag, att méjligheter-
na att kringgs avyttringsbegrinsningar stoppas eller, i vart fall, ham-
mas. I annat fall limnar det 6ppningar f6r o6nskade aktieforvirv.

I det foljande sker forst en exemplifiering under ett antal, utifrin

3 Betriffande kringgdenden i USA, se O’Neal och Thompson, avsnitt 7:14.
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olika uttryck i avyttringsklausuler, generaliserande rubriker. Sitten
for kringgaende kan antas vara olika beroende pa om en klausul avser
overgang” eller "6verlatelse” av dgande (avsnitten 6.2.2-3). Forsoker
aktiedgare ringa in de fall dir en avyttringsklausul skall trida in genom
upprikningar av olika fing eller genom preciseringar av undantag,
blir sitten f6r kringgiende likasd olikartade (6.2.4-5). Klausuler som
begrinsar mojligheterna till o6nskade forvirv av aktier vid bodelning
och arvskifte upptas i 6.2.6.

Vissa kringgiendetransaktioner ir i sig sirpriglade. Ett exempel
ir att sitta sina aktier pa bolag” (6.2.7). Viljer bolaget att emittera
aktier, i syfte att nd mot vissa aktiedgare illojala Overforingar, ir
mdjligheterna till framging beroende av om det kan ske en analo-
gisk tolkning av avyttringsbegrinsningarna (avseende overging av
dganderitten) i bolagsordningen (6.2.8). Ett ytterligare sirpriglat fall
ir overlatelse av inkrim (6.2.9). Aven kringgienden vid fusion och
fission bor nimnas (6.2.10). Bevisbordan, vid kringgienden riktade
mot avyttringsklausuler, berors sist (6.2.11).

Under vissa exempel nimns kort hur kringgienden kan motverkas,
antingen genom dtgirder av aktiedgarna eller inom ramen for ricts-
tillimpningen. Det utvecklas nirmare under avsnitt 6.3. Avsnittet
sammanfattas i 6.4.

6.2.2 Uttrycket "gverging” av dgande

Genom uttrycket "6vergang” av dgande, i en klausul i bolagsordning-
en eller i aktiedgaravtal, avser aktiedgare, kan det antas, att ge en klau-
sul fullstandig tickning, dvs. den skall omfatta alla dgarforindringar.
Som tidigare antytts, kan det dock inte tas for givet att si ir fallet.
Exempel pi ett, dtminstone i nigon grad, osikert forvirv ir fission
(avsnitt 4.2.2).

Av foregiende avsnitt framgir, att vissa faktorer (priset per aktie
vid inlésen skall utgéra overenskommen kopeskilling eller det ér inte
faststillt, ex. 1-3) kan medfora att en ritt till inlosen blir en illusion.
Aktiedgarna bér silunda komplettera med stipuleringar om hur priset
vid inldsen skall bestimmas. Under vissa forutsittningar kan, som
framgar av ex. 4, en samtyckesklausul vara att foredra framfor ett

hembudsforbehall.
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Vidare kan rittshandlingar, som i realiteten utgér en 6verging,
maskeras som begrinsade sakritter, exempelvis hyra eller andra nytt-
janderitter. Betriffande rittshandlingar avseende aktier torde de van-
ligaste sddana kringgiendehandlingarna vara nyttjande- eller avkast-
ningsritt. Rittshandlingen, formellt avseende t.ex. avkastningsritt av
aktier, kan da — sirskilt i kombination med andra atgarder — utfor-
mas s, att den i realiteten innebir ett forvirv av dganderitten, vilket
berors ytterligare i det foljande.*

Ett annat exempel pd begrinsad sakritt ar pantritt. Upplater aktie-
dgare en sadan rite i aktierna sker ingen overgang av dganderitten.
En pantsittning kan dock forenas med andra dtgirder, som samman-
taget leder till en situation som kan jimstillas med en overlitelse.
Ett exempel finns i UfR.1960.304H.° Enligt ett aktiedgaravtal hade
kompanjonerna forkopsritt, om en deligares aktier 6verlits, "uanset
om ved frivilligt salg eller pd hvilkensomhelst anden méde.” Aktie-
dgaren X linade pengar av tvd utomstiende personer, A och B, och
upplit pantrite i aktierna som sikerhet for linet. Vidare avtalades,
att om aktierna vid senare tillfille overldts till panthavarna, s skulle
lanesumman avriknas pa kopeskillingen. Dessutom anstilldes A och
B som direktdrer i foretaget och de blev invalda i styrelsen. De gavs
ddrutdver ritt att teckna bolagets firma. Enligt Hoyesteretten kunde
rittshandlingarna sammantaget “sidestilles med en fuldbyrdet over-
dragelse af aktierne.”

Mot bakgrund av ovannimnda, ir ett exempel pé en avkastnings-
ritt som, forenad med andra rittshandlingar, i realiteten bér betrak-
tas som en Overlitelse féljande: Mellan kompanjonerna C och D,
som till hilften vardera dger Beta AB, giller enligt bolagsordningen
hembudsskyldighet vid éverging av dganderitten till aktier till annan
person. C uppléter, utan tidsbegrinsning, avkastningsritten pi sina
aktier till X. Vidare avtalas om att uppburen utdelning skall avrik-
nas pa kopeskillingen vid en framtida forsiljning av C:s aktier till X.
Om dessa rittshandlingar darutéver kompletteras med att X viljs in i
bolagets styrelse eller tillsitts som VD eller far ritt att teckna bolagets

4 Jamfor SOU 1941:9 s. 263. Jamfor dven Cadman 2004 s. 65 och 68.
5 Jamfor Roos 1969 s.203, 229 . och 311, Sandsctrom 1976 s. 209 f., Gomard
2000 s. 148. Chrisensen 2003 s. 144 samt Sjoman 2006 s. 43, fotnot 103.
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firma, bér det, enligt min uppfattning, ricka for att rittshandlingarna
sammantaget kan jimstillas med en hembudsgrundande 6verging av
dganderitten till akeierna.®

Motsvarande torde kunna ske med en upplételse av nyttjanderite
till aktier, som idr obegrinsad i tiden och som kompletteras med ytter-
ligare rittshandlingar enligt ovan.

Att upplitelse av pant-, nyttjande- eller avkastningsrite i aktier,
som forenas med andra rittshandlingar, vid ritestillimpningen kan
jamstillas med 6verlatelse av dganderitten, berors ytetligare i avsnitt

6.3.3b.

6.2.3 Uttrycket "overlatelse” av dgande

For det fall att en klausul utformas sa, att den innefattar “6verlitelse”,
vilket alltid géller for samtyckes- och férképsklausuler intagna i bolags-
ordningen (ABL 4:8 och 18), éppnar det for kringgiende genom
overgdng av dgande, som inte utgdr Sverlatelse. Exempel pa sddana
forvirv dr de familjerdusliga fingen och fusion. Om en kompanjon
dger en tredjedel av aktierna i ett familjeforetag och om, enligt avytt-
ringsbegransningar, “6verlatelse” av aktier till en utomstiende inte 4r
mojlig utan forkopsritt e.d. f6r dvriga aktiedgare, kan kompanjonen
bl.a. genom bodelning under bestdende dktenskap eller testamente
lata aktierna 6verga till ndgon utanfér kretsen av férutvarande dgare.
Efter bodelning kan forvirvaren, i sin tur, overlita aktierna till en
utomstiende. Det sista ir dock beroende av om férvirvaren ir bun-
den av forvirvsbegrinsningarna (jamfor avsnitten 4.2.4 och 4.8.7).

Dessutom kan, i likhet med nir begrinsningarna avser "6verging”,
kringgiende ske, av en klausul som innefattar “dverlatelse”, genom
en rattshandling som formellt utgor en begrinsad sakritt och som
kombineras med andra atgirder (6.2.2 ovan).

Exempel pi fall dir overldtelse inte sker till utomstiende, om vi
forutsitter ate dverging av dgande enligt bolagsordningen fir ske till
en tidigare aktiedgare, ar om A siljer sina aktier till B, som ir en
befintlig aktiedgare, men kdpet finansieras av den utomstdende X och

¢ Betriffande upplitelse av avkastningsrite till aktier och réstritren, se Roos 1969

5. 236 ff.
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aktierna stills som sikerhet for X:s fordran pa B. Inte heller 4r det till-
fyllest for overlatelse, att X fir en option att forvirva aktierna frin B,
om denne inte skulle kunna betala.” Foérenas det nimnda med att X
far avkastningsritt och att utdelningar skall avriknas pa ett framtida
forvirv av aktierna, samtidigt som X viljs in i styrelsen e.d. (enligt
ovan), kan ddremot, sammantaget sett, rittshandlingarna jimstallas
med en Gverlitelse av aktier, dvs. ett kringgiende har skett.

6.2.4 Precisering genom upprikning av olika fing

Tidigare har nimnts, att preciseringar av vilka fing som omfattas av
en forvirvsklausul 6kar férutsebarheten. Det kan ske genom en upp-
rikning av de avsedda fingen, t.ex. "kop, byte och andra kompensa-
tionsgrundande f6rvirv.” Det 6ppnar dock for kringgiende genom
bl.a. familjerittsliga fing. Ar nimnda upprikning ett komplement
till en klausul som avser "6verlatelser”, kan preciseringen ge upphov
till viss osikerhet betriffande andra fing, t.ex. giva.

De nimnda kringgiendeméjligheterna kan enkelt undvikas genom
att man i klausulen stipulerar, att den avser "6verging” av dgande. I sa
fall kanske aktiedgarna vill géra undantag f6r vissa forvirv, exempelvis
inom familjen, vilket berdrs i nistf6ljande delavsnitt.

6.2.5 Precisering genom> angivande av undantag

Virdet av ett undantag for exempelvis forvirv inom “familjen”, frin
en avyttringsbegrinsning avseende "6verging” av dgande, dr beroende
av hur en familj definieras. (Jimf6r avsnitt 2.4.) Ingar ddri en farbror
eller farfar eller ett brorsbarn? Vidare: Asyftas en svigerska eller svager
i ritt uppstigande led (t.ex. en styvfar) eller nedstigande led (son-
hustru) eller i sidled (en systers man)? (Se dven avsnitt 6.3.3 a slutet.)

Antag att det av en klausul i ett aktiedgaravtal framgdr, att med
overgang av dgande jamstills det fall att dodsboet trider in i en avli-
den aktiedgares stille och att en sidan klausul, dven om det inte ir
provat, ar rtusligt bindande. Vidare framgér att forvirv av nirstiende
(bl.a. maka/make och barn) ir undantagna frin avyttringsbegrins-
ningarna.

7 Jimfdr Pennington 2006 s. 925.
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Om makan ir enda efterlevande nirstiende, si kan hon inte hindra
ovriga aktiedigare att losa in aktierna frin dédsboet. En klausul av
det forstnimnda slaget maste silunda innehalla formuleringar som
mojliggér det nimnda undantaget. Med andra ord: Ett undantag for
nirstdendearv maste férenas med ett undantag for att dodsboet (kan
trida in som dgare och att dess féretridare) kan forvalta boet f6r en
make/maka (eller barn, i avvaktan pa arvskifte).?

Det har hivdats, att familjeforvirvsanknutna undantag 4r mindre
vanliga i familjeforetag.” Foretagets utveckling kan antas vara si bero-
ende av samarbetet mellan en viss krets aktiedgare, att de — trots att
en kvalificerad majoritet vill se en yngre generation si smaningom ta
over — noga vill prova vem som skall sldppas in som #gare och poten-
tiell ledare. Foretagens utveckling ar — forstaeligt nog — viktigare 4n

blodsbandet.

Sker en dverlatelse av en post aktier frin A till den underirige sonen Y,
ir det inte tillfyllest for att undgé réte till inlosen, enligt en hembuds-
klausul, att A kvarstir som féormyndare for Y. En 6verging av dgandet
har skett. Inte heller kan en ritt till inlésen forhindras genom att ett
forvirv villkoras, om forvirvaren disponerar 6ver villkoret. Diremot
har ingen overging skett om villkoret dr beroende av faktorer som
forvirvaren inte kan bestimma éver.1?

Ett annat undantag (frin avyttringsbegrinsningar avseende “ver-
gang” av dgande), som kan te sig 6nskvirt, ir koncerninterna aktie-
overlitelser. Med andra ord, att en aktiedgare, trots en sidan avytt-
ringsbegrinsning, skall ha méjlighet att overldta sina aktier till ett
koncernigt foretag. Det kan, om vi bortser frin forbudet mot for-
varv av egna aktier (19 kap. ABL) och dess potentiella rickvidd vid
nimnda 6verlatelser, te sig som en 6nskvird méjlighet, bl.a. vid gene-
rationsskifte av foretag. Rickvidden av ett sidant undantag — och
mojligheterna att utnyttja det for kringgdenden — blir beroende av

8 JimfSr a.a. 5.925. Jimfor dven NJA 1954 s.473, vari ett undantag for forvirv
genom giftoritt inte ansigs, p.g.a. ett annat undantag for arv av dédsbodeligare,
gilla vid giftordtsférvirv under livstiden.

9 Se exempel i Sandstrom 1976s. 184 £

10 Pennington 2006 s. 927.
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definitionen av en koncern (jimf6r legaldefinitionen i ABL 1:11).
Det bér dirmed kompletteras med formuleringar som forhindrar
kringgdenden genom 6verlitelse av aktier till dotterbolag, som foljs
av forsiljning av det sista bolaget.!’ Att det inte alltid ir tillfyllest
framgar av det f6ljande:

Ett skiljemannaavgorande, som referats av Pehrson, ger exempel pa
ett forsok till kringgiende av ett koncernundantag genom en serie av
rittshandlingar.'? T urval och forenklat utspelade sig foljande: Enligt
en klausul i ett aktiedgaravtalet, mellan tvd bolag A och B, som bildat
ett nytt bolag X, fick en aktiedgare silja aktier i X till ett bolag inom
samma koncern som &verlataren. Bolaget B overlit sina aktier till ett
heligt dotterbolag Bb.

I nista steg overldt Bb aktierna i X till ett foretag, A, som ingick
i samma koncern och vars enda tillgdng var nimnda virdepapper. 1
yteerligare ett steg Gverlits aktierna i Bb till Z, som ingick i en annan
koncern. I samband dirmed ingicks ett optionsavtal, som gav (det av
Z igda) Bb ritt att forvirva aktierna i AB X.

Skiljenimnden forefaller ha resonerat pd foljande sitt: Options-
avtalet var sd utformat, att 6verlitelsen av aktierna i Bb till Z i reali-
teten avsag en Overlitelse av aktierna i X (sisom dotterbolag till Bb)
till Z (via AB A). Nimnden ansig, vid en sammantagen bedémning
av transaktionerna, att dessa i realiteten var att jimstilla med en over-
latelse av aktierna i AB X till en ny dgare (Z) utanfor koncernen,
dvs. i strid mot aktiedgaravtalet. Denna typ av rittstillimpning berdrs

ytterligare i 6.3.3.b.

6.2.6 Sirskilt om familjerittsliga fing

Antag att aktiedgarna i Alfa AB har fort in en hembudsklausul i
bolagsordningen, varav framgar blott att 6vriga aktiedgare har ritt
till inlosen vid 6verging av dgande till aktier genom “bodelning och
arvskifte.” I en forkopsklausul i ett aktiedgaraveal finns samma for-
mulering.

1 Timfor Kansmark — Roos 1994 5. 68 f.
12 Pehrson 1990/91 5. 491 ff.
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Sédana orealistiskt specifika avyttringsbegrinsningar kringgas lict
genom overlitelse i form av kop, giva m.m. eller tidigare berorda
upplételser av begrinsade sakritter, dtf6ljda av andra atgirder.

Aven om det finns ett siarkullbarn eller testamente, med universellt
forordnande, férhindrar inte det, med nimnda klausul, att dodsboet
trader i den avlidnes stille (5.2.5.b—c). Dirmed kan dédsbodeligarna
fa inflytande 6ver foretaget genom en gemensam foretridare (AB 18:1
och ABL 4:42). Dédsboet identifieras med den avlidne aktiedgaren
och behéver antagligen inte foras in i aktieboken (jamfér ABL 4:37).
En annan sak ir om doédsboet i sin tur forvirvar aktier i ett annat
bolag, t.ex. genom kop. Di skall det foras in som égare till aktierna.

Vid ene makens d6d kan, som tidigare nimnts (avsnitten 5.2.4d
och 5.2.5¢), en efterlevande make 6verta all egendom utan bodel-
ning och arvskifte, om den avlidne inte har skrivit testamente och
inte efterlimnar sirkullbarn.

Nimnda klausuler bér avse “6verging” av dgande, om man vill
undvika flertalet kringgiendemaijligheter, eller specificeras till forvirv
genom “giftordtt” och “arvsritt”, om man vill ticka bara de familje-
rittsliga universalfingen. Det hindrar dock inte att dodsboet trider
in som agare.

Forsok till kringgienden genom avtal om sammanlevnad i oskiftat
dédsbo hindrar férmodligen inte att inlsen sker frin dodsboet, ett
ar efter en aktiedgares franfille, om hembudsplikt giller vid t.ex. 7arv,
testamente eller bodelning” (ABL 4:29). Om aktiedgaravtal, som
exempelvis ger forkdpsritt mot dodsboet, under nimnda period, 4r
bindande ir inte provat. (Se vidare i 5.2.5 c—d.)

6.2.7 ”Sitta sina aktier pd bolag” m.m.

Det har nimnts, att nir en aktiedgare avlider och dennes dédsbo tri-
der in som ny 4gare till aktierna, anses det inte utgdra en "6verging”
av dgande (avsnitt 5.2.4 b). Det ir sdlunda inte majligt att forhindra,
genom en klausul som ger hembudsplike vid f6rvirv genom “arvs-
ritt” eller efter "6verging” av dganderitten, att dodsboet trider in
som aktiedgare vid en deldgares franfille.

Det hivdas ibland vara mojligt att kringga klausuler, som innefat-
tar “6verging” av dgande, genom att, som det heter, "sitta aktierna
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pa bolag.” Kompanjonerna A, B och C 4ger vardera en tredjedel av
aktierna i AB Alfa. Av en hembudsklausul i bolagsordningen framgar
att hembudsplikt giller vid 6verging av dgande av aktier till annan
person an forutvarande aktiedgare. Antag att A ensam startar ett nytt
bolag Beta AB. Direfter 6verliter han sina aktier i Alfa tll Beta.
Resultatet blir att A, som ensam 3gare till Beta, fortfarande kommer
att dga aktierna, om én indirekt, i Alfa. Utgor det da en 6verging av
dgande? Svaret kan knappast bli annat 4n ett, dvs. nir A 6verlater sina
aktier till Beta sker en 6vergang av dgandet. Det sista bolaget kan inte,
som det tidigare nimnda A:s dédsbo, identifieras med A. Det ir inte
en friga om att "trida i annans stille”, utan en overlatelse.

Att sitta "sitt dgande pa bolag” utgor silunda inte en mojlighet att
kringgi en stipulering om "6vergang” av dgande i en avyttringsklau-
sul. De tidigare nimnda undantaget for koncerninterna aktie6ver-
latelserna (6.2.5) ir en annan sak. D4 siljer en aktiedgare sina aktier i
t.ex. bolaget X till ett foretag dgt av X.

Diremot kan den tidigare nimnda bestimningen “kép, byte och
andra kompensationsgrundande fing” (6.2.4) kringgis pd nimnda
sdtt, nimligen om A later dgandet av sina aktier i Alfa 6vergd genom
gava till Beta.

6.2.8 Emissioner m.m.

Uttrycket "6verging” av dganderitten ticker inte emissioner, dvs. i
ett forsta steg forvirv av t.ex. teckningsritt eller fondaktieritt. Dessa
rittigheter férvirvas utan ate det sker en Sverging av dganderitten
till aktier, frin en férutvarande 4gare, och de kan sedermera vixlas ut
mot nya aktier utfirdade av bolaget.

Vid fondemission giller foretridesritt for tidigare aktiedgare, varfor
det inte sker ndgon forindring av de relativa maktpositionerna. Vid
nyemission kan férekomma fall dir annan in tidigare digare forvirvar
aktier utan nimnda féretridesritt, varav hir berors tvi (se vidare i
avsnitt 4.8.2 h). For det forsta kan ett bolag genom apportemission
bestimma om fSrvirv av viss egendom fran annan person, 4n tidigare

dgare, och i utbyte ge nya aktier (ABL 13:1, 2st. 1 p.).!*> Dessutom

13 En apportemission som gdrs enbart i syfte att kringgd aktieigares foretridesritt
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kan bolagsstimman, med en viss majoritet, avvika frin befintliga
aktiedgares foretridesritt (ABL 13:1, 2st. 2 p. c och 13:2).14

De fall dir den fria ritten att 6verlita aktier (ABL 4:7) kan inskrin-
kas, genom klausuler i bolagsordningen, framgar av ABL 4:8, 18 och
27. Med andra ord, det finns ett typtving.'> Det ir formodligen inte
mojligt att utstricka det omradet med klausuler som innefattar dven
nyemissioner.'® Det giller bide vid éverging av dganderitten till
teckningsritter och nir dessa omvandlas till aktier. Det leder till en
risk for odnskade maktforskjutningar, for befintliga akriedgare, vid
riktade nyemissioner och emissioner med foretradesritt for annan in
forutvarande aktiedgare.

Vidare kan avyttringsklausuler i bolagsordningen formodligen inte
utformas s, att de 4ven innefattar fall dir konvertibler byter 4gare
eller konverteras till aktier.!”

En annan sak ir, om klausuler avseende "6verging” eller "6ver-
latelse” (av dganderitten till aktier) kan tillimpas analogt i dessa fall.
Férmodligen ir det majligt.'® I s3 fall kan hembuds-, forkdps- och
samtyckesklausuler, under forutsittning att de finns intagna i bolags-
ordningen, ges en analog tillimpning vid forvirv av tecknings- och
fondaktieritter. Férvirv av konvertibler dr dock mera osikra.

I 4n hogre grad idr det osikert om en klausul i ett aktiedgaravtal kan
ges en analog tillimpning. Samma skil kan tala f6r en sidan majlig-
het, men att i sidan grad utstricka tillimpningen av stipuleringar i
avtal ter sig alltfor lingtgiende. Det bor forutsitta att det finns ett
lagstod for tillgodoseende av vissa indamal och att det av forarbetena,
eller av annan riteskilla, framgér att samma skil talar f6r en utvidg-
ning av tillimpningsomrédet dven f6r klausuler i aktiedgaravtal.

bor dock kunna klandras och upphivas (ABL 7:47 och 50). Se vidare av Johannson
2007 5.96 och 156 ff.

14 En avvikelse fran foretridesritten skall ske i bolagets intresse. Den far inte ske
endast i syfte att tillgodose vissa aktiedgares intressen pa bekostnad av 6vriga deldgare
{ABL 7:47). Jimf6r Johansson 2007 s. 98 och 156 ff. samt Sandstrédm 2005 5. 118.
15 Jimfor Roos 1969 s. 325.

16 Jamfor AJS 2006 4:28.2.

17 Jaimfér Skog 2006 s. 160.

18 Se vidare av Sjoman 2006 s. 43 ff. och Skog 2006 s. 160.
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Inget hindrar dock, att aktieigarna i konsortialavtal stipulerar
exempelvis forkdpsritt vad avser forvirv av teckningsritt, fondaktie-
ritt och konvertibler. En sidan avyttringsbegrinsning kan dock
endast bli obligationsrittsligt bindande. Exempelvis ir bolagsstim-
man inte bunden dirav.

6.2.9 Overlatelse av inkram

Det kan édven ifrigasittas, om 6verlitelse av ett bolags inkrdm i vissa
fall kan utgora ett kringgiende av en avyttringsklausul.'” Antag att
kompanjonerna A (80 %) och B (20 %) tillsammans dger AB Alfa, ett
lovande féretag med mycket goda framtidsutsikter. Bolagsordningen
innehéller en hembudsklausul, som ticker “6verging av dganderitten
till annan in tidigare aktiedgare.” A vill képa ut B, men denne vigrar.
Som majoritetsigare driver A igenom att inkramet i Alfa siljs till AB
X, som helt eller till mer 4n 50 procent 4gs av A.

Av avtalet framgdr dven att A blir anstilld som VD i, eller invald i
styrelsen for, X.

Maijligen kan det sammantagna skeendet, vid en provning, bli att
likstilla med en 6verlatelse av A:s aktier. I dessa fall aktualiseras dven
behovet av exit-klausuler (eller en inre marknad; jimfor avsnitten

3.6.2 och 3.10).

6.2.10 Fusion och fission

Vid fusion, enligt ABL, 6vertas ett aktiebolags samtliga tillgingar
och skulder av ett annat aktiebolag. Vederlag till aktieigarna i det
overlitande bolaget kan utgora aktier i det 6vertagande bolaget eller
pengar (fusionsvederlag). Fusion kan ske antingen genom absorption
eller kombination. Vid absorption 6vertar ett bolag ett annat, éverli-
tande bolag. Fusion genom kombination sker genom att ett eller flera
overldtande bolag bildar ett nytt, Svertagande, bolag (ABL 23:1-2).
Under férutsittning av att ett moderbolag dger samtliga aktier i ett
dotterbolag kan bolagens styrelser bestimma, att det sista bolaget

19 Jimfor Christensen 2003 s. 144.
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utan vederlag skall gi upp i moderbolaget (ABL 23:28-35). Vissa

ytterligare former for fusion berors nedan.?’

Fusionsplanen skall granskas av revisorerna, understillas bolagsstim-
man i det 6verlitande bolaget och, inom en manad efter upprittan-
det, ges in till BV (ABL 23:6-17). Vart bolag skall enligt huvudregeln
skriftligen underritta kinda borgenirer (ABL 23:19). Det 6vertagande
bolaget skall ans6ka om tillstind att verkstilla planen hos BV (ABL
23:20). Det overlatande bolaget 4r upplost niar myndigheten registre-
rat anmilan om fusion (ABL 23:26).

Sker en absorption dir Alfa AB Gvertar Beta AB och om deldgarna
i Beta ersitts med aktier i Alfa accepterar de bolagsordningen for
det sista bolaget, inklusive forvirvsbegrinsningarna avseende aktier.
Dessa kan vara helt andra 4n de som reglerade avyttringar i Beta.
Fanns dir en f6rkops- eller hembudsklausul, medan begrinsningarna
i mojligheterna att 6verlita aktier i bolagsordningen i Alfa regleras
genom en samtyckesklausul, kan 6vriga aktiedgare genom sin majo-
ritetsposition sitta lojala personer i styrelsen, som i sin tur kan vigra
samtycka till nya dgares ansékan om att fi overldta aktier. Dirmed
kan dessa bli inlasta i sin dgarposition.

Beslut om absorption tas av bolagsstimman i det 6verlatande bola-
get, dvs. Beta (ABL 23:15, 1st). Det kravs att tva tredjedelar av bide
avgivna roster och vid stimman foretridda aktier godkinner fusions-
planen (ABL 23:17, 1st.). Rostar den kvalificerade majoriteten for
en fusion, kan det ske i maskopi med 4garna i Alfa. De har nimligen
dirmed, i kombination med samtyckesklausulen i Alfa, skapat ett sitt
att lisa in minoriteten i Beta, om dessa har ersatts med aktier i Alfa.

Sker i stillet en fusion genom kombination dir Alfa och Beta éver-
tas genom det nybildade Gamma AB kan, p4 ett motsvarande sitt,
aktiedgarmajoriteten i de 6verldtande bolagen lasa in minoriteter, som
har accepterat en fusionsersittning i form av aktier i det dvertagande
foretaget, om fusionsplanen (med en bolagsordning) fér Gamma
innehdller en samtyckesklausul.

2 Om fusion, se vidare av AJS 2006, 23 kap, och Smicklas 1993.
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Om ett dotterbolag 4r 6vertagande foretag och moderbolaget dver-
latande, sker en s.k. omvind fusion. Det idr da, sett ur ABL:s syn-
vinkel, friga om en absorption. Dock maste i fusionsvederlaget inga
samtliga aktier i dotterbolaget. I annat fall kommer det att dga egna
aktier, vilket inte ir tillatet. Aven i sddana fall kan en fusion ge upp-
hov till inldsningseffekter (se ovan).

BV skall godkinna en fusion (ABL 23:20). Dirvid kontrolleras
bl.a. om fusionsplanen godkints pd foreskrivet sitt och att den inte
strider mot rittsregler eller bolagsordningen (ABL 23:23).

Finns vid absorption, dir Alfa 6vertar Beta, ett aktiedgaravtal mel-
lan idgarna till det 6vertagande bolaget och ersitts deligarna i Beta
med aketier i Alfa, kan dessa — med samtycke frin befintliga konsortie-
medlemmar — bitrida avtalet, avstd frin att bli konsortiemedlemmar
eller kriva att det skrivs ett nytt aktieligaravtal.

De nya deligarna bér, i vart fall vid universalsuccession, kunna pa-
tvingas ett medlemskap i konsortiet genom klausuler i ett befintligt
aktiedgaravtal. (Jamfor resonemanget i avsnitt 4.8.7.) Aktiedgaravta-
len 4r dock inte av samma dignitet, vad giller rittsverkningarna av
avyttringsbegrinsningar, som bolagsordningen, varfér problemet inte
har samma avgorande vikt.

Det finns forfaranden for fusion som ir mer eller mindre snarlika
de som, s3 att siga, ges fusionslegitimitet i ABL. Exempelvis kan in-
krimet overlatas frin Alfa AB till ett nystartat AB Beta, varefter Alfa
upploses genom likvidation (jimf6r avsnitt 6.2.9). Jag utvecklar dock
inte dessa fall.

Vid fission, enligt ABL, 6vertas ett bolags tillgangar och skulder,
helt eller delvis, av ett eller flera andra bolag. Delningsvederlaget kan
bestd av aktier i det eller de 6vertagande foretagen eller pengar (ABL
24:1-2).%!

En delningsplan skall upprittas av styrelserna i de inblandade bolagen.
Om ett nytt bolag bildas genom en delning, skall dess bolagsordning
tas med i planen (ABL 24:7-12). Delningsplanen skall granskas av
en eller flera revisorer (ABL 24:13-15), ges in till BV for registrering

2 Om fission, se vidare av AJS 2006, kap. 24.
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(ABL 24:16) och understillas bolagsstimman i det 6éverlitande bola-
get (ABL 24:17-20). Vidare skall kinda borgenirer underrittas (ABL
24:21). Nar anmilan om delning registrerats (ABL 24:27) ir det 6ver-
latande féretaget upplést (utan likvidation) (ABL 24:28).

Sker en fission genom att Alfa AB:s tillgingar och skulder overtas
helt av Beta AB och om aktiedgarna i det 6verldtande foretaget ersites
med aktier i Beta, kan férindringar komma att ske i mojligheterna act
overlata aktier, eftersom dessa aktiedgare maste acceptera avyttrings-
begrinsningarna i det 6vertagande foretaget. Fanns i bolagsordningen
for Alfa t.ex. en forkopsklausul, kan motsvarande i Beta vara ett sam-
tyckesforbehill, som medfor att de nya 4garna blir inlasta. Det 4r inte
givet att dessa kan hindra fissionen vid bolagsstimman i det 6ver-
latande foretaget, eftersom tvi tredjedelar av avgivna och foretridda
roster kan tvinga igenom en delning (ABL 4:19, 1st.).

Om det, genom en fission, bildas ett nytt (6vertagande) aktiebolag
ir, mihinda, def.d. dgarna till det 6verlitande bolaget inte i en mino-
ritetsstillning i det nya bolaget, vilket i hog grad bygger under deras
position, vad giller bl.a. méjligheterna att utforma avyttringsbegrins-
ningar i den nya bolagsordningen (ABL 24:1, 3 st. och 24:10, 1 p.).

6.2.11 Bevisborda m.m.

Det ir komplicerat att leda i bevis, mot svarandens nekande, att det
skett ett kringgiende av en avyttringsbegrinsning i bolagsordningen
eller i aktieigaravtalet.”> Det féljande ir avsett att endast illustrera
problematiken. Antag att en avyttringsklausul i ett aktiedgaravtal om-
fattar "kép, byte och andra vederlagsgrundade forvirv.” En aktiedgare
A kan maskera en 6verging av dgande bl.a. som gava, underpris-
overlitelse eller bodelning under livstiden. For det f6rsta dligger det
di aktiedigaren B att visa, att det foreligger ett kringgiende. Det kan
kompliceras av att A har rubricerat rittshandlingen som gava och fatt
en icke redovisad ersittning vid sidan av eller, vid ett 6ppet blandat
fang, fatt en endast marginell ersittning. Om ddremot nimnda bodel-
ning f6ljs av att forvirvaren (hustrun C) siljer aktierna till nagon,

2 Jamfor Sandstrom 1976 s. 209.
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som antas inte vara bunden av konsortialavtalet, kan det ifrigasiteas
om det finns skil att faststilla ett annat civilritsligt lage. (Se vidare i
avsnitt 6.3.3 b.)

A kan, for det andra, komma med ett flertal invindningar. Denne
kan, som tidigare nimnts (avsnitt 6.1), bl.a. hivda, att det inte fanns
ndgon avsike att kringg en viss avyttringsbegrinsning samt att en viss
rittshandling, eller varje rittshandling, dr formellt korrekt och moti-
verad i sig. Vidare kan svaranden hivda, att virderingar och attityder
kring en forvirvsbegrinsning har forindrats, dvs. att det foreligger
ett kringgiende blott i relation till ordalydelsen. Aven om tolknings-
metoden i regel ir objektiv, kan det inte uteslutas att en domstol
kan ta hinsyn till svarandens avsikter samt férindringar i deldgarnas
virderingar och attityder.?? Lyckas A anfdra 6vertygande sakliga skil
for riteshandlingen, faller bevisbérdan aterigen pa B.

Ett kringgiende kan 4ven strida mot likhetsprincipen (ABL 4:1)
och generalklausulen fér bolagsstimman (ABL 7:47).2* Antag att
stimman fattat beslut om en riktad nyemission till vissa aktiedgare,
X och Y. Fér att en annan deligare, Z, som forbigis av beslutet, skall
kunna fi det upphivt (ABL 7:50) krivs att denne visar, att beslutet
strider mot ABL 4:1 eller 7:47, dvs. att det leder till en otillborlig
fordel for X och Y, som ir till nackdel for kiranden.

Om likhetsprincipen f6ljts eller inte ar beroende pa om tvi tredje-
delsmajoritet uppnatts (ABL 4:1 och kraven enligt 13:1-2). Visar Z
att s inte dr fallet, kan dock X och Y ha sakliga invindningar, t.ex.
att foretaget ir i behov av kapital och att Z ir visat insolvent, efter ett
misslyckat utmicningsforsok.?’> Denne kan, i sin tur forsdka visa att
han, trots allt, hade — och har — formaga att betala.

Nackdelen f6r Z ar klar. En motsvarande otillbérlig fordel for
X och Y kan ha uppkommit om de genom bolagsstimmans beslut
kommer i majoritetsstillning (ABL 7:47). Z behéver inte visa, att

2 Att sddana skilighetsprovningar, i samband med tolkningen av en klausul, inte
far drivas for lingt framhalls med ritta av Sandstrom 1976 5. 207 £.

24 For en utveckling av nimnda bestimmelser, se vidare av Ahman 1997 5. 792 fF.
med hinvisningar.

25 Jimfor NJA 1977 s.393 samt Ahman 1997 5.797 ff.,, med hinvisningar, och
Johansson 2007 s. 158.
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det uppkommit en faktisk otillbérlig fordel. Det ir tillfyllest med
att beslutet ar 4gnat att ge en sidan f6rdel. X och Y kan dock hivda,
att beslutet ir befogat, oavsett fordel eller nackdel, eftersom Z inte
har betalningsférmaga. Vidare kan de hivda, att foretaget 4r i behov
av kapitalet, samtidigt som det inte ir motiverat att slippa in en ny
delagare. Z fir di forsoka visa sin betalningsférmaga. Kanske forhal-
ler det sig s, att det ir tillfyllest for denne att forst visa en fordel och
motsvarande nackdel, varpi det ligger X och Y att framhalla sakliga
skal. Lyckas de med det aligger det, i s fall, Z att visa, att skilen
inte 4r godtagbara, dvs. att skeendet ir otillborligt. Det sista forefaller

dock osikert.

6.3 Moijligheter att motverka kringgienden

6.3.1 Introduktion

Mojligheterna att kringgi avyttringsbegrinsningar kan for det forsta
himmas genom atgirder av aktiedgarna. De kan, genom skickligt for-
mulerade klausuler och genom olika sikringsatgirder, motverka biade
odnskade aktieforvirv i allminhet och férvirv genom sammantaget
illojala transaktioner (6.3.2).

For det andra kan kringgienden himmas genom lagstiftning.
Avsikten med 4 kap. ABL ir, att ge bl.a. familjeféretagare mojlig-
heter att motverka o6nskade forvirv av aktier. Ambitionerna och
maojligheterna att motverka kringgienden genom lagregler 4r dock
begrinsade.?® Ett annat syfte med bestimmelserna i 4 kap. ABL ir,
att ge incitament till noggrannhet vid forfattandet av avyttringsbe-
grinsningar. En sddan omsorg leder, i sin tur, till forutsebarhet, vilket
bidrar till ett vil fungerande niringsliv. I allt visentligt 4r det dock
upp till aktiedgarna att vidta atgirder, som skyddar mot odnskade
Overgangar av dgande.

Kringgienden av klausuler i bolagsordningen och i aktieigarav-
tal kan dven himmas genom bl.a. tolkningsitgirder i samband med
ratestillimpning, vilket berérs ndrmare i 6.3.3.

26 Jimfor exempelvis prop. 2004/05:85 s. 268 f. Ambitionen ir en helt annan inom
skatteritten., vilket motiveras av fiskala skil. Se vidare av Sund 2001 s. 145 ff. med
hinvisningar.
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6.3.2 Atgirder av aktieigare

a) Formuleringar i klausuler och sikringsdtgirder

Som nimnts i foregiende avsnitt kan odnskade igarforindringar
hammas genom stipuleringar i avyttringsbegrinsningar i bolagsord-
ningen, t.ex. om hembudsritt vid “6verging” av dgande. Dirutéver
behovs vissa preciseringar, bl.a. betriffande kopeskillingen vid inlésen
(jamfor avsnitt 6.1).

Ett sidant forbehall kan forstirkas genom klausuler i aktiedgaravtal
om att aktiebreven skall deponeras, t.ex. i en bank, och att tilltride till
breven kriver skriftligt samtycke av, exempelvis, samtliga aktiedgare.
En ytterligare sikring av forbehéllet kan ske genom stipuleringar om
att deponerade aktiebrev skall utgora sikerhet f6r sanktioner, om det,
trots allt, sker o6nskade forvirv av dgande till aktierna. Forses aktie-
breven med paskrift om att det finns ett aktiedgaravtal, bor dven det
i viss min kunna bidra till att motverka odnskade aktieforvirv.?’ (Se
vidare i avsnitt 4.8.2k.) De nimnda dtgirderna ir effektiva sdsom
dtgirder mot de flesta o6nskade dgar6vergingar.

Diremot f6rhindras inte (genom deponering m.m.) upplitelse av
begrinsade sakritter, t.ex. avkastningsritt, som, i forening med andra
rittshandlingar, i realiteten medfér att dgandet 6vergir till annan per-
son (avsnitt 6.2.2). Inte heller kan konsortiemedlemmarna dirige-
nom férhindra storningar, i en 6mtilig balans mellan dgarna, genom
vissa tidigare nimnda nyemissioner och utfirdande av konvertibler
(6.2.8), om inte en analogisk tillimpning 4r mojlig. Sidana dtgirder,
som inte avser 6verging av dgande till aktier, kan diremot motverkas
genom klausuler i aktiedgaravtal. Dirav kan, exempelvis, framga att
upplételse av pantritt (eller annan begrinsad sakritt) i en deligares
akdier, leder till att Gvriga aktiedgare far ritt att l6sa in en pantsatt
aktiepost.

Vidare utgdr nimnda sikerhetsitgirder inga effektiva medel mot
oonskade familjerittsliga forvirv. Inlsen kan dock ske i efterhand,
om det finns en hembudklausul, som innefattar 4garforindring ge-
nom ”dverging”, i bolagsordningen. Undantag giller under det forsta

27 Se vidare av bl.a. Kansmark-Roos 1994 s. 86 ff.
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aret efter att ett dodsbo intritt i en avliden aktiedgares stalle (ABL
4:29). Forképs- och samtyckesklausuler i bolagsordningen fér inte,
som tidigare nimnts, omfatta universalfingen (avsnitt 4.3.1 och
4.4.1). Sistnimnda klausuler kan dock tas in i ett aktiedgaravtal. Att
dirigenom kriva av en aktiedgare att denne, i dessa situationer, anmi-
ler sina aktier till f6rkop eller begir samtycke, kan dock vara mindre
tilltalande. Vid bodelning under bestdende iktenskap ir det fulle
mojligt. Att begira dessa dtgirder av en aktiedgare vid bodelning i
anledning av skilsmissa 4r mojligt, men i manga fall mindre lampligt.
Vid bodelning och arvskifte i anledning av en aktiedgares franfille,
kan sidana krav goras gillande mot dédsboet.

I vissa fall, om det finns blott en dédsbodeligare, behovs vare sig
bodelning eller arvskifte. D4 kan det i aktiedgaravtal stipuleras, att
ovriga aktiedgare har forkopsritt fore, eller att samtycke skall ges
innan, dodsboet trider i den avlidnes stille. Frigan dr dock: Vem skall
gbra anmilan/ans6kan. Det kan inte krivas av en déende deldgare.

Inte heller kan dodsboet dliggas att gora sidan anmalan, efter-
som det dr dess “férvirv” man avser att undvika. Aktieigarna méste
utse nagon utomstiende som gor en sidan anmilan vid en akticiga-
res frinfille. Om sidana stipuleringar i ett aktiedgaravtal haller vid
en rittslig provning dr dock, som sagt, osikert. (Se vidare i avsnitt
5.2.5 b—d). En hembudsklausul som omfattar ”6verging” av dgande-
ritten till aktier eller forvirv genom “giftoritt/arvsritt” bor dock
kunna finga upp de fall dir en efterlevande kan overta aktierna utan
vare sig bodelning eller arvskifte.

b) Familjeritisliga medel

Betriffande familjerittsliga forviarv och méjligheterna att motver-
ka kringgienden av avyttringsbegrinsningar, ir de familjerittsliga
instrumenten viktiga. En hembudsklausul ir visserligen en effektiv
motitgird, om den utformas pi ett skickligt sitt (6.2.6), men den
forhindrar inte att kostnader uppstar vid inlésen. Visserligen kan de
undvikas genom en samtyckesklausul (i aktiedgaravtal, om det ror
universalfing), dvs. bolagets dgare siger nej till en overlatelse. Det
forutsitter dock, med tanke pa mojligheten att fora talan, antagligen
att det finns en nigorlunda saklig grund (avsnitt 4.4.3). Vidare ir det
inte givet att en viss 6verlatelse kan nekas vid upprepade tillfillen och
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aktiedgaren kan begira att beslutsinstansen, vid ett nej till ansékan,
skall utpeka en annan férvirvare.

Finns ett dktenskapsforord, varigenom aktierna utgor agarmakens
enskilda egendom, ir de inte dtkomliga vid en bodelning under livs-
tiden (AktB 9:2 och 10:1). Undantaget, att makarna kommer 6ver-
ens om att aktierna skall behandlas som giftorittsgods (AktB 10:4),
forefaller i sammanhanget orealistiskt, i vart fall vid en skilsmissa.

Vid bodelning i anledning av dgarmakens frinfille, giller samma
bestimmelser. Diremot kan efterlevande maken drva dven den enskil-
daegendomen (AB3:1,1st.1 p.), varfor ett dktenskapsforord behover
kompletteras med ett testamente, till f6Srmin for kompanjonerna, om
syftet ir att dels undvika aktieforvirv av nigon utom aktiedgarkretsen
och dels undgi kostnader for inlésen. (Se dock avsnitt 5.2.1.)

6.3.3 Atgirder av domstolar och skiljenimnder
a) Tolkningsforfaranden

I syfte att himma mojligheterna att kringgd hembudsklausuler,
rekommenderar Sandstrom att man utgdr frin ate ett f6rvirv dr hem-
budspliktigt, om det ir rimligt forenligt med ordalydelsen i bolagsord-
ningen och om det finns en risk att syftet med en hembudsklausul
dventyras. Det jimstiller Sandstrom med att en klausul ”ges analog
tillimpning.”?®

Vid kringgiendetransaktioner inom skatteritten tillimpar myn-
digheter skatterittsliga bestimmelser. Dirvid rader ett principiellt
forbud mot analogier och reduktionsslut.?? Tolkningen bér inte avse
rittshandlingar, utan rittsregler.>

I dispositiva mil, avseende rickvidden av klausuler i bolagsord-
ningen och aktiedgaravtal, maste en myndighet tolka rittshandling-
arna. Enighet forefaller rida om att det sker, eller bor ske, med en
objektiv tolkningsmetod (avsnitt 4.2.1). Vilka begrinsningar bor da
gilla betriffande tolkningsforfaranden? Analogier, likvil som reduk-

28 Sandstrom 19765.209f.
2 Se vidare av Hultqvist 1995 s. 126 f. och 416f.
30 Se vidare i Sund 2001 s. 155 ff. med hinvisningar.



234

tionsslut, ir, enligt min uppfattning, alltfor langtgiende. Syftet med
en hembudsklausul 4r given, dvs. att forhindra oonskade aktieforvirv.
Diremot kan det inte tas for givet att parterna, eller deras ombud, all-
tid formart uttrycka vare sig onskvirda preciseringar eller undantag.
Det ir, bl.a. av det skilet, inte acceptabelt att myndigheter driver
tolkningsforfaranden (av rittshandlingar) utéver ordalydelsen.

En annan sak ir, om det sker en extensiv tolkning. Dirvid 6ver-
skrids inte ordgrinsen i en viss bestimmelse. Négra exempel:

1. Av en avyttringsklausul framgar, att hembudsplike foljer av dgar-
forindringar genom “kop och byte av aktier.” Om en domstol,
eller skiljenimnd, finner att ren giva, enligt klausulen, leder till
hembudsskyldighet, har man tolkat avyttringsbegrinsningen ana-
logt. En ren gava faller inte under ordalydelsen. Finner domstolen
att en underprisoverlatelse, dvs. ett férvirv av aktier mot ett pris
under marknadsvirdet, kan subsumeras under klausulen, har man
gjort en extensiv tolkning. Ett sadant férvirv utgdr delvis et kop.
Rittstillimpning av det sista slaget dr avsevirt mera tilltalande,
bl.a. ur forutsebarhetssynvinkel.

2. Motsvarande resonemang kan féras, om vi istillet tar rittsregler
som utgangspunkt. Bestimmelserna om hembuds-, f6rképs- och
samtyckesklausuler i 4 kap. ABL ger uttryck f6r statsmaktens
beredvillighet att bistd bl.a. familjeforetagare med méjligheter till
skydd mot o6nskade aktieforvirv. Det kan ge skil till en exten-
siv tolkning, som dirmed fir innefatta exempelvis fission under
uttrycket “6verging” av dgande. Diremot utgor en sidan ritts-
handling inte en dverlatelse. Under det sista uttrycket kan vi inte
subsumera fission. Det forutsitter i si fall en analogi.

3. Exempel pd en overlatelse av aktier dr kop. Bodelning diremot
utgdr Svergdng av dgande som inte faller under kategorin Gver-
latelse. Antag att den ena parten, vid en bodelning, betalar mer 4n
bodelningslikviden (AktB 11:9-10), i syfte att forvirva aktier frin
den andre. Om en avyttringsklausul med uttrycket “éverlatelse”
tillimpas pa ett sidant fall, 4r det, enligt min &sike, en friga om
extensiv tolkning.
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En mojlig 16sning, i syfte att tolkningsvis bidra till att befrimja skyd-
det av dgande i familjeiigda foretag, bl.a. vid forsok till kringgien-
den, ir foljande: Domstolar (och skiljenimnder) kan, inom ramen
for en objektiv tolkningsmetod och vid alla typer av avyttrings-
begrinsningar, bade i bolagsordningen och aktiedgaravtal, anvinda
ett extensivt tolkningsforfarande till frdel for forutvarande aktie-
dgare och ett restriktivt forfarande mot potentiella forvirvare. Med
andra ord skulle tillimpningsomridet for ordalydelsen i en avytt-
ringsbegrinsning utvidgas i syfte att skydda givna dgarpositioner. Det
ir i nigon man emot etablerade tolkningsprinciper, dvs. att den som
formulerat ett kontrake far finna sig i att oklarheter tolkas till nackdel
for forfattaren.?! A andra sidan skrivs avyttringsbegrinsningar i regel
av jurister och svirigheterna att, 4ven med experthjilp, fa till stind
heltickande klausuler 4r uppenbara (se bl.a. avsnitt 6.2). Det forefal-
ler som om praktiserande jurister i dessa fall stir infér en omaijlig
uppgift. Samtidigt ar statsmaktens bendgenhet, att — sd langt det ir
mojligt och rimligt — underlitta skyddet for dgande pafallande, inte
minst i familjedgda foretag. Att under dessa omstindigheter anvinda
ett extensivt tolkningsforfarande, till f6rméan for etablerade aktie-
dgare, forefaller inte alltfor langtgdende.

Det skulle, om vi anammar nimnda synsitt, vara tillfyllest om for-
utvarande aktiedigare visar att formuleringarna i en avyttringsbegrins-
ning, med en extensiv tolkning, omfattar ett visst fing. Om uttrycks-
sattet, enligt en hembudsklausul, avser dgarférindringar genom "kép
och byte” av aktier (ex. 1 ovan) och om en deligare siljer sina aktier
mot ett pris under marknadsvirdet (underprisoverlitelse), skulle det
salunda vara tillfyllest att férutvarande aktiedgare visar ate finget del-
vis utgor ett kop, dvs. att ett vederlag, om 4n understigande mark-
nadsvirdet, har mottagits av 6verlataren, for att hembudsskyldighet
skall f6lja.

Ett exempel pa ett restriktivt tolkningsfrfarande, av en hembuds-
klausul, till nackdel for en forvirvare ir foljande: A, B och C, som
saknar inbo6rdes sliktband, dger med en tredjedel vardera AB Alfa. Av
bolagsordningen framgar att en f6rvirvare ir hembudspliktig efter
overging” av dgande av aktier. Undantag gors vid “forvirv inom

31 Se vidare av Adlercreutz 2001 s. 102 ff. Jimf6r Brathen 1996 s. 159.
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familjen.” Antag att A siljer en post aktier till sin kusin X. Det fore-
faller klartatt en kusin i regel inte kan sigas vara en medlem av A:s
familj, bl.a. eftersom kusiner saknar legal arvsritt. Siljer diremot B
sina aktier till ett brorsbarn Y, ir situationen mera osiker. Skulle C
overlata aktier till en person i svagerlag i sidled, t.ex. en systers dkta
man, ir det mera klart friga om en restriktiv tolkning, om en domstol
anser att det foreligger hembudsplike, dvs. att systerns dkta man inte
omfattas av undantaget "f6rvirv inom familjen.”

Drivs tolkningen dithin att 4dven ett svigerlag i ritt nedstigande
led (t.ex. en sonhustru) anses falla utom begreppet familj, foreligger
knappast en restriktiv tolkning, utan ett reduktionsslut. Det finns
dock ingen etablerad definition av en familj, varfor grinserna ir fly-
tande. Tolkningen bor dven kunna péverkas av faktorer som inte har
att géra med slikeskap och svigerlag, exempelvis om det foreligger
nira personlig levnadsgemenskap.

b) Faststillande av annat civilritsligt lige

En annan sak ir, att en serie formellt korrekta rittshandlingar kan
sammantaget beddmas som ndgot annat in vad som foljer av den
formella lydelsen av var rittshandling. I realiteten foreligger, exem-
pelvis, en overlatelse av dganderitten, om en pantsittning av aktier
forenas med avtal om ldnesumman skall avriknas pd kopeskillingen,
vid en framtida férsiljning av aktierna till panthavaren, samt om det
dessutom kompletteras med andra rittshandlingar, som visar att en
overlatelse i realiteten 4gt rum. Sddana rittshandlingar kan vara att
panthavaren anstills inom ledningen av foretaget, viljs in i styrel-
sen och ges ritt att teckna foretagets firma (jamfor UfR.1960.304H
i avsnitt 6.2.2). Det kan ifrigasittas, om inte sidana kringgienden
mdste te sig uppenbara innan det berittigar till att helheten bedoms
som ett annat civilrdttsligt lige.

I dispositiva mél bedéms rittshandlingar, som det stir parterna
frite att utforma. Klausuler i bolagsordningen styrs visserligen av
bestimmelserna i 4 kap. ABL, men indamilet med dessa ir inte att
direkt hindra kringgienden, utan att befrimja eftertanke och preg-
nans vid forfattandet av klausulerna. Vid 6vertridelser av skatterdtts-
liga och tvingande civilrittsliga regler finns ingen motsvarande frihet
for parterna att utforma rittshandlingarna. I stillet 4r det mera patag-
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ligt, bade direkt och indirek, att de styrs av de premisser som skapas
av rittssystemet. D4 bor domstolarna ha relativt stérre mojlighet att
faststilla ett annat civilrittsligt lige, 4n det av parterna i handlingarna
presenterade. Det f6ljer dven av behovet av att uppritthilla respekten
for och foljsamheten mot gillande rittsregler.

Som tidigare nimnts tolkas bolagsordningen objektivt (avsnitt
4.2.1) Aven det bidrar antagligen till forsikrigheten att omrolka en
serie av rittshandlingar och jimstilla dessa med den som uttrycks i en
avyttringsbegrinsning.?> Det kan exempelvis antas att optionsavtal
om ritt att i framtiden kopa aktier, som omfattas av avyttringsbe-
grinsningar avseende “6verging” eller "6verlitelse” av idgande, inte
kan jimstillas med en &verlitelse.’® Det krivs att optionsritten fore-
nas med ytterligare rittshandlingar f6r att helheten skall bedémas
som en overlitelse av aktier (jimfor avsnitt 6.2.2).

Nir nimnda rittstillimpning, i vart fall inom viss skatteriteslig
litteratur, benimns “genomsyn”, antyder det, enligt min asike, att en
domstol eller skiljenimnd skulle ha anvint en ny tolkningsmetod.
Det ir inte visat, att sa ir fallet.>* Inte heller, vad avser kringgienden
av forbud och ogiltighetsregler dr det visat, att det finns en sirskild
princip eller tolkningsmetod vid kringgiende av tvingande civilritts-
liga bestimmelser.*®

I stillet priglas skeendet av att beslutsinstansen forst faststiller det
reella skeendet, dvs. att en serie av, i sig, oantastliga rittshandlingar,
som var for sig inte behover avse 6verlitelse, sammantaget kan jim-
stillas med en 6verlatelse av aktier.*® Direfter subsumeras det silunda
fasestallds civilrdtesliga liget under en klausul i bolagsordningen eller
i ett aktiedgaravtal.

32 Jimfor Neville 2003 s. 941.

3 Jimfor UfR.1994.234H och Brithen 1996 s. 323.

3% For ett sentida exempel frin skatteritten, se Giverth och Maller i SN 2007
5. 652 ff. Jamfér Hultqvist i SN 2007 s. 696 ff.

3 Se vidare av Andersson 1999s.717 ff.

% Betriffande uttrycken kringgende, reellt skeende och genomsyn, se vidare av
bl.a. Hjerner 1983.
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6.4 Sammanfattning

Mojligheterna att kringga avyttringsbegrinsningar forefaller oandliga.
Inte ens en klausul som avser "6verging” av dgande kan med siker-
het sigas innefatta alla fall dir en aktie byter dgare. Dessutom kan
begrinsade sakritter utnyttjas, med sinnrika kompletterande ritts-
handlingar, for att kringga ett sidant forbehill. For att en domstol
skall faststilla att kringgaende skett bor det vara nira nog uppenbart,
vilket limnar 6ppningar f6r den som vill utnyttja denna osikerhet.

Preciseringar genom dels upprikning av olika fing, som omfattas
av en viss klausul, och dels angivande av undantag kan ge viss vigled-
ning for aktiedgarna. For den som vill g runt en klausul, kan dock
sidana atgirder dven leda till 6kade majligheter.

Forvirv av tecknings- eller fondaktieritt, eller méjligen konver-
tibler, kan férmodligen tickas genom en analogisk tillimpning av
avyttringsbegrinsningar, i bolagsordningen, som omfattar ”6verging”
eller "6verlatelse” av dganderitten till aktie. En viss grad av osikerhet
medfor dock, att sddana forvirv bor innefattas av klausuler i aktie-
garavtal.

Overltelse av inkrim kan inte likstillas med éverging av igande
av aktier, om det inte forenas med andra rittshandlingar, vilket med-
for att dven dessa fall bor tas in i konsortialavtal.

Fusion omfattas av en klausul avseende “6verging” av Zgande.
Antagligen giller det dven foér fissioner. Det hindrar dock inte att
nimnda rittshandlingar kan utnyttjas i syfte att gd runt avyterings-
begrinsningar med bl.a. den effekten att minoritetsigare lases inne.



AVSLUTNING

KAPITEL 7

Familjedgda bolag, avyttrings-
begrinsningar och framtiden

7.1 Introduktion

I syfte att ge incitament till féretagare att gora langsiktiga investe-
ringar krivs, allmint sett, att dgarpositioner ir skyddade, t.ex. mot
oonskade nya deldgare och godtyckliga ingripanden frin myndig-
heter. Det ir dock inte tillfyllest med ett skyddat dgande av aktier.
Dirtill behéver liggas ritt att dels disponera over foretaget och dess
tillgangar, dels dtnjuta avkastningen och dels lata dgandet dverga till
en ny dgare.’!

Av det nimnda, utan att utveckla detaljer, forstés vikten for nérings-
livet av att det rider en omfattande frihet att lata dgande till foretags-
relaterad egendom, dven aktier, overga till nya dgare. Inskrinkningar
i denna frihet forutsitter mycket 6vertygande skil.

Ett borsnoterat foretag, dven om det ir familjedgt, fir inte fora in
avyteringsbegrinsningar i bolagsordningen (avsnitt 4.1). Vilka behov
hos familjeigda smi och medelstora samt onoterade aktiebolag kan
da motivera att det for dessa skall vara tillatet att fora in forvirvs-

! Sund-Bjuggren 2007 med hinvisningar.
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begrinsningar? Motiverande forhillanden, med vissa upprepningar
(avsnitten 2.1 och 3.10), ir foljande:

1. I regel har en foretagarfamilj investerat hela, eller merparten, av
sin formégenhet i foretaget. Dessutom ir ofta familjemedlemmar
anstillda, i ledningen eller operativt, och 4r dirmed for sin for-
sorjning beroende av foretaget och dess utveckling. Till det skall
laggas att en delidgares ekonomiska svarigheter kan f6rvirras av att
det saknas en 6ppen marknad for aktier i dessa foretag. Det kan
vara omojligt att silja dem, i vart fall till ett rimligt pris. Allt sam-
mantaget ger starka behov av att kunna utéva ett inflytande dver
foretagets ledning.

Om familjemedlemmar har majoriteten i styrelsen och inne-
har VD-posten, kan de utdva ett direkt inflytande 6ver foretaget.
For det fall att familjen inte har sddan majoritet och sirskilt om
VD:n ir extern, kan inflytandet ske indirekt via bolagsstimman,
eventuellt kompletterat med en frivillig arena, t.ex. ett familjerad.
Den konstellation av aktiedgare som har majoriteten av rdsterna
avgor vilka som skall ha styrelseposterna och styrelsen utser VD,
som i sin tur kan vilja att omge sig med en ledningsgrupp. Ett
stabilt 4gande blir da en forutsittning for att kunna uppritthilla
inflytande 6ver ledningen av foretaget.

2. Det direkta eller indirekta inflytandet Gver ledningen forutsitter
ett fortroendefullt férhallande mellan dgarna. Den balans som eta-
bleras i det forhallandet kan vara bade kinslig och effektiv sett ur
ledningssynvinkel. Stérs balansen, i simsta fall genom att en kon-
kurrent kommer in som ny deligare, kan det medfora lingtgiende
negativa effekter for foretagets utveckling.

3. Undersokningar visar att en kvalificerad majoritet av familjefore-
tagare vill att nista generation skall ta éver som dgare och ledare.
Det f6rutsitter att dgandet kan skyddas mot o6nskade forvirv.

Det nimnda kan jimforas med tvi eller flera kompanjoner som dri-
ver upp ett foretag i syfte att silja det till hugade spekulanter. De leder
sjilva verksamheten och har inget intresse av att sikra ett generations-
skifte. Daremot ir ett stabila dgarpositioner av vikt i syfte att bevara
balansen mellan dgarna.
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I borsnoterade foretag med ett vil spritt dgande har aktieigarna i
regel inget intresse av att utova inflytande 6ver ledningen. Inte heller
finns en kinslig balans mellan flertalet av delidgarna och ett framtida
generationsskifte behover inte involvera aktier. Agarna ir typiske sett
passiva. I stora familjeforetag, vare sig de ir noterade eller inte, kan
antalet aktiva dgare vara relativt stort. Intresset av ett bibehallet infly-
tande &ver ledningen kan likasd vara omfattande, eftersom det i regel
finns med fler externa medverkanden i ledningen for stora bolag. Aven
balansen mellan 4garna kan vara av vikt. Intresset av ett generations-
skifte inom familjen kan likasa vara pifallande. Fér stora familjefére-
tag kan silunda méjligheterna att bibehdlla en intakt dgarkrets vara av
avgorande betydelse. Till skillnad frin sma och medelstora familjedgda
aktiebolag har dock Zgarkretsen i stora bolag storre méjligheter och
benigenhet att sikra dgandet pd andra sitt, t.ex. genom holdingbolag
eller stiftelsebildning.

For statsmakten finns tre 6vergripande alternativ (jamfdr avsnitten
2.5 och 3.10):

1. Alla avyttringsbegrinsningar avseende aktier férbjuds i lag. I sin
mest extrema form skulle det dven inbegripa aktiedgaravtalen. En
sidan ordning ir orealistisk av ménga skil. Exempelvis kommer
aktiedgare att finna andra sitt att himma dgardvergingar och det
minskar forutsebarheten samtidigt som det kan medféra 6kade
kostnader i form av rittegingar och avgoranden av skiljemin.

2. Allt limnas 6ppet, dvs. utan restriktioner i lag. Ett sidant alter-
nativ minskar férutsebarheten. Inte heller ger det incitament till
vil overvigda och noggranna formuleringar i avyttringsbegrins-
ningar. Vidare limnas utrymme f6r alltfor lingtgiende begrins-
ningar, t.ex. forbudsklausuler utan tidsangivelser. Allt leder till
okade kostnader.

3. En reglering sker endast av vad som far foras in i bolagsordningen.
Dirmed limnas filtet 5ppet for enskilda utformningar i aktiedgar-
avtalen. Regleringen av bolagsordningar kan avse dgarovergéngar,
upplatelse av begrinsade sakritter, emissioner m.m. Det ter sig
givet, att det dr Gverging av dganderitten som ir viktigast act fa
med. Agarna har den yttersta makten 6ver foretagen. Frigor om
sadana positioner blir dirmed av avgorande vikt bide for delagare



242

i aktiebolag och for samhillets utveckling, sirskilt i ekonomiskt
avseende. Finns avyttringsbegrinsningar f6r bolagsordningar spe-
cificerade i ABL, kan de aktiedgare som ir n6éjda med den regle-
ringen stanna dir, om det rader ett typtving. Dirmed kan kost-
naderna minskas, eftersom férhandlingar, avtalsskrivningar m.m.
kan begrinsas. Giller inget typtving, kan det dock leda till 6kade
kostnader av nimnda slag. Sker ingen reglering alls, forutsitts att
yttetligare moda liggs ned pé utformande av bolagsordningar i
denna del.

Ovrigt, bl.a. upplatelse av begrinsade sakritter och emissioner,
kan uteslutas fran bolagsordningar, vilket utgér utgingspunke i
det foljande. Dirmed limnas de 6ppna for utformning, utifrin
delagarnas preferenser, i aktiedgaravtal. Finns det, exempelvis, risk
for kringgiendeitgirder med utnyttjande begrinsade sakritter,
bor sddana upplatelser regleras i klausuler i ett konsortialavtal.

Detsamma giller om aktiedgarna vill kunna lésa ut en deldgare,
som t.ex. fir svira ekonomiska problem eller blir kroniskt svart
sjuk. (Jaimfor avsnitten 4.8.2 f~g och 4.10.)

Vilka olika typer av klausuler stir da, i stora drag, till buds, om en
reglering sker endast av dgar6vergingar och endast i bolagsordningar.
Det foljande ir en 6versikt:

1. Hembudsklausul

En hembudsklausul priglas av att den far rittsverkan forst efter ver-
ging av dganderitten till en deldgares aktier. En pataglig nackdel ir
den byrdkrati, tidsutdrake, osikerhet och kostnad som ir nira kopp-
lat till ett relativt lingdraget forfarande, dir forvirvaren i ett forsta
steg blir temporir dgare (jamfor avsnitten 4.2.3—4.) En annan sida av
saken ir, att hembudsklausuler ar de enda férbehéll som i dagslaget
fir innefatta universalfingen, inte minst de familjerittsliga férvirven
genom giftoritt och arvsrit.

2. Forkopsforbehall

Om en pétinkt dverlatelse av aktier omfattas av ett forkopsforbehall ar
overlitaren skyldig att, i ett forsta steg, till bolaget anmila en féresta-
ende overlitelse av dganderitten, dvs. en patinke forvirvare blir inte,
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som vid en hembudsklausul, temporir dgare. Det kan skynda p forfa-
randet. En nackdel med ett forkopsférbehall 4r, att 6vriga aktiedgare i
dagsliget inte fir veta vem de riskerar att fi in som ny deldgare. I likhet
med vid en hembudsklausul uppstir kostnader, om &vriga aktieigare
vill 16sa in en patinkt forvirvare. Endast kupongbolag far fora in for-
kopsforbehall i bolagsordningen och en sidan klausul fir inte omfatta
universalfingen.

3. Samtyckesforbehall

Aven vid ett samtyckesforbehall forutsites ate det ir aktieigaren som
agerar fore Sverlatelse av dganderitten. Med andra ord: Det uppstir
ingen temporir dganderitt fér en patankt férvirvare (som vid en hem-
budsklausul), vilket leder till att dven ett sadant forbehall kan skynda
pa forfarandet. Till skillnad frin de tva ddigare f6rbehallen uppstir
inga kostnader for ovriga aktiedgare, om den pétinkte férvirvaren
inte blir ny igare. Inga grinser finns angivna f6r hur manga ginger
samtycke kan nekas, vilket kan leda till inlisningseffekter for minori-
tetsaktiedgare. Diremot stir det overldtaren frite ate, for det fall sam-
tycke nekas, begira anvisning av annan fSrvirvare eller vicka talan
mot beslutet. Den tilltinkee forvirvaren maste anges, vilket inte giller
vid forkopsforbehall. Inte heller ett samtyckesforbehall far, «ill skill-
nad frin en hembudsklausul, omfatta universalfingen. Det ir endast
kupongbolagen som fir ta in samtyckesklausuler i bolagsordningen.
En viktig fordel med klausuler som tas in i "bolagets forfattning” ir ate
det inte bér finnas nagon risk fr godtrosforvirv.

4, Forbudsklausul

En forbudsklausul, vare sig en sidan avser 6verlatelser eller forvirv av
en viss person eller krets av personer, fir inte tas in i bolagsordningen.
Ett sidant forbehill dr silunda forpassar till ett aktiedgaravtal. I prak-
tiken miste det vara tidsbegrinsat, eljest kan jaimkning ske enligt 36 §
AvtL. Vidare ir f6rbud olimpliga vid universalfing.

5. Inre marknad ("Mandatory buy-sell agreement”)

En for amerikansk aktiebolagsritt typisk avyttringsbegrinsning ir
“mandatory buy-sell agreement”-klausuler.? Enligt en sidan har éver-

2 Se bl.a. O’Neal och Thompson 2004 samt avsnitt 3.6.2 ovan. Beteckningarna
varierar, se bl.a. Bradley 1985 ("buy-sell agreement”).
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lataren ricr ace kridva, awe Svriga aktiedgare loser in aktierna. Exempel
ir om en deldgare vill silja sina aktier eller avser att gd i pension (efter
uppnadd vissldgsta alder) eller av annat skil avsluta sin anstillning. Di
har denne rite att silja aktierna till 6vriga deligare. Rittigheten (att
kriva inlésen) kan vara lagd pa de sistndmnda, I s3 fall ar en pensione-
rad aktiedgare lagd att bjuda ut sina aktier till kvarvarande deligare
(eller, med passiv utformning, fir finna sig i att pd motpartens initia-
tiv bli utlost). Ett annat exempel ir om en deligare avlider. Ovriga
aktiedgare ges da ritt att kriva inl6sen frin dédsboet, limpligen i pro-
portion till tidigare aktieinnehav. Villkoren, bl.a. kopeskillingen, ir
uppgjorda pé férhand. En sidan klausul far, enligt svensk ritt, inte tas
med i bolagsordningen.

Genom nimnda klausuler kan forhindras atc en aktiedgare kan
kvarstd i en dgarposition, trots att denne slutat sin anstillning. Med
andra ord kan man undvika passiva deligare. O6nskade arvsrittsliga
forvirv kan i dagsliget férhindras genom en hembudsklausul. I jimfs-
relse med en sidan, kan ett "mandatory buy-sell agreement” avsevirt
skynda pa forfarandet. (Se vidare i avsnitt 7.3.)

Betriffande familjerittsliga fing, genom giftoritt och arvsrite, ar
alla ovan nimnda typer av klausuler (utom forbud) teoretiskt moj-
liga. Vid bodelning under bestiende dktenskap behdver det inte fin-
nas hinder mot att anvinda dven forkops- och samtyckesklausuler, i
syfte att forhindra att en make dirvid blir en ny oonskad deldgare,
dven om de — i likhet med andra universalfing — for niarvarande inte
ir tillitna i bolagsordningar (enligt svensk ritt). Diremot kan det te
sig motbjudande att aligga en deldgare, att ans6ka om samtycke eller
anmila férkop vid bodelning i samband med skilsmissa. Det sitts
ytterligare pa sin spets vid bodelning i samband med dédsfall. At
dligga en doende aktiedgare sidana skyldigheter vore absurt. Diremot
kan skyldigheten liggas pd dédsboet, dvs. deligarna aliggs atc agera
fore bodelning/arvskifte.

I svensk ritt avgors, i dagsliget, vilka avyteringsbegriansningar som far
foras in i bolagsordningar bl.a. genom:

1. Ett typtvang, vilket bl.a. innebir att andra klausuler in hembuds-,
forkdps- och samtyckesférbehall inte ér tillitna.

2. At en klausul endast fir avse overging av dgande av aktier, inte
exempelvis bolagets emissioner eller en aktiedgares upplitelse av
en begrinsad sakritt.



245

3. Att endast en hembudsklausul fir avse universalfing, bl.a. de
familjerittsliga forvirven genom giftoritt och arvsritt.

4. At ett forbehdll inte heller fir ha avseende pa en aktieigares eko-
nomiska eller personliga forhillanden. Med det asyftas bl.a. eko-
nomiska traingmal, svir och kronisk sjukdom eller pensionering.

Det ir av avgorande vikt, att det nimnda uppmirksammas av den
som skriver en bolagsordning och ett aktiedgaravtal. Behévs en for-
budsklausul, t.ex. under de inledande dren, kan den tas in i ett konsor-
tialavtal. Diri kan dven tas in forbehall vid upplatelse av begrinsade
sakritter, om aktiedgarna vill ha skydd mot exempelvis en pantsitt-
ning av aktier, eftersom det i sin f6rlingning kan leda till att utomsti-
ende blir aktiedgare. Aven emissioner kan vara av vike att fora in i ett
aktiedgaravtal, om inte analog tillimpning av avyttringsbegrinsningar
(4tminstone de som tas in i bolagsordningen) avseende aktier ir moj-
lig. (Jimfor avsnitt 6.2.8.) Vidare kan klausuler i ett aktiedgaravtal,
vari en delidgare, som gir i pension eller eljest avslutar sin anstillning
i foretaget, dlaggs att silja sina aktier till 6vriga deldgare, vara av avgo-
rande vike for ett 4garlett foretag, (For fler exempel pd vad som, i syfte
att skydda dgarpositioner, kan behéva tas upp i ett aktiedgaravtal, se
avsnitt 4.8.2.)

7.2 Vissa aspekter pa gillande ritt

Betriffande klausuler, som i dagsliget fir tas in i bolagsordningen,
kan foljande framhallas:

1. Hembudsklausul

En hembudsklausul anses vara heltickande, dvs. den kan innefatta
alla fall av 6vergang av dgande till aktier (4.2.2). Bestimmelserna for
utformningen och férfarandet vid hembud 4r omfattande och detal-
jerade (4.2.2-3). De ir av vike for att ge incitament till genomtinkta
och vilformulerade klausuler. Trots det finns atskilliga besvirande
luckor i bestimmelserna, varom mer nedan.

En pétaglig nackdel med en hembudsklausul 4r att férfarandet kan
bli tidsédande och dirmed kostnadsdrivande. Det kan ta tid innan en
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temporir dgare anmaler sitt forvirv till styrelsen, trots att det skall ske
”snarast efter forvirvet” (ABL 4:30, 1 och 3st.), bolaget underrittat
de 16sningsberittigade (ABL 4:31, 2st.) och dessa kommer in med
16sningsansprak till styrelsen (ABL 4:32), vilket skall, enligt nirmare
bestimningar i bolagsordningen, ske inom en till tvd manader efter
den temporire dgarens anmilan till styrelsen (ABL 4:28, 1st. 5p.).

Vidare kan det drdja innan bolaget underrittat den temporire dga-
ren om att l6sningsansprak kommit in, losenbeloppet blivit bestimt
och kopeskillingen erlagts, vilket skall ske inom en manad efter dess
bestimmande (ABL 4:28, 7 p.).

Kommer parterna inte 6verens, skall talan vickas inom en till tvd
ménader efter att 16sningsansprik framstilldes (ABL 4:28, 1st. 6p.
och 4:33). Vicks talan, vid domstol eller skiljenimnd, okar tidsut-
drikten och kostnaderna i en svarforutsigbar grad.

Innan Zgarfragan avgjorts intrider vissa rittsverkningar for den
temporire 4garen. Denne fir exempelvis uppbira utdelning (4.2.3,
slutet).

Vad avser hembudsforfarandet kan féljande ritslige osikra mo-
ment betonas:

1. Indill vilken del av skeendet kan en aktieligare, med eller utan
samforstaind med den temporire dgaren, aterkalla en Gverlatelse
av aktier?

2. Nir i tiden upphér en temporir dgares mojlighet att vidaredver-
laca aktierna?

3. Kan losningsberittigade personer pa forhand, allmint eller i ett
konkret fall, avsta frin sin l6sningsrice?

4. Har styrelsen skyldighet att dels underritta lsningsberittigade
personer, om den temporire dgarens anmilan, och dels informera
denne om framstillda 16sningsansprak? Vidare: Vilka ir rittsverk-
ningarna om styrelsen inte uppfyller sina plikter i nimnda avse-
enden?

5. Rittsverkningarna av ett temporirt dgande.

6. Tolkningen av klausuler i allminhet i bolagsordningen, t.ex. om
en objektiv metod bor anvindas i alla fall och om en analog tolk-
ning ir mojlig betriffande emissioner.
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2. Forkopsklausul

Ett forkopsforbehall som tas in i bolagsordningen fir, som sagt,
endast omfatta 6verldtelser, inte exempelvis forvirv genom giftoritt
och arvsritt. Aven bestimmelserna om utformningen av sidana klau-
suler ir detaljerade och omfattande. Rittsligt osikra forhillanden
ber6rs nedan.

Forkopsforfarandet ir inte lika tidsddande, som vid en hembuds-
klausul. Aktiedgaren ir forst skyldig att anmala en patinkt overlitelse
till styrelsen. I jimforelse hirmed maste man, vid en hembudsklau-
sul, forst avvakta den temporire dgarens anmilan och dennes innehav
medfér komplicerade rittsverkningar. Styrelsen skall underritta de
forkopsberittigade, som har att komma in med ett férképsansprak,
vilket skall, av styrelsen, vidareférmedlas till den aktieigare som ini-
tierade processen. Kommer inga anspréik in, star det aktiedgaren fritt
att, under viss tid och pé of6rindrade villkor, 6verlata aktierna. Sam-
mantaget ir forfarandet tidsédande, om 4n inte i lika hog grad som
vid ett hembudsforfarande. Eventuella problem med att faststilla
kopeskillingen och betalningen av densamma samt eventuell talan
kan leda till ytterligare tidsutdrike.

Betriffande forkdpsforfarandet kan foljande osikra rittsliga mo-
ment betonas:

1. Kan en aktiedgare dra tillbaka sin anmilan om en pétinkt over-
latelse och, i sa fall, senast nir under skeendet?

2. Rittsverkningarna av att styrelsen underlater att underritta de
forkopsberittigade om aktiedgarens anmilan. Vidare: Vilka ritts-
verkningar intrider om styrelsen underliter att meddela denne
om inkomna férkopsansprak?

3. Ar en forkopsberittigad, som i tid anmilt sin ansprik, bunden
dirav eller kan frintridelse ske och i s4 fall, senast nir.

3. Samtyckesklausul
I likhet med hembuds- och forkopsklausuler dr samtyckesférbehill

omgirdade av detaljerade bestimmelser avseende utformningen och
forfarandet. Andock finns ratesligt osikra forhallanden, vilka berors
nedan.
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Forfarandet 4r mindre omfattande in vid en hembudsklausul.
Det kan dven vara mindre tidsddande 4n vid ett forkopsforbehall.
En delagare, vars aktier omfattas av en samtyckesklausul och som
avser att overlita hela eller delar av sitt innehav, maste férst anséka
om samtycke hos styrelsen. Den skall, om bolagsstimman beslutar i
fragan, kalla till stimma. Ges samtycke giller det under sex ménader
frin det att meddelandet sindes till aktiedgaren. Avslis ansokan skall
styrelsen, om overltaren begirt det, anvisa annan forvirvare. Sker
inte det, fir samtycke inte vigras. Har ingen begiran framstillts, fir
aktiedgaren dterkomma med frnyad ansékan vid senare tillfille eller
vicka talan hos allmin domstol eller skiljenimnd.

Ett forhallande underlattar skeendet i stort, i jimforelse med vid
en férkopsklausul, nimligen att det inte krivs ndgot individuellt still-
ningstagande frin samtliga dvriga aktiedgare.

Forfarandet vid ett samtyckesforbehall har flera rittsligt osikra
punkter. Hir kan f6ljande framhallas:

1. En f6rsta och ofta poingterad nackdel ir risken f6r inldsning, sir-
skilt for minoritetsaktiedgare. Den skall dock inte éverdrivas. En
aktiedgare kan alltid dterkomma med en férnyad ansékan, kan-
ske efter smirre justeringar och eventuellt efter samrid med en
eller flera styrelsemedlemmar, juridiska ridgivare m.fl. Vidare kan
annan forvirvare begiras, for det fall att ansdkan avslas. Det kan
leda till en pétaglig nackdel f6r en aktiedgare, nimligen om over-
latelsen endast avser en del av innehavet och om den anvisade
personen ir en annan aktiedgare, som genom sitt forvirv kommer
i en majoritetsposition. Dirutoéver kan en overlitare vicka talan
mot ett vigrat samtycke. Aven om risken for inlisning silunda
kan motverkas, kan dock sidana argirder, sirskilt om talan fors,
vara bade tidsédande och kostsamma.

2. Det rader osikerhet om vilka motiv f6r att neka samtycke som ir
acceptabla. Hir pladeras for att det bor krivas sakliga stod for att
neka samtycke till en 6verlatelse. Utgingspunkten bor vara fore-
tagets intressen, dvs. om en ny potentiell dgare kan bidra till dess
utveckling.
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3. Det ir inte givet att foretaget pa forhand kan avstd frin ett krav
pd samtycke, inte ens i ett konkret fall. Kan det inte ske, skapas en
onddig byrakrati.

4. Det ir osikert om en ansokan om samtycke kan aterkallas och,
om si ir fallet, ndr det senast skall ske.

7.3 Vissa rittspolitiska fragor
7.3.1 Introduktion

Avyttringsbegrinsningar i bolagsordningen kan antas vara av vike for
frimst sma och medelstora f6retag. For denna slutsats talar, att dgarna
i regel dr verksamma i dessa foretag och att de vanligen har investerat
merparten av sin formogenhet i verksamheten samt att det saknas en
oppen marknad for aktierna. Vidare inverkar vikten av att bibehalla
en bide 6mtilig och effektiv balans mellan 4garna. Agarkretsen maste
hallas intakt, eller i vart fall skall o6nskade forvirv undvikas, och ett
enkelt medel, sirskilt i samband med att ett bolag bildas, ir att fora
in avyttringsbegransningar i bolagsordningen.

Kan di inte statsmakten limna frigan om nimnda begrinsningar
helt i hinderna pa aktiedgarna? Fungerar inte foretag bist, dtminstone
i allminhet, utan offentlig inblandning? Om vi till en bérjan tinker
bort férbehall i bolagsordningen, har aktiedgarna, i de aktuella fore-
tagen, i sa fall endast konsortialavtalen sasom instrument att skydda
en intakt krets av dgare. Ett aktiedgaravtal fir endast obligationsritts-
lig verkan, dvs. det ir bindande endast mellan de aktiedgare som ir
medlemmar i konsortiet. Vidare ir det osikert om godtrosforvirv
ar mojliga. Sammantaget ir ritsverkningarna inte tillrackliga, eller
i vart fall alltfor osikra, f6r att aktiedgaravtalen skall vara tillfyllest i
syfte att skydda dgarpositioner (avsnitt 4.8.7). Férvirvsbegrinsningar
i bolagsordningen dr dirfor nédvindiga. De binder exempelvis bola-
get och nya aktiedgare.

Om regleringen i bolagsordningen limnas 6ppen, dvs. aktieigarna
begrinsas inte av ett typtving forenat med detaljbestimmelser, intri-
der bl.a. foljande negativa verkningar:
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1. Forutsebarheten minskar. Den som avser att kopa aktier i ett visst
foretag, méste tar reda pa vilka hinder som skall 6vervinnas. Det
kan t.o.m. finnas en forbudsklausul, som ir obegrinsad i tiden.

2. Risken for inlasningseffekter tilltar. Minoritetsigare kan, i simsta
fall, fa finna sig i att var bundna av nimnda forbudsklausul.

3. Inga detaljbestimmelser tvingar fram eftertanke, infor bolagets
och familjens behov, och noggrannhet i utformningen av avytt-
ringsbegrinsningar, t.ex. vad giller de olika stegen i forfarandet.

Statsmakten kan, genom att endast tillata vissa avyttringsbegrins-
ningar i bolagsordningen, s att siga, peka ut det aktiebolagsritsligt
onskvirda. Det ir t.ex. inte limpligt med férbudsklausuler, i vart bér
de vara tidsbegrinsade. Dessa forvisas diarmed till aktiedgaravtalen.

Genom detaljregleringar av utformning och férfarande kan lag-
stiftaren dessutom bidra till att de som forfattar begrinsningar i
bolagsordningen tvingas till eftertanke, till aktiedgarnas och bolagets
fromma, och pregnans, vilket kan bidra till att minska bade antalet
och omfinget av tvister.

Ett overgripande stillningstagande ir sjilva utgngspunkten vad
giller 6verging av dgande. Skall, sisom huvudregel, aktier vara fritt
overldtbara, i likhet med i noterade bolag, och, mahinda, aktiedgar-
na ges vissa alternativa utformningar av avyttringsbegrinsningar i
bolagsordningen? En annan méjlighet ir att foreskriva, att en viss,
eller vissa, begrinsningar alltid giller for onoterade bolag, om inte
aktiedgarna viljer bort dem.

Det forra alternativet — fri overlatbarhet — forefaller vara utgings-
punke i de flesta linder. Den andra méjligheten ter sig som ett undan-
tag. I exempelvis Norge giller att aktier i onoterade aktiebolag inte
ar fritt overlatbara. Utgdngspunkten ir att avyttring férutsitter sam-

tycke. Vidare giller forkopsforbehall (3.7.1).

7.3.2 Sirskilt om familjeigda aktiebolag

Det foljande avgrinsas for det forsta till onoterade sma och medelstora
aktiebolag (SMEs). Andra bolag har, som sagt, manga méjligheter att
befrimja en intakt krets av 4gare. En begrinsning kunde dirutdver
ske till dgarledda foretag. For de bolag som denna framstillning ir
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inriktad pa, de familjedigda, 4r dock en sidan avgrinsning bide for
vid och for sniv. Alla dgarledda aktiebolag 4r inte familjeagda (for
vid) och alla familjedgda bolag ir inte dgarledda (for sndv), vilket
berdrs i avsnitt 1.2. Hir rekapituleras vissa huvuddrag:

En ensam igare, eller flera kompanjoner, som leder verksamheten
och som avser att efter en tid silja ut sina aktier har inte ett foretag,
som, enligt min asikt, bér betraktas som ett familjedgt bolag. Féreta-
get kan visserligen vara en forsorjningskilla for en familj, men det ar
inte annat 4n en relativt riskfylld investering, som kan ge en ovanligt
god avkastning. En parallell 4r en investering i noterade aktier eller
en insittning pé ett rintebirande konto. Ingetdera kan betraktas som
familjedgt.

Typiske for ete familjedge akciebolag idr att familjens formégenhet
har investerats i verksamheten samt medlemmarna arbetar i foretaget
och fir sin forsérjning dirur. Vidare ir i regel avsikten att en yngre
generation skall ta 6ver bide dgande och ledning. Med andra ord:
En hel familjs liv och leverne styrs i stor utstrickning av foretaget.
Sa ir inte fallet om avsikten ir att, efter kortare eller lingre tid, silja
ut aktierna. Inte heller intrider motsvarande effekter som foljd av en
investering i borsnoterade aktier eller om kapitalet sitts in pa ett bank-
konto, i en forsikring m.m.

Inte heller ir alla familjedgda smé och medelstora samt onoterade
aktiebolag dgarledda. En familj kan mycket vil som (majoritets-)4gare
overlita ledningen till utomstiende. Aven styrelsens uppgifter kan
vara helt i hinderna pi externa personer. Andock kan en dgarfamilj
genom frivilliga arenor, t.ex. ett familjerdd, indireke styra utveckling-
en. I familjeridet kan beslutas hur dgarna skall ligga sina roster pa
bolagsstimman, som utser styrelsen och som, i sin tur, utser VD och
revisorer.

Nir det i fortsittningen talas om ett familjedgt aktiebolag ar det i regel
dgarna som leder foretaget, men det behéver inte forhalla sig sd, och
avsikten dr att lita nista generation ta 6ver verksamheten. Vidare ir
merparten av formogenheten investerad i foretaget och familjemed-
lemmar arbetar i regel med antingen operativa eller ledande uppgifter
i verksamheten. En andra avgrinsningar ir silunda, att det foljande
har avseende pé familjeigda SMEs.

Det foljande koncentreras, for det tredje, pa forvirv av aktier ge-
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nom giftoritt och arvsritt. Dessa fing ir typiska for familjeagda fore-
tag, vilket inte behover vara fallet for andra typer av bolag, t.ex. de
som ir dgarledda.

7.3.3 Om familjeigda onoterade SMEs och framtiden

Det kan hivdas vara orealistiskt att tro, att det kommer att skapas
sirskild lagstiftning for de aktuella féretagen. Det hindrar dock inte
att en diskussion fors om en onskvird reglering, i syfte att befrimja
mojligheterna att driva och utveckla familjeigda aktiebolag. Sirskild
lagstiftning finns i ménga linder for bolag med fa aktiedgare. Kanske
finns det mojligheter art tillgodose dven vissa av de sirskilda problem
som moter familjeforetagare.

Visserligen kan aktiedgarna genom ett konsortialavtal sjilva till-
godose de sirskilda behov av dgarskydd som ir typiska for familje-
dgda aktiebolag, men det ir i flera avseenden inte tillfyllest. Exem-
pelvis dr de sakrittsliga verkningarna begrinsade. Aven om univer-
salfing anses inte kunna ge upphov till forvirv av aktier i god tro, sa
kan ett sddant kombineras med ett singularfing och da ir problemet
detsamma.

For de aktuella féretagen bor principen vara, att aktier snze ar frite
overlatbara. Fri 6verlatbarhet 4r visserligen en viktig utgdngspunkt for
noterade bolag, men de foretag det hir handlar om har en begrinsad
och vil sammansvetsad krets av dgare, som i regel leder féretaget.
Vidare finns ingen 6ppen marknad for aktierna och det utgér en for-
utsittning for att de skall kunna fungera som en kapitalbas, dvs. for
att (frin en storre krets av aktiedgare) kunna fi in medel genom t.ex.
nyemissioner. Dirutover kan nimnas, att nirmare 90 procent av de
svenska aktiebolagen har med en hembudsklausul i bolagsordningen.
Redan dirigenom ir den fria 6verlitbarheten i realiteten en illusion.
Silunda bor 6verging av dgande vara begrinsat av viss(a) avyttrings-
forbehill, som enligt lag skall ingd i bolagsordningen. Diremot bor
aktiedgarna kunna vilja bort en eller flera av de eljest gillande av-
yturingsbegransningarna. I si fall kan aktierna bli fritt 6verlatbara.
Deldgarna bér dven kunna féra in andra, i ABL nirmare beskrivna,
klausuler, om si 6nskas. Det bor dock begrinsas till vissa typfall,
exempelvis dagens hembudsklausuler.



253

Av de hir berorda forbehillen forefaller samtyckes- och forkops-
forbehill vara de mest limpade. Bida ir relativt enkla att hantera
och dirmed bor tidsutdrike och kostnader kunna hillas nere. Om
sidana klausuler kombineras, kan, om samtycke nekas, 6vriga aktie-
dgare inte bara ha forkopsritt. De kan — i dagsliget enligt en klausul
i ett aktiedgaravtal — aldggas att 16sa in aktierna, bide vid patinkta
singularfing och vid universalfing, och det kan ske till pd forhand
faststalle pris.

Hembudsklausuler bor, enligt min dsike, 6verges. De ir alltfor kom-
plexa, tidsédande och kostnadsdrivande (jimfér avsnitten 4.2.3—4).
Dessutom 6ppnar de upp for kringgiendetransaktioner (avsnitten 6.1
och 6.2.2).3 De har i dagsliget en viktig funktion, nimligen att finga
upp vissa universalfing, sirskilt férvirv genom bodelning och arv-
skifte. Som tidigare nimnts, bor aktier som omfattas av 6verltelse-
begrinsningar, i bolagsordningen eller i aktiedgaravtal, i framtiden
inte ingd i en bodelning. Med andra och nigot mera preciserade ord:
Aktier, som inte enbart utgor kapitalplaceringar, bér inte kunna for-
virvas genom giftoritt, om de innefattas av avyttringsbegrinsning-
ar (5.2.3.c). De kan inte 6verlatas fritt och dirmed bor de, sisom
sirskild egendom, kunna hillas undan frin en hilftendelning. I ett
system dir utgingspunkten ir, att aktier, i de nu aktuella foretagen,
inte dr fritt 6verldtbara, 4r dirmed den frigan 16st. Viljer aktiedgarna
bort de legala avyttringsbegrinsningarna, utan att féra in andra, gil-
ler ddremot giftoritten och aktierna ingir i en bodelning.

Problemen kring de arvsrittsliga forvirven kan l6sas med ndgon
form av s.k. “mandatory buy-sell agreement” (3.6.2). Dirmed asyf-
tas forbehill varigenom 6vriga aktiedgare, under vissa forutsittningar
ir skyldiga at, till ett pa forhand faststillt pris, l6sa ut en deldgares
aktier. En sddan klausul kan bli utlést under en ling rad férutsitt-
ningar, exempelvis om en deligare viljer att dberopa sin rite att bli
inl6st i samband med pensionering. Det kanske viktigaste fallet ir
om en deldgare avlider, eftersom det ofta stiller forhillandena pa sin
spets:

3 For ytrerligare kritik av hembudsklausuler, se avsnitt 4.2.4 ovan och Sandstrém
19765.298f.
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1. For ovriga aktiedgare dr formodligen en drivande kraft i foretaget
borta. Det ir inte givet att den avlidne kan ersittas av en eller
flera av arvingarna eller efterlevande maken. Viljer man att betona
kompanjonernas 6nskemal, bér klausulen utformas som en ritt
att 16sa ut en avliden deligares aktier frin dennes dédsbo samt
en motsvarande plikt fér boet. Priset per aktie bor vara faststillt
p férhand. Sites det under marknadsvirdet, maste deldgarna for-
modligen komplettera med testamente (avsnitt 5.4.4). I klausulen
kan foras in sanktioner (t.ex. vite), for det fall ett dédsbo skulle
végra att silja aktierna.

2. For familjemedlemmarna ir den formodligen viktigaste personen
i ekonomiskt avseende inte lingre kvar. Dessutom kan aktierna
inte 6verldtas till ett rimligt pris, eftersom det inte finns en 6ppen
marknad. Betonas familjemedlemmarnas situation, utformas for-
behillet som en ritt att krdva inlésen av aktierna och en motsva-
rande skyldighet for kompanjonerna. (Jimfér avsnitt 3.2.1.) Aven
i dessa fall bor priset vara faststille pa férhand, exempelvis genom
ett av revisorn stipulerat arligt virde per aktie. En annan majlighet
ir att foreskriva, att priset skall avgdras genom vissa berdknings-
modeller. Ocksa dessa fall kan kompletteras med sanktioner.

3. Sett ur samhillets synvinkel finns det starka skil, att tillgodose
bidde kompanjonernas och familjemedlemmarnas intressen. Fore-
tagets Overlevnad kan vara beroende av att deligarna kan hitta
en rimlig och framatsyftande losning. Samtidigt bér samhillet,
genom arvsrittsliga och andra bestimmelser, tillgodose de efter-
levande (den ekonomiskt svagare parten, bade i relation till den
avlidne och kompanjonerna) mojligheter att bl.a. behilla en rim-
lig levnadsstandard.

Den asyftade typen av forbehdll kan, i brist pd battre, benimnas
“arvsinlgsen-klausul.” En sddan bér gilla mot dédsboet. Med andra
ord: Inlésen bér ske frin boet, inte frin arvingarna (efter arvskifte).
Det bor kunna forenkla och skynda pé forfarandet. Det bor dven gilla
mot en ensam dédsbodeligare, som utan (bodelning och) arvskifte
kan ta 6ver dodsboets tillgingar, i vart fall efter att skulderna beta-
lats och bouppteckningen inregistrerats. Exempel ir en efterlevande
make, om det inte finns sirkullbarn (avsnitt 5.2.5 ¢).
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Vidare bér en arvsinlésen-klausul finnas med i ABL:s typtvings-
beskrivningar for avyttringsbegrinsningar som tas in i bolagsordning-
en. Dirmed kommer den foreslagna huvudregeln, dvs. att aktier inte
ar fritt 6verldtbara, att omfatta dven Sverging av dgande genom arv,
om inte aktiedgarna viljer bort den klausulen.

For ett sddant f6rbehall bor dock vissa undantag vervigas. For det
forsta bor inte testamentariska forvirv innefattas i en sidan klausul,
dtminstone inte testamente av aktierna till avkomlingar. Genom ett
testamente kan en aktiedgare visa, att han/hon vill att ndgon/négra
(avkomlingar) skall 6verta aktierna och det maste respekteras. I annat
fall berovas en aktiedgare incitament att befrimja foretagets tillvixt,
i syfte att det skall tillfalla nista generation. Fér det andra kan over-
vigas, om legala arv till avkomlingar skall vara undantagna, sirskilt
om ett generationsskifte redan ir paborjat, t.ex. genom att aktier forts
over till en yngre generation genom giva. (Jimfor avsnitten 5.5 och
6.2.5. Jimfor dven vissa andra linder i avsnitten 3.3.1 och 3.7.1.)

Genom en introduktion av arvsinldsen-klausuler bér de flesta stora
problem (p. 1-3 ovan) kunna 18sas och potentiella kringgiendedtgir-
der motverkas (avsnitt 6.2.6), Vidare kan sddana klausuler ge incita-
ment for féretagare, att genomfora generationsskiften under livstiden.
Det kan vara av avgérande vike fér ett framgangsrikt niringsliv.*

I syfte att ge incitament till noggrannhet vid forfattandet, av olika
forbehall, behover en rad detaljer regleras. (Jimfor vissa brister i det
nuvarande systemet, avsnitt 7.2.) Exempel pd sidana 4r hur ersitt-
ningen skall faststillas. En 16sning ér att aldgga revisorn att faststilla
priset per aktie att gilla ett ar i taget. Accepteras en sidan érlig vir-
dering av samtliga aktiedgare ir den fragan l6st. I annat fall kan det
sporsmalet hinskjutas till virderingsmin. Vidare bor bl.a. anges om
bestimmelserna ir tillimpliga pa teckningsratter.’

Viljer deldgarna bort en sidan klausul (arvs-inlésen), bor de Gver-
viga en hembudsklausul. Eljest har de inga, bortsett frin eventuell

4 Jimfor Sund 2001 s.36f., om skilen till att manga féretagare underliter att ta
initiativ till, planera och genomfora generationsskiften.

5 Jimfér hirvidlag den norska 18sningen i§ 4-15 Aksjeloven och Aarbakke 2004
5. 257 1.



256

reglering i aktiedgaravtal, mojligheter att paverka skeendet vid en
deligares franfille.

"Mandatory buy-sell’-klausuler (eller nagon form av intern mark-
nad) kan antas vara en fordel dven vid andra typer av universalfing.
Jag avstar dock fran att utveckla den fragan i det hir sammanhanget.

Accepteras resonemanget i avsnitt 1.1 om ultimira mal (gynna till-
vixten av foretag) och primira mil (skydd av dgarpositioner genom
att vissa avyttringsbegrinsningar tillats i bolagsordningen), bér det
foreslagna systemet kunna befrimja mojligheterna att na virdetillvixe
i de nu akruella foretagen.

Genom den féreslagna principen och de nimnda avyttringsbe-
grinsningarna, som tas med i bolagsordningen, om aktiedgarna inte
kommer &verens om annat, poingteras i hogre grad — in med det
nuvarande systemet — att klausulerna bor tolkas extensivt till f6rmén
for etablerade aktiedgare och restriktivt mot en potentiell ny 4gare.
(Se vidare i avsnitt 6.3.3a.) 1 dagsliget tolkas i allminhet en klau-
sul restriktive mot den som formulerat férbehallet (jimfor avsnitt
4.2.1).

Osikerheter kring vem/vilka som ir (majoritets-)igare av ett fore-
tag leder till en instabil situation, som kan negativt paverka nirings-
verksamheten. For att denna skall ha forutsittningar att fungera pa
ett smidigt sitts, krivs bl.a. att leverantorer, kunder, kreditorer m.fl.
vet vem/vilka som ir igare och dirmed de yttersta makthavarna.
For familjedgda bolag giller det inte minst i samband med att en
aktiedgare genomgr en skilsmissa eller avlider. Genom féreslagna
reformer bor osikerheten patagligt minskas vid skilsmissor, om aktier
som omfattas av avyttringsbegrinsningar kan betraktas som sirskild
egendom, vilken inte ingar i en bodelning (avsnitt 5.2.3 ¢).

I samband med att en aktiedgare avlider intrider ett antal forhal-
landen som kan leda till att dgarbilden blir osiker. Ddribland kan
nimnas (jimfor avsnitten 5.2.5 b—d) foljande:

1. Att ett dédsbo "trider in” i den avlidne delidgarens dganderitt till
aktierna och att deligarna dirmed, i vart fall under forsta aret efter
dodsfallet (ABL 4:29), kan fa inflytande 6ver bolaget.

2. En ensam dédsbodeldgares méjlighet att 6verta den avlidnes egen-
dom utan vare sig bodelning eller arvskifte kan vara positivt, men
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endast om denne ir villig och limplig att axla rollen som (majori-
tets-)dgare (och kanske ledare).

3. Dédsbodeligares mojlighet att triffa avtal om sammanlevnad i
oskiftat dodsbo.

4. En arvinges mojlighet att, helt eller delvis, avsta frin arv. De nya
dgare som dirvid kommer in i bilden kan vara o6nskade av 6vriga,
etablerade, deldgare.

5. Aven om det finns iktenskapsforord, vari aktierna gors till enskild
egendom, och testamente, med forordnande om att kompanjo-
nerna skall 6verta aktierna, kan dessa instrument vara alltfor osik-
ra. (Se vidare i avsnitt 5.2.1.)

Genom en introduktion av en arvsinlosen-klausul bor dessa osiker-
hetsmoment kunna elimineras. Att en deldgare vet, att kompanjoner-
na kan komma att 16sa in aktierna, efter hans eller hennes franfille,
bor dven, som sagt, kunna ge incitament till generationsskiften under
livstiden. Det alternativet, i stillet for ate aktierna gar i arv, 4r i dags-
liget definitivt att foredra.

Vidare bér forslaget kunna bidra till att mildra olidgenheten, atmin-
stone i vissa fall, av att en efterlevande make kan, om det inte finns
sirkullbarn eller testamente, drva all egendom, ven aktier som enligt
forordnande i givobrev eller testamente utgor den avlidnes enskilda
egendom (avsnitt 5.5).

For att sé slutligen aterknyta till kritiken mot avyttringsbegrins-
ningar (avsnitt 2.2) s kan f6ljande sigas:

1. Enligt forslagen ovan inskrinks overlatelsefriheten markant. I stil-
let for fri 6verlatbarhet blir principen, f6r de aktuella féretagen,
att akdier inte 4r fritt 6verlitbara. Eventuella negativa verkningar
ir begrinsade, bl.a. eftersom det 4indock inte finns nigon 6ppen
marknad for dessa aktier.

2. Potentiella kopare av aktier har att i dag ta hidnsyn till en rad olika
mojliga avyttringsbegrinsningar, bade i bolagsordningar och i
aktiedgaravtal. Om det i stillet etableras ett normalfall, dir kanske
de flesta foretag nojer sig med ovan nimnda begrinsningar, vad

6 Jimfor bl.a. Sund-Melin.
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giller 6verging av dgande, fr vi ett system som 4r avsevirt mera
forutsebart.

3. Svirigheter att locka externa finansidrer, som begir del i dgandet,
eftersom en eller flera ursprungliga aktieigare vigrar att acceptera
nya deldgare, kommer inte att minskas genom ovannimnda for-
slag. Problemen skall dock inte 6verdrivas. Emissioner (av aktier,
konvertibler och teckningsoptioner) kan, under vissa forutsitt-
ningar (avsnitt 4.8.2 h), ske med avvikelse frin foretridesritten.
Moijligen kan avyttringsbegransningar i bolagsordningen tillim-
pas analogt i en del fall, men knappast alla (avsnitt 6.2.8).



Summary in English

Introduction

For shareholders in family-owned small to medium-sized unlisted
corporations (SMEs) stability of ownership positions are of crucial
importance. An owner-family can directly, as CEO or as members of
the company board, lead the company. Another possibility is that the
family, as a majority owner, organizes a family council through which
they can indirectly influence management. This influence, directly or
indirectly, requires stability in (majority) ownership. The aim of this
study is to identify and legally analyze the legal dispositions (tools) that
are used to protect ownership of shares in SMEs. Tools that can be used
are, in the articles of association of Swedish corporations, a consent
clause, right of first refusal and a post-sale purchase right. In share-
holder agreements owners of SMEs can insert a wider scope of transfer
restrictions. Other means are by marriage settlement and a will.

Restraints on the ability for a shareholder to hand over ownership
of shares are subject to almost infinitive variation. In theory, transfer
restrictions can be prohibited in the legislation of a country. Alterna-
tively, a country can have e.g. statutory rights of first refusal. These
can be defined in law and require a purchase, or they may merely
permit shareholders to create preemptive rights in the articles of asso-
ciation or in shareholders agreement (restrictive stock agreement).!
Legislation may also be silent on these matters, thus leaving it to be
decided by the courts (common law).

! See further by Belcher 1994.
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A transfer restriction can be triggered if a shareholder decides to
sell his/her stock, pledge, encumber or hand it over through a gift
inter vivos; similarly if the owner is divorced, becomes disabled, goes
bankrupt or terminates his employment. Such a right can also be trig-
gered in case of testate or intestate succession.’? These limitations are
included in the articles of corporation or in shareholders agreement.

The right to acquire shares may, in theory, be assigned to the com-
pany (redemption or entity purchase), other or remaining sharehold-
ers (cross-purchase), other persons (e.g. employees) or a combination
of these buyers (hybrid).?

A variety of purchase rights may be given once a triggering event
has occurred. The shareholder who wishes to dispose of his stock may
have a right to require a purchase by the corporation or other share-
holders. The latter may be bound by a mandatory agreement to pur-
chase, or they can have an option.*

Transfer restrictions can be limited in time and they may include
all shares or a certain class of shares, which are explicitly determined
in e.g. the articles of corporation.

Clauses agreed upon by the shareholders often include exceptions,
when restrictions on transfers are not applicable, such as when the
new shareholder is a family member.

Transfer restrictions in the articles of corporation or shareholders
agreement may under certain conditions be deemed void by a court.
For example, when an absolute restriction unlimited in time on the
alienability of shares or other unreasonable restraints is created.

In the book I do not deal with purchase price determination, pay-
ment terms and income tax considerations. Financing the use of
preemptive rights, e.g. through insurances, are dealt with only under
some circumstances.

2 Belcher 1994.
3 Tannenbaum 1998
4 Belcher 1994.
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Swedish transfer restrictions

According to the Swedish company law three types of transfer restric-
tions are allowed in the articles of association. A post-sale purchase
right obligates a person, who has acquired shares, to inform the board,
who, in turn, will notify the shareholders. These have an option to
buy the shares. The price can be settled according to stipulations in
the articles or determined after negotiations. If the other shareholders
decide to buy the shares, they will give notice to the board, who will
inform the person who acquired the shares.

The drawbacks of a post-sale purchase right are many. Obvious-
ly, the chain of notifications demand time and is costly. Further, it
entails several legal uncertainties, which has the potential to create
additional costs. For example: The effects of the board omitting to
send relevant information to the other shareholders or the person
who has acquired the shares. Yet another example is the uncertainties
created by having a temporary owner of the shares.

'The advantages of a post-purchase right are few. Most importantly,
it creates a right to redeem the shares from a person who has acquired
them via a transmission, e.g. a division of matrimonial property or
an inheritance. The other two types of transfer restrictions, which are
allowed in the articles of association, may not entail transmissions.

Another alternative is a right of first refusal. This type of trans-
fer restriction does not allow a temporary owner (as a post-sale pur-
chase right), thus limiting time loss and cost. Such a right obligates
a shareholder, who intends to transfer his/her shares to a new owner,
to notify the board, who will inform the other shareholders. These
have an option to buy the shares. Their intention is notified to the
transferor via the board. The price can be determined in the articles
of association or negotiated.

The last type of restriction, permitted in the articles of association
of Swedish corporations, is a consent clause. It may not entail trans-
missions, which is the case also with a right of first refusal. According
to a consent clause a shareholder, who wishes to transfer his or her
shares, or a part of them, is obligated to ask for permission from the
board or annual meeting of shareholders. In the case where the answer
is no, the shareholder can require the board to appoint another buyer.
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S/he can also appeal a decision. This counteracts the risk of being
locked in as a shareholder, i.e. if a no is repeated by the board.

One advantage with a consent clause is that it is potentially less
time consuming than a right of first refusal and, especially, a post-sale
purchase right. Further, a no from the board will not create costs for
the other shareholders, who may be compelled to buy the shares, if
the transfer restriction instead is a right of first refusal or a post-sale
purchase right.

Other types of transfer restrictions are not allowed in the articles
of association of Swedish corporations. These, such as a prohibitive
clause (with or without limitation in time), can only be included in
shareholder agreements. If the shareholders wish to have an option
to buy the shares from an owner who retires, leaves his/her job in the
corporation, becomes disabled, etc., it also has to be included in such
an agreement. Further, since only a transfer or transmission of shares
can be restricted in the articles of association, also an option to buy
the property, if an owner e.g. pledges the shares, has to be inserted in
the shareholder agreements.

Shareholder agreements are common, but they are not binding for
the company or for a third party.

Transfer restrictions in a few other countries

This book encompasses brief descriptions of the limitations on trans-
fer of shares in a few other countries: England/Wales, Germany, USA,
Norway, Denmark and Finland.

On the whole, the problems and solutions are quite similar. The
main rule in most countries is that shares are freely transferable. In a
few countries the rule is the opposite, i.e. a transfer requires, accord-
ing to the articles of association, consent from the board or that other
restrictions are fulfilled, for example in Maryland and Norway.

Another striking difference is that countries, like Denmark and
Germany, with special legislation for small businesses, i.e. with a few
shareholders, exhibit willingness to accept also extensive restrictions,
in the articles of association, such as a prohibitive clause. In countries
with only one general legislation for all limited companies, such as
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in Sweden and Finland, the acceptance of restrictions is more restric-
tive.

In detail the differences are manifold. For example, it seems like
mandatory buy-sell agreements are mainly accepted in the articles
of association in the USA. This type of restriction can be especially
important on the death of a shareholder, since the surviving spouse,
or the inheritors, otherwise may encounter great difficulties selling
the shares.

One example of a minor difference is that transfer of German
shares requires notification to the authorities.

Some policy suggestions

This book deals with family-owned and unlisted small to medium
sized corporations limited by shares (SMEs). Concerning transfer of
shares in these businesses, it mainly deals with the most common ways
of handing over ownership to the younger generation, i.e. through a
sale or a gift. Transmissions of shares are, almost entirely, limited to
cases of divorce, i.e. gaining shares through division of matrimonial
property, and inheritance.

It is suggested that the main rule for these shares should be that they
are not freely transferable. Instead, a shareholder should be obliged
to apply for the consent of the board or the other shareholders have
a right of first refusal. These restrictions should, according to Com-
pany law, be included in the articles of association. If shareholders are
content with these types of restrictions, they do not have to spend
time and money negotiating on other ways of restraining transfers.
However, the shareholders should have an opportunity to opt them
out or replace them with other restrictions.

Due to the excess bureaucratic procedures linked with post-sale
purchase restrictions, these should be abolished. Instead the articles
of association should, besides the restrictions mentioned above, con-
tain a mandatory buy-sell clause upon inheritance, supplemented
with some exceptions, e.g. if a shareholder in a will has stated that
the shares are bequeathed to one or several persons. The accountant
should be obligated to fix an annual value on the shares, which can be
used to determine the price per share in case of an inheritance.
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With such a clause a surviving spouse and other inheritors will not
face the unavoidable effects of the fact that there normally is no mar-
ket for this type of shares. Further, it will provide an inducement for
shareholders to carry out a succession of the shares during lifetime, at
least in the form of a will.

Concerning cases of divorce, it is suggested that shares, as in Aus-
tria, should not be included in a division of matrimonial property.
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