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Forord och inledning

Ursprungligen var min tanke att skriva en kommentar till aktiebolagsla-
gen. Tanken — som dnnu inte dvergivits — kan komma att realiseras i ett
senare skede. Mera lockande forefoll mig sedermera idén, att gora ett
urval av problemomraden, nedslag i sddana delar av aktiebolagsritten
som jag uppfattar som sirskilt komplexa och problematiska, avsnitt som
erfordrar en djupare analys 4n vad en sedvanlig kommentar medger.
Urvalet grundas till stor del pd mina praktiska erfarenheter men ocksé
sjdlvfallet teoretiska insikter. Analysmetoden utgar ifrdn den traditio-
nellt rattsdogmatiska.

Med urvalet, metoden och analysen foljer naturligen vissa risker;
sdsom ofta eljest ar manga slutsatser resultatet av mer eller mindre kva-
lificerade gissningar. Hypoteser varvas stundom med uttalanden om ett
oklart rittsldge. Det &r trots allt min férhoppning att analysen &r logiskt
sammanhédngande, att slutsatserna ryms inom premisserna och att argu-
menteringen ligger inom rimlighetens grénser.

Sédsom framgédr av innehallsforteckningen, omfattar urvalet nio
huvudomraden, vilka i sin tur rymmer flera delavsnitt. I synnerhet géller
detta kapitel tre om tillskottsplikten, som 4r mycket mangfacetterad.
Kapitel nio om vinstutdelningsfragor utgor 4 andra sidan en pendang till
mitt tidigare (1994) utgivna verk om kapitalskyddet i aktiebolag.

Genomgéende har Aktiebolagskommitténs forslag till ny aktiebo-
lagslag (SOU 2001:1) beaktats dér s varit befogat. Lagforslaget vintas
enligt uppgift leda till en ny lag ndgon gdng 2004-05. Foljaktligen méste
sd smaningom en anpassning ske av den férevarande analysen till en ny
aktiebolagslag. Det kan forvintas, att sddana fragor som tillhor kapitel
tre om tillskottsplikten kommer att revideras ytterligare. Tids nog — nir
den nya lagen tritt 1 kraft — kommer en ny upplaga av forevarande
monografi 1 bésta fall ut. En del av analysen och slutsatserna kommer
sdkerligen att justeras i samband hidrmed. Synpunkter emottas ytterst
tacksamt. Mahinda kan en diskussion om en bittre fungerande aktiebo-
lagslag frimjas pa sa sitt.



Ett sdrskilt tack riktas till Stiftelsen Foretagsjuridik infor tryckningen
av denna monografi. Jag dr ocksa tacksam for de insatser som Mirja
Colt vid Rittsvetenskapliga institutionen vid Handelshogskolan i
Stockholm har gjort. En tacksamhetens tanke riktas ocksa till jur. stud.
Denny Andersson, som i det intensiva slutskedet har bitritt med viktigt
kontrollarbete. Slutligen tackar jag min kira hustru Wiweka for att hon
finns.

Skanor i augusti 2003
Erik Nerep
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I. Ansvarsgenombrott

1. Allméint

I aktiebolagslagens inledande portalbestimmelse stadgas, att i aktiebo-
lag svarar deldgarna ej personligen for bolagets forpliktelser (se ABL
1:1, 1 st.). Undantag fran denna huvudprincip betecknas allmint som
ansvarsgenombrott. Redan i bestimmelsens andra stycke stadgas
undantag for deldgare i advokataktiebolag: Sidana delédgare ir solida-
riskt med bolaget ansvariga for forpliktelser mot klienter, som bolaget
adrar sig under deldgandet. Hirut6ver stadgas i ABL en rad undantag,
vilka kan foranleda direkt betalningsansvar for deldgarna, t.ex. pa grund
av forpliktelser som uppkommit fore bolagets registrering (ABL 2:13),
forpliktelser i samband med tvéngslikvidation (ABL 13:18) och aktied-
gares skadestdndansvar enligt ABL 15:3. Utanfor ABL kan aktiedgare
ha ett sddant ansvar for t.ex. skatter och avgifter enligt skattebetal-
ningslagen (1997:483) 12:6. Ett indirekt betalningsansvar i den
meningen att ansvaret giller vis a vis bolaget (och ddrmed till indirekt
gagn for bolagsborgenirerna) foreligger t.ex. enligt ABL 2:2 vid emis-
ston till underkurs eller 6vervirdering av apportegendom, vid lagstri-
diga utbetalningar enligt ABL 12:2-5, vid skadestidndsskyldighet vis a
vis bolaget enligt ABL 15:3 och utanfor ABL enligt konkurslagens ater-
vinningsbestimmelser (4 kap.).

Ansvarsgenombrott i egentlig mening innebir foljaktligen att aktied-
gare blir betalningsansvariga for bolagets forpliktelser enligt t.ex. nu
nimnda undantagsbestdmmelser. Det ar sdkerligen riktigt, som har hév-
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L. Ansvarsgenombrott

dats i den aktiebolagsrittsliga doktrinen (se bl.a. Nial, Svensk associa-
tionsritt, 3 uppl. 1985 s. 218 ff. och senare upplagor, Rodhe, Moderbo-
lags ansvar for dotterbolags skulder, Festskrift till Hellner 1984 s. 481
ff., Hellner, Juridiska personers skadestdndsansvar. Teori och praxis.
Festskrift till Karlgren 1964 s. 166 och af Schultén, Moderbolags ansvar
for dotterbolags forpliktelser (ansvarsgenombrott). Forhandlingar vid
det 30. Nordiska juristmétet, del I s. 77 ff.), att synen pa ansvarsgenom-
brott dr och har varit restriktiv. Huvudprincipen om deldgarnas ansvars-
frihet 4r siledes grundmurad. De undantag som stipulerats i ABL och i
annan lagstiftning dr mycket specifika; ndgot undantag i generella ter-
mer har icke foreskrivits. Forsok till s&dan generell reglering av
ansvarsgenombrott har emellertid forekommit (se Betalningsansvars-
kommitténs betinkande, Ansvarsgenombrott m.m. SOU 1987:59). For-
slaget blev emellertid aldrig omsatt till lag, sedan det granskats av Lag-
radet (se Lagradets yttrande, prop. 1990/91:198 s. 42, over forslaget,
vilket yttrande far betecknas som mycket kritiskt.) I tillaggsdirektivet
1994:143 gavs Aktiebolagskommittén i uppdrag att pd nytt utreda beho-
vet av mera generella bestimmelser om ansvarsgenombrott. Efter utred-
ning fann Aktiebolagskommittén i betinkandet SOU 2001:1, att det inte
foreldg ndgot behov av en generell reglering av ansvarsgenombrottet.
Kommittén hinvisade hérvid bl.a. till den skidrpning av lagstiftningen
och den utveckling av rittspraxis som har skett pa en rad olika réattsom-
raden, vilken rittsutveckling sammantaget var dgnad att reducera beho-
vet av en generell reglering. Mot bakgrund hidrav befanns det svart att
motivera en generell regel som skulle ge mojlighet till ansvarsgenom-
brott i alla aktiebolag (se SOU 2001:1 s. 288). Kommitténs utrednings-
arbete utmynnade dérfor uteslutande i ett begrinsat forslag till ansvars-
genombrott pd miljorattens omrade (se SOU 2001:1 s. 290 ff.). Intrycket
dr att Aktiebolagskommittén hirmed gor en dygd av nodvéndigheten,
vilket mahidnda #r ofrdnkomligt: Det dr snarast en kombination av
avsaknaden av ett uttalat behov och svarigheterna att formulera en traff-
och rittssiker, generell regel som foranlett kommittén att avsta fran att
limna ett forslag. Specifika, kasuistiskt utformade undantagsbestim-
melser dr att foredra framfor en generalklausul om ansvarsgenombrott.
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1. Allmant

Den restriktiva synen pd ansvarsgenombrott i Sverige (och inom EU-
omradet) i jimforelse med t.ex. rittslaget i USA skall ses mot bakgrund
av den myckna forekomsten av tvingande borgenidrsskyddsregler i
svensk aktiebolagsritt (och inom EU-ritten). I USA ir rittsldget i prin-
cip ett annat: Tvingande regler dr mera sdllan forekommande och tillhor
ndrmast undantagen (méark dock att aktiebolagsritten i USA dr delstatlig
och att det sdledes hirvidlag finns i princip 50 olika aktiebolagsrittsliga
system, men att mycket i dessa system dr gemensamt). Avsaknaden av
ett lagstadgat, tvingande borgenidrsskydd balanseras pd sé sitt i stor
utstrickning av allménna principer om ansvarsgenombrott. (Se en sam-
manstéllning av réttsutvecklingen i USA hos Moberg, Moderbolags
ansvar for dotterbolags skulder, med vidare hinvisning till amerikanska
undersdkningar.)

Med hénsyn hartill kan man — i vart fall savitt giller ansvarsgenom-
brott — ifragasitta virdet av komparativrittsliga studier, som innefattar
det amerikanska rittsomrédet. Systemskillnaderna dr alltfor stora for att
de principer om ansvarsgenombrott som utvecklats i USA skall kunna
vara vigledande for svensk rétt. Varje, ofta oversiktlig redovisning av
ansvarsgenombrottet i amerikansk ritt (se SOU 1987:59 s. 60 ff. och
Moberg, Moderbolags ansvar for dotterbolags skulder s. 84 ff.) visar
med all 6nskvird tydlighet att det amerikanska ansvarsgenombrottsin-
stitutet inte kan std modell for det svenska rittssystemet: Principerna om
ansvarsgenombrott i USA dr till stor del avsedda att kompensera avsak-
naden av tvingande, bolagsrittsliga bestaimmelser av det slag som fore-
kommer ymnigt i svensk och 6vrig europeisk ritt. Det dr darfor inte hel-
ler dgnat att férvana att de komparativrittsliga studierna innefattande
det amerikanska rittsomradet i olika sammanhang icke ges ndgon annan
funktion dn dskddningsexemplets. Nagra — ens tentativa — forsok till
transponering av principerna till svensk ritt har veterligen inte forekom-
mit. Vad nu sagts giller ocksa till viss del komparativrittsliga studier,
som inkluderar andra rittsomraden. Harmoniseringen av aktiebolags-
ritten inom EU kan visserligen ségas motivera en intensifiering av jim-
forelsearbetet. Sdsom redan noterats, 4r skillnaderna i synen pé ansvars-
genombrottet EU-staterna emellan inte sérskilt pataglig (en sérlosning
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1. Ansvarsgenombrott

inom tysk ritt for koncerner kan mojligen ge viss inspiration, se SOU
1987:59 5. 65 £. och Moberg, op.cit. s 117 ff. med vidare hianvisningar).

Avgorande for virdet av komparativrittsliga studier dr emellertid att
varje princip om ansvarsgenombrott, sdsom varande i regel en general-
klausul, 4r en normerande kompensationsformel i koncentrerad form:
Generalklausulen 4r avsedd att kompensera for brister i rittssystemet i
sin helhet, sdledes inte bara inom aktiebolagsritten. En princip om
ansvarsgenombrott i svensk ritt skall foljaktligen utformas icke bara
med beaktande av aktiebolagsritten, utan ocksa annan lagstiftning som
syftar till att skydda kreditmarknaden och olika borgenirsgrupper.
Aktiebolagskommitténs utgangspunkt i SOU 2001:1, att behovet av en
generell reglering av ansvarsgenombrottet skall ses mot bakgrund av
borgenidrsskyddet i 6vrigt i svensk ritt, dr silunda helt riktig. Det dr
samtidigt detta paradigm som Betalningsansvarskommittén vid utform-
ningen av sitt forslag i SOU 1987:59 till en generalklausul om ansvars-
genombrott inte formdr urskilja. Sdsom skall konstateras i det foljande,
har Kommittén vid utarbetandet av denna formel inte mer &n ytterst
oversiktligt beaktat behovet av en generalklausul i ljuset av det aktiebo-
lagsrdttsliga borgenirsskyddet; annan borgenirsskyddande lagstiftning
lamnas helt dirhén.

2. Rittspraxis

Analysen och diskussionen kring principerna for ansvarsgenombrott
har i den aktiebolagsrittsliga doktrinen och i utredningsarbetet i hog
grad — och mojligen i alltfér hog grad — kretsat kring Hogsta domstols-
avgorandet NJA 1947 s. 647 (se hdrom t.ex. sammanstéillningen i SOU
1987:59 5. 51 ff. och 55 ff. och Moberg s. 58 ff. och 76 ff.). Domskilen
i detta rittsfall ar emellertid ytterligt vaga och kasuistisk utformade,
med hinvisning till ospecificerade "omstiandigheter” i vrigt. Genom en
sddan hinvisning far Hégsta domstolen anses ha markerat sin ovilja att
utforma en generell princip; prejudikatvirdet av domen kan dérfor inte
betecknas som sirskilt beaktansvirt. Ett dr dock sidkert, ndmligen att
ansvarsgenombrott kan aktualiseras i andra fall 4n siddana som &r lag-
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stadgade. Forutsittningarna for ett sidant genombrott ir emellertid
oklara. De anvisningar som 1947 ars avgorande ger 4r, att det forhallan-
dena att bolaget kan karaktédriseras som aktieigarnas gemensamma
verkstillighetsorgan och att bolaget inte utovar ndgon sjdlvstindig
verksamhet, kan tillmitas betydelse vid provningen av frdgan om
ansvarsgenombrott. I den aktiebolagsrittsliga doktrinen (och i lagforar-
beten) har sedan forsok gjorts att pa grundval av de vaga domskilen i
fallet formulera mera handgripliga principer (om denna litteratur se
ovan och hdrutéver Danielsson, Aktiekapitalet s. 108 ff., Borgstrom,
Koncernrittsliga problem 1970 s. 157 ff., Gorton, uppsats i Tidskrift for
rittsvetenskap 1985 nr 2 s. 198 ff. och SOU 1993: 23, Lag om skattean-
svar s. 128 ff.). Ovriga i den aktiebolagsrittsliga doktrinen nimnda
domstolsavgdranden har antingen alltfor specifik féreningsrittslig pri-
gel (se NJA 1935 s. 81 och NJA 1942 s. 473) eller mycket begriansad
relevans for fragan om ansvarsgenombrott (se NJA 1975 s. 45, som
gillde en s.k. odkta koncern, och NJA 1982 s. 244, som har ytterst
begrinsat tillaggsvirde for principerna om ansvarsgenombrott). I NJA
1992 s. 375 ogillades talan, delvis pa grund av principerna om ansvars-
genombrott, med hinsyn till att de pastadda, ansvarsgenombrottsgrun-
dande omstindigheterna varit kinda for borgeniren ifriga (jfr SOU
1987:59 s. 134). Hirutover finns ett par hovrittsfall (se Hovritten 6ver
Skane och Blekinge T 205/86 och Hovritten for Vistra Sverige T 272/
89), som ger foga vigledning. I det senare hovrittsfallet dlades moder-
bolaget att svara for dotterbolagets skulder i visst hinseende med f6l-
jande motivering:

”Enligt hovrittens mening dr den grundldaggande forutsittningen for
att ett ansvarsgenombrott skall kunna konstateras i ett fall av foreva-
rande natur att gildenirsbolaget inte bedriver nigon i forhéllande till
moderbolaget sjdlvstindig verksamhet. Underkapitalisering och
osjdlvstindig forvaltning utgér dirvid i sig sddana omstidndigheter
som kan medfora att en verksambhet i sin helhet kan betecknas som
osjalvstiandig.”
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I fallet befanns sivil underkapitalisering som osjilvstandighet fore-
ligga. I sistnimnda hiinseende konstaterade hovritten, att dotterbolaget
kunde karakteriseras som en personalavdelning inom moderbolaget och
att konstruktionen var ett rent sken. Négot subjektivt rekvisit forutsattes
icke behova uppfyllas. Fallet har inte upptagits till provning i Hogsta
domstolen.

Vigledningen i rittspraxis har sdledes mycket vaga konturer. Ndgon
princip om ansvarsgenombrott kan knappast utvecklas med stod hirav.
Bedomningen i SOU 1987:59 (s. 109), att réttspraxis ger “en ungefirlig
uppfattning” om nér ansvarsgenombrott foreligger, dr foljaktligen
ogrundad.

3. Ansvarsgenombrottets konstitutiva
element — underkapitalisering

Med utgangspunkt i frimst NJA 1947 s. 647 har i doktrinen diskuterats
de skilda forutsdttningarna (eller rekvisiten) fér ansvarsgenombrott.
Som ett konstitutivt element f6r ansvarsgenombrott ndmns allt som
oftast underkapitaliseringen.

I samtliga doktrinuttalanden omnimns underkapitaliseringen som ett
centralt rekvisit. Vissa skillnader forekommer emellertid vid bestam-
ningen av rekvisitets niarmare innehall. S& har t.ex. Hellner (op. cit.
s. 166) anfort, att bolaget skall ha i forhéllande till ”sannolika skade-
standsansprak begrinsade tillgangar”, dock att ansvarsgenombrott inte
kan komma i frdga om bolaget “gjort vad som bor betraktas som rimligt
for att tillgodose eventuella skadelidande, t.ex. tecknat ansvarsforsik-
ring till rimliga belopp”. Hos Nial har rekvisitet sakligt sett i princip
samma innebir (se Svensk associationsritt i huvuddrag, 3 uppl. 1985
s. 218 ff. och senare upplagor): Underkapitalisering innebord, att bola-
gets tillgdngar dr uppenbart en foretagsekonomiskt otilirdacklig bas for
de risker och forpliktelser som verksamheten kan antas medféra, dock
att en rimlig forsakring mot de risker verksamheten innefattar kan verka
ansvarsbefriande. Fér Rodhe (op. cit. s. 481 ff.) innebér underkapitali-
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sering, att bolagets tillgdngar dr alltfér begriansade i forhallande till den
verksamhet bolaget skall bedriva. Roos har i ett utldtande ingivet i den
tvist som utmynnade i NJA 1992 s. 375 formulerat rekvisitet s, att
bolaget skall vara underkapitaliserat i forhallande till storleken av de
fordringsansprdk, som kan komma att uppstd”. I NJA 1982 s. 244
ingavs ett yttrande av Stockholms Handelskammare, i vilket handels-
kammaren betriffande underkapitaliseringen uttalade bl.a., att en sidan
var for handen om ett bolag “redan i borjan av sin verksamhet utrustas
med helt otillrickliga kapitalresurser i forhéllande till verksamheten
och forpliktelsernas omfattning eller om bolaget systematiskt tappas pé
tillgangar under rérelsens gang genom t.ex. koncernbidrag”.

I Betalningsansvarskommitténs forslag till bestimmelser om
ansvarsgenombrott gavs rekvisitet den inneborden, att bolagets ekono-
miska underlag skall ha varit uppenbart otillrackligt i forhéllande tilt
verksamhetens art och omfattning samt till forutsebara risker. Med bola-
gets ekonomiska underlag avsdgs i forsta hand bolagets egna kapital,
men ocksa forlagslin och villkorade tillskott. Hansyn skulle ocksa tas
till forekomsten av riskforsikringar, bindande garantier frén dgarna
eller fran koncernbolag, m.m. Detta ekonomiska underlag skulle sedan
stdllas i relation till verksamhetens riskexponering, inbegripet savil
normala som extraordinéra forpliktelser. Till forpliktelser av det senare
slaget riknade kommittén forutsebara olyckshéndelser och intiktsbort-
fall pa grund av t.ex. betalningsoformaga. Samtidigt betonade kommit-
tén, att vid beddmandet av fragan, om bolagets ekonomiska underlag
varit uppenbart otillrickligt, orimliga krav inte fick stidllas pa bolagets
beredskap for olyckshindelser.

Begreppet “underkapitalisering” fyller sjélvfallet ingen funktion, om
det inte pa sitt som ovan skett inom den aktiebolagsrittsliga doktrinen
och eljest relateras till andra relevanta omstiandigheter. Sdsom har fram-
gatt ovan, varierar beskrivningen av dessa omstéindigheter (sannolika
skadestandsansprak”, ”de risker och forpliktelser som verksamheten
kunnat antas medféra”, etc.). Dessa beskrivningar, som skall vara nor-
merande for rekvisitet “underkapitalisering”, dr emellertid patagligt
intetsdgande. Betalningsansvarskommittén gjorde i det omnidmnda
betinkandet (SOU 1987:59) ett forsok att nigot 6ka konkretiseringsgra-
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den i det normerande forhéllandet ”verksamhetens art och omfattning
samt forutsebara risker”, men till synes forgidves. Konstituerandet av tre
ytterst svirdefinierade variabler, ”verksamhetens art”, ”verksamhetens
omfattning” och "forutsebara risker”, var inte dgnat att forenkla faststil-
landet av vad som utgér en godtagbar kapitalbas, trots kravet pd uppen-
barhet. De anvisningar som ges i betinkandet i fortydligande syfte kan
sammanfattas i en mening: Héansyn skall tas till savil ordindra som
nagorlunda forutsebara extraordinéra forpliktelser, dvensom risken for
intdktsbortfall. En tillimpning av rekvisitet “underkapitalisering” pé
raden av de exempel som diskuteras i betdnkandet bl.a. i avsnitt 7 kunde
méhinda ha forefallit naturlig, men uteblir helt i betinkandet.

En mirkbar svaghet med ett rekvisit om underkapitalisering av fore-
varande slag ir, att dess tillimpning med all sikerhet leder till, att de
allra flesta svenska aktiebolag maste betraktas som underkapitaliserade
och t.o.m. uppenbart si. Beaktas nimligen bolagens forutsebara riksex-
ponering mot bakgrund av dess verksamhet (art och omfattning, jfr
Hellners uttryckssitt “sannolika skadestindsansprak™), och dessutom
risken for intdktsbortfall pa grund av betalningsoférmdaga hos kunder,
etc., blir det hart nidr omdjligt att utesluta ndgot bolag fran kretsen av
underkapitaliserade bolag, oavsett verksamhetsinriktning och omfatt-
ning. Det sagda skall ses i ljuset av att det allra flesta aktiebolag i
Sverige har ett aktiekapital motsvarande minimikapitalet om SEK
100.000, och endast ett relativt litet antal bolag har ett hogre aktiekapi-
tal, men ofta samtidigt ocksa en hogre grad av riskexponering. Oavsett
vilken verksamhet ett bolag bedriver (dagligvaruhandel, restaurang,
konsultverksambhet, tillverkningsindustri, forsédljning, byggnation, etc.),
ir riskexponeringen inom det férutsebaras gréns, dvs. sddana risker som
#r mer eller mindre en naturlig foljd av verksamheten, avsevird. Kritiskt
avgorande blir naturligtvis vad som skall avses med forutsebara” ris-
ker. Hirvid ar att mérka, att uppenbarhetskravet i Betalningsansvars-
kommitténs forslag inte dr knutet till kravet pa forutsebarhet. Fastmera
skall pa grundval av allménna erfarenheter provas vilka risker en verk-
samhet normalt medf6r. Varje existerande och potentiell borgenir (med
savil inom- som utomobligatoriska skadestandansprak) maste harvid
beaktas.
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Tillimpningssvarigheterna kan lampligen illustreras genom anvén-
dandet av de exempel som upptagits i Betalningsansvarskommitténs
betinkande (SOU 1987:59 s. 112 ff.).

I exempel 1 beskrivs ett aktiebolag som 4gs av tre fysiska personer.
Aktiekapitalet uppgar till SEK 60.000 och utgér bolagets enda tillgang.
(Det skall antecknas, att vid tidpunkten ifrdga minimikapitalkravet for
aktiebolag var SEK 50.000.) Bolaget utgér ensamt komplementér i ett
kommanditbolag. Tillgdngarna motsvarande aktiekapitalet 1dnas ut till
eller tillfors pd annat sitt kommanditbolaget. Verksamheten i komman-
ditbolaget genererar forluster under en rad &r och bolaget forsitts slutli-
gen i konkurs, varvid skulderna till enskilda fordringsidgare uppgér till
flera miljoner kronor. Som en naturlig f61jd av kommanditbolagets kon-
kurs forsitts ocksa aktiebolaget i konkurs. En tillimpning av de av kom-
mittén skisserade principerna for ansvarsgenombrott ger enligt kommit-
tén vid handen, att de tre dgarna av aktiebolaget skall personligen svara
for aktiebolagets skulder, dvs. de skulder som aktiebolaget i egenskap
av komplementir i kommanditbolaget adragit sig. Slutsatsen #r dgnad
att forvana. Detsamma giller det resonemang som kommittén f6r och
som leder till fram till slutsatsen.

Frdgan om aktiebolaget varit “uppenbart underkapitaliserat” besva-
ras av kommittén “utan vidare med ja, med motiveringen att bolagets
tillgdngar endast uppgick till SEK 60.000”, vilket skall jaimforas med
“uppkomna méangmiljonforluster”. Hirvid har tydligen av kommittén
forutsatts, att deléigandet i kommanditbolaget inte utgjort en tillgang hos
aktiebolaget. Kommittén avstar emellertid frin att ndrmare undersoka
om borgenirskraven inom ramen for konkursen tillhort de forutsebara
riskerna.

Pa samma sitt forhéller sig saken i 6vriga av kommittén diskuterade
exempel. I exempel 3 beskrivs ett foretag som tvingas i konkurs med
tillgangar uppgéende till SEK 100.000 och skulder till SEK 10 miljoner.
I exempel 4 skildras ett aktiebolag med en &rsomsittning uppgaende till
SEK 170 miljoner och ett aktiekapital om SEK 1 miljon. I bada de sist-
namnda faller foreligger enligt kommittén en uppenbar underkapitalise-
ring. Tillimpningen av rekvisiten for underkapitalisering uteblir emel-
lertid helt; endast slutsatsen tillhandahalls. (Till frigan om tillimpning
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av otillborlighetsrekvisitet aterkommer framstillningen nedan.) Den
enkelhet med vilken kommittén drar slutsatser om uppenbar underkapi-
talisering kan mahinda sammanhinga med ovan patalade forhallande,
nidmligen att det ligger i sakens natur att ett aktiebolags verksamhet ir
forenad med risker, att dess dgare bildat bolaget for att begrinsa sitt eget
risktagande, och att de allra flesta aktiebolag 4r underkapitaliserade i
beaktande av ett minimum av aktiekapital, det egna kapitalet och forut-
sebara risker med verksamheten. I sammanhanget kan ifrigasittas, om
inte kommitténs forslag till formulering av rekvisitet ifriga — “uppen-
bart otillrackligt i forhallande till verksamhetens art och omfattning
samt till forutsebara risker” — innebdr en forskjutning av rekvisitets
tyngdpunkt: Verksamhetens art och omfattning kan knappast ges en
sjdlvstindig betydelse vid tillimpningen av rekvisitet, som kommittén
tycks ha foreslagit, utan det borde i stéllet vara det forutsebara riskerna
med verksamheten med hinsyn till verksamhetens art och omfattning
som dr avgorande. Didrmed stills riskexponeringen i centrum.

En foljd av kommitténs vida definition av begreppet “underkapitali-
sering” dr vidare, att ett underkapitaliserat bolag mycket vil kan ha
betalningsformaga. Eftersom de flesta aktiebolag i beaktande av forut-
sebara risker med verksamheten och bolagets ofta till minimikapitalet
begrinsade aktiekapital (eventuellt med tilligg for en viss reservfond)
ar underkapitaliserade med kommitténs definition, kan ocksd antas, att
de flesta aktiebolag har forméga att reglera sina ordinéra forpliktelser
med de intdkter som verksamheten genererar; betalningssvérigheterna
uppkommer i allménhet p& grund av extraordindra forpliktelser, vilka
emellertid 4r fullt forutsebara foljder av verksamheten. Det forhallandet
m a o att ett aktiebolag dr underkapitaliserat innebir inte att det samti-
digt r insolvent eller ens insufficient (eller illikvitt). Forpliktelser pa
grund av verksamhetens forutsebara risker upptas icke som en post i
balansrikningen; forpliktelserna ir ej realiserade och kan allt som oftast
ej ens betecknas som eventualforpliktelser.

Mot bakgrund av vad som nu anforts forefaller rekvisitet "underkapi-
talisering” inte fylla ndgon sjilvstindig funktion, i vart fall icke i den av
kommittén foreslagna ansvarsgenombrottsbestimmelsen. Bestimmel-
sens forsta led har ndmligen foljande lydelse: ”Kan ett aktiebolag inte
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uppfylla sina forpliktelser mot borgenirerna och beror detta pé att en
delidgare begagnat sitt inflytande dver bolaget pa ett gentemot borgena-
rerna otillborligt sitt, svarar deléigaren solidariskt med bolaget for vad
som brister.” Till detta liggs nésta led i bestimmelsen, att ansvar endast
utloses om bolaget varit underkapitaliserat. Det sistndmnda framgar
emellertid i allménhet redan dirav, att aktiebolaget inte kan uppfylla
sina forpliktelser mot borgenirerna, dvs. vad som stadgats i bestimmel-
sens forsta led. Det torde ocksa folja av att bolagets deldgare begagnat
sitt inflytande Gver bolaget pd ett siddant sitt att betalningsoformaga
intrdtt. Liggs hirtill ovan patalade forhallande, att de flesta aktiebolag
torde vara underkapitaliserade i den av kommittén angivna meningen,
blir rekvisitet hdrom féga meningsfullt. Det helt avgérande i bestim-
melsen blir i stillet aktiebolagets allmidnna betalningsoforméaga och
orsakerna hirtill. Det dr ocksa forst sedan ett aktiebolag blivit insolvent,
och oftast sedan det forsatts i konkurs, som ansvarsgenombrott aktuali-
seras.

4. Bolagets “osjdlvstdandighet”

Till de rekvisit som brukar omnédmnas i samband med utformningen av
en princip om ansvarsgenombrott hor “osjdlvstandighet”. Sé t.ex. utta-
lar Hellner (op. cit. s. 166), att en forutsdttning for ansvarsgenombrott
ar att aktiebolaget driver en verksamhet som &r osjdlvsténdig i forhal-
lande till deldgarnas egen verksamhet och dérvid efterstrivar att tillgo-
dose delidgarnas direkt intressen mer dn att uppna vinst inom bolaget”.
(Jfr det av Roos m.fl. avgivna utlatandet i NJA 1992 s. 375 refererat pa
s. 395 £., vilket utlatande i hdr aktuell del innehaller en nira nog identisk
formulering av osjilvstindighetsrekvisitet.) Rodhe formulerar rekvisi-
tet sd, att bolaget skall sakna en sjdlvstindig forvaltning. Hos Moberg
(s. 76 ff.) har rekvisitet osjdlvstindighet” givits en central plats i den
av honom skisserade ansvarsgenombrottsteorin. Omvixlande talar
Moberg om osjdlvstindig verksamhet och osjdlvstindig forvaltning,
och i vissa fall patalas att det &r ”det affarsméssiga syftet” som skall vara
osjdlvstiandigt. Pa vilket sitt denna osjalvstandighet skall gestalta sig i
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det enskilda fallet analyseras emellertid inte nirmare. Vidare skall
enligt Moberg — som ett led i prévningen — beaktas bolagets underkapi-
talisering (s. 77): ”En annan visentlig faktor da det giller att fastsla dot-
terbolagets osjilvstandighet ar underkapitalisering”. Underkapitalise-
ring skulle pa sa sitt vara ett mer eller mindre starkt indicium pa
osjélvstandighet.

Ofta framhélls i litteraturen sérskilt dotterbolagets osjélvstindighet i
forhédllande till moderbolaget. I Betalningsansvarskommitténs betén-
kande om ansvarsgenombrott utgdr ddremot osjilvstandighetsrekvisitet
inte ett patagligt, sjdlvstandigt rekvisit, utan innefattas som ett led i otiil-
borlighetsrekvisitet. Den avgoérande forutsdttningen dr namligen att
nagon begagnar sitt inflytande pa ett otillborligt sitt, vilket i sin tur for-
utsétter en viss grad av osjdlvstindighet. Enligt kommitténs mening kan
avsaknaden av ett “sjdlvstindigt syfte” eller en sjalvstdndig forvalt-
ning” inte tjina som ett rekvisit for ansvarsgenombrott (SOU 1987:59
s. 132). Sasom skil harfor anfor kommittén bl.a., att rittsordningen
erkidnner enmansaktiebolaget (liksom koncernbildningen) som en legi-
tim verksamhetsform, och omvérlden har att anpassa sig darefter. For
borgendrerna kan det visentliga inte vara vad syftet med bolagsbild-
ningen dr — eller hur forvaltningen 4r anordnad — utan i stéllet att bolaget
drivs pé ett sddant sitt, att dess mdjligheter att uppritthalla ett i forhal-
lande till sina behov tillrackligt ekonomiskt underlag inte férsvaras eller
omdgjliggors.

Det dr séledes inte osjdlvstindigheten i sig som skall lidggas till grund
for provningen av ansvarsgenombrott, utan fastmera fragan, huruvida
denna osjilvstindighet brukas pa ett otillborligt sitt eller inte. Harvidlag
synes kommitténs stdndpunkt vara vilgrundad. En overvigande andel
av de svenska aktiebolagen utgors av enmans- eller famansbolag, eller
dr dotterbolag i koncerner. Det dr inom aktiebolagsritten och néringsli-
vet en fullt accepterad och legitim foreteelse, att moderbolaget i en kon-
cern — och enmans- eller fdimansaktiedgarna — begagnar sitt inflytande
direkt eller indirekt 6ver dotterbolaget (eller aktiebolaget i Ovrigt).
Osjdlvstandigheten ar en ofrdnkomlig foljd av dgandet. En annan sak ar
sedan givetvis att inflytandet skall begagnas inom lagens ragéngar.
Osjidlvstindigheten som sddan kan emellertid inte utgéra ett forhéallande
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som indikerar otillborlighet. Vad nu sagts om osjélvstiandig forvaltning
giller ocksé om osjilvstindig verksamhet. Det forhéllandet att ett dot-
terbolag t.ex. dr underleverantor till moderbolaget eller pa annat sitt i
sin verksamhet dr beroende av moderbolaget, sdsom forséljningsbolag,
aterforsiljare, handelsagent etc., kan knappast vara av relevans vid
provningen av frigan om ansvarsgenombrott, och kan givetvis i sig icke
utgora ett indicium pa otillborlighet.

Omstindigheterna NJA 1947 s. 647 i4r allt for speciella for att
domskilen dari skall kunna ge nagon ledning vid prévning av osjalv-
standighetsrekvisitet. Sd&som ovan pdtalats, har prejudikatvirdet av fal-
let ofta Overskattats, och extrapoleringen av vad som domskilsvis
antyds i avgorandet §verdrivits. Trots allt var i mélet friga om utomo-
bligatoriskt skadestdnd; ytterst var friga om vad Vattendomstolen i en
dom frin 1944 (som l4g till grund for 1947 ars avgorande) karakterise-
rat som en “olaglig ddmning”, och mojligen kan man uppfatta Hogsta
domstolens instillning sé att den vinst som aktiedgarna i intressentbola-
get gjorde pa grund hirav i ndgon mening var “obehorig”, varfor aktie-
dgarnas betalningsansvar mahinda skall betecknas som en utjimning av
denna vinst. Forklaringsmodellerna dr sdkerligen manga och varie-
rande, men ett tycks vara sdkert: Det osjilvstindighetsrekvisit som for-
mulerades i 1947 ars fall kan inte laggas till grund f6r en aktiebolags-
réttslig princip om ansvarsgenombrott (att bolag som endast utgjort del-
dgarnas “gemensamma verkstillighetsorgan” ... “icke utdvat ndgon
sjalvstandig verksamhet”). Det hittills gjorda forsoken inom doktrinen
och inom ramen for lagforarbeten har visat sig vara dndamaélslosa. Om
syftet med ett aktiebolag ar att primirt "tiligodose deldgarnas direkta
intressen” snarare dn “att uppnd vinst inom foretaget” (se NJA 1992
s. 375, s. 395 och Hellner, op. cit. s. 166), forefaller korrektivet haremot
inte kunna vara annat dn kapitalskyddsbestammelserna i ABL och den
generalklausul som forsiktighetsprincipen forborgad i ABL 12:2 utgér.
Det dr pa sitt och vis idgonenfallande och symptomatiskt att denna f6r-
siktighetsprincip vid tiligodoseendet av deldgarnas vinstintresse ytterst
sdllan omnidmnts vid formuleringen av osjilvstindighetsrekvisitet (en
diskussion om principen forekommer Overhuvudtaget inte i SOU
1987:59). Till kravet pé en helhetssyn vid utarbetandet av principen om
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ansvarsgenombrott, innefattande dven denna forsiktighetsprincip, ater-
kommer framstéllningen nedan.

5. Deldgarkretsen

Ansvarsgenombrott far antas aktualiseras i forsta hand i bolag med en
eller fa deldgare. Det forefaller uteslutet att aktiedgare i ett bolag med
ett spritt 4gande kan goras ansvariga, om de inte har ett dominerande
inflytande 6ver bolaget. Hiarom forefaller rada enighet i den aktiebo-
lagsrittsliga doktrinen. Endast i det undantagsfall dér aktiesigarna ver-
kar gemensamt genom aktiedgaravtal eller genom bolagsordningsbe-
stimmelser kan atminstone teoretiskt férekomma ansvarsgenombrott. 1
NJA 1947 s. 647 var antalet deldgare fem, men ingen av deligarna synes
ha haft ett dominerande inflytande. Huruvida sedan en princip om
ansvarsgenombrott skall innefatta ett krav pd dominans frin en eller
flera aktiedgares sida dr oklart. Detsamma giller aktiedgarkretsens stor-
lek. Det ligger emellertid nira till hands att anta, att ansvarsgenombrott
inte kan aktualiseras i forhéallande till ndgon deldgare som varken ensam
eller tillsammans med ett fatal andra deldgare kan utova ett domine-
rande inflytande 6ver det gemensamt dgda bolaget.

Kravet pa dominans i ndgon form méste ockséa grundas pé ett faktiskt
inflytande. Det 4r sedan detta inflytande som skall omsittas i ett hand-
lingsménster, som resulterar i betalningsoférmaga. (Jfr hédrvid den s.k.
kausalitetsbedomningen i SOU 1987:59 s. 132 ff.)

6. ’Otillborlighet” eller “illojalitet”

Som ett centralt rekvisit for ansvarsgenombrott framhdlls slutligen otill-
borlighet eller illojalitet (illojalt forfarande eller missbruk). Sa t.ex. gor
Nial gillande (Svensk associationsritt i huvuddrag, 3 uppl. 1985 s. 218
ff.), att om ett moderbolag drivit dotterbolaget pa ett mot borgenirerna
“illojalt sitt” eller dotterbolaget” otillborligt utsugits av moderbolaget”,
kan detta grunda ansvarsgenombrott. Moberg synes med en hénvisning
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till bl.a. NJA 1982 s. 244 och hovrittspraxis vara av samma mening. I
Betalningsansvarskommitténs forslag till bestimmelse om ansvarsge-
nombrott utgor otillborlighetsrekvisitet det centrala. Har “en deldgare
begagnat sitt inflytande 6ver bolaget pa ett gentemot borgenérerna otill-
borligt sitt”, skall deldgaren svara solidariskt med bolaget for bolagets
forpliktelser. Forsoken att specificera begreppet “otillborligt” eller
”illojalt” har emellertid varit valhdnta. Fragan synes vara sa gott som
helt Gverlamnad till rdttstillimpningen. Foljande anteckningar torde
vara motiverade.

Det dr sjdlvfallet infe 1 ndgot avseende otillborligt att etablera ett
aktiebolag i syfte att begrinsa dgarens risker. Sdsom s ofta framhalls i
diskussionen om ansvarsgenombrott, dr aktiebolagets grundsyfte att
gora det mojligt, att begrédnsa risken till insatt kapital. En vad som kan
forutsittas vara en riskfylld verksamhet kan saledes bedrivas i aktiebo-
lagets form med en dérav foljande naturlig ansvarsbegriansning for del-
dgarna. For det fall ABL foreskriver, att minimikapitalet skall vara SEK
100.000 alternativt SEK 500.000, och lagstiftningen i ¢vrigt icke inne-
héller foreskrifter om obligatoriskt forsidkringsskydd, garantier eller
resurser (for kreditmarknadsbolag, forsdkringsbolag och bolag som
bedriver viss typ av verksamhet stipuleras sérskilda krav i lagen), kan
givetvis sjilva forldggandet av en riskfylld verksamhet i ett aktiebolag
inte 1 sig betecknas som otillborligt eller illojalt. Det &r fastmera lagstif-
tarens uppgift att tillse, att sddan verksamhet som #r sérskilt riskfylld
vid behov kringgérdas av specifika bestimmelser om forsdkringsskydd,
etc.

Det dr pa samma gang lika sjélvfallet, att det forhallandet att ett aktie-
bolag endast har en eller ett fatal deldgare, eller att bolaget utgér dot-
terbolag i en koncern och &r kontrollerat av ett moderbolag, i sig icke
kan betraktas som otillborligt eller illojalt. Enmansaktiebolaget ir en
erkind och legitim form av foretagsamhet, och for det fall lagstiftaren
Overvigt att stilla specifika krav pd enmansaktiebolaget, borde detta ha
kommit till uttryck i aktiebolagslagen eller i annan lagstiftning. I lag-
stiftningen saknas emellertid foreskrifter om att deldgarna i sddana
bolag har ett sérskilt ansvar.
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Ej heller det forhéllandet att ett bolag bedrivs osjélvstindigt i forhal-
lande till deldgaren(-dgarna), att verksamheten, forvaltningen eller syf-
tet dr osjédlvstandigt, kan tillmitas nagon relevans i sig vid otillborlig-
hetsprovningen. Ovan har konstaterats, att osjilvstindigheten tillhor
ndringslivspraxis inom koncerner och enmansaktiebolag (ofta ocksa i
fdmansbolag), och dr dessutom vedertagen och forankrad i ABL. Att
sedan osjilvstindigheten kan vara en grundforutsdtining for ett otillbor-
ligt forfarande, 4r en helt annan sak. (Jfr Betalningsansvarskommitténs
forslag till bestimmelse om ansvarsgenombrott, dir otillborligheten
kan ta sig uttryck i att deldgaren begagnar sitt (dominerande) inflytande
Over bolaget.)

Det dr vidare tydligt, att underkapitalisering i sig icke utgor ett
moment av otillborlighet, ej ens ett beslut av deldgarna att 1ata bolagets
verksamhet fortgd, oaktat att bolaget 4r underkapitaliserat (jfr SOU
1987:59 s. 131). Med den vida definition som begreppet “underkapita-
lisering” erhéllit i Betalningsansvarskommitténs forslag till bestdm-
melse om ansvarsgenombrott, far det anses vara uteslutet att underkapi-
taliseringen i sig eller verksamhet under siddana villkor kan grunda otill-
borlighet.

Sdsom betonats av Betalningsansvarskommittén (SOU 1987:59
s. 131) kan ej heller ett oskickligt foretagande, daliga konjunkturer,
svara branschférhallanden eller oturliga affirshindelser betecknas som
ett otillborligt forfarande, med kommitténs motivering enligt foljande:
” Allt sadant hor till affirslivets bestidndiga villkor, som alla dess aktorer
har att finna sig i, och kan intréffa i foretagsformer med eller utan per-
sonligt ansvar”. Om silunda de bakomliggande orsakerna till att ett
aktiebolag ar of6rmoget att svara for sina forpliktelser knyter an till vad
som &r sedvanligt inom afférslivet, och dr mer eller mindre en naturlig
foljd av affarsverksamheten, kan deldgarna inte goras ansvariga for
bolagets forpliktelser.

Den enda, positivt vidgledande anvisning som Betalningsansvars-
kommittén ger till frigan om vad som konstituerar ett otillborligt forfa-
rande dr, att det skall foreligga “ett planmassigt handlande for att mini-
mera det for borgenirerna i hdndelse av bolagets obestand tillgdngliga
bolagskapitalet”. Anvisningen ges emellertid endast i form av ett exem-
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pel. Det otillborliga momentet skulle hirvid bestd i att ”deldgaren rub-
bat verksamhetsformens grundforutsittningar genom att pa ett berik-
nande sitt och till men for bolaget halla nere kapitalbildningen”. (Jfr
Nials utveckling av rekvisitet, att ett moderbolag forsett dotterbolaget
med otillborligt svaga resurser” eller att dotterbolaget “otillborligt
utsugits av moderbolaget” op. cit. s. 185). I denna definition av ett otill-
borligt forfarande kan ett subjektivt rekvisit identifieras ("planméssigt
handlande”, "beriknande sitt”, etc.). Det subjektiva rekvisitet har emel-
lertid inte kommit till klart uttryck i kommitténs forslag till bestam-
melse om ansvarsgenombrott. (Moberg s. 78 f., som inte tycker sig
finna nagot krav pa "avsikt” 1 rittspraxis, kommer emellertid till slutsat-
sen, att det torde vara tillrackligt att visa pa objektiva omstiandigheter
som pekar i riktning mot att aktiebolagsformen har anvénts pa ett illojalt
sdtt”. Ej heller Werlauff har for dansk rétts vidkommande funnit ett krav
pa “culpost handlande” (se Werlauff, Selskabsmasken, K&penhamn
1991 5.126.)

Vari detta "planmaissiga handlande” eller rubbande av aktiebolags-
formens “grundforutsittningar” skulle bestd, framgar icke ens antyd-
ningsvis i betdnkandet SOU 1987:59 och forefaller som mycket annat
dari ha 6verldmnats till réattstillimpningen. S& mycket fér antas, att de
aktiebolagsformens grundforutsittningar som kommittén hanvisar till
icke kan vara de som stipulerats i ABL, utan far fastmera betraktas som
extralegala; eljest vore det naturligare att hdnvisa till lagens dligganden
eller forbud. For det fall deldgarna i ett aktiebolaget “planmissigt”
beslutar att dela ut vinstmedel till sig sjdlva med iakttagande av utdel-
ningsbegrinsningarna i ABL 12:2, innefattande dven ett beaktande av
forsiktighetsprincipen, synes inte heller ett sidant férfarande kunna
betraktas som otillborligt. Forsiktighetsprincipens funktion #r ju precis
det att begrinsa utdelningsmojligheterna, sé att aktiebolagets konsoli-
dering eller likviditet inte dventyras. Overskrider den “planmissiga”
utdelningen utdelningsbegrinsningarna i ABL 12:2, finns sirskilda
sanktionsbestdimmelser i ABL 12:5.

Vad som i detta sammanhang skall betecknas som "utsugning” av ett
aktiebolag (allt som oftast dotterbolag), kan icke med en rimlig grad av
bestimdhet faststillas. Kan det 6verhuvudtaget bli friga om “utsug-
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ning”, om utdelning sker inom de i ABL foreskrivna grinserna, inklu-
sive forsiktighetsprincipen? Forhaller det sig saledes pa det sittet, att
principerna for ansvarsgenombrott, och i synnerhet rekvisitet om otill-
borligt forfarande, skall ses som en pdbyggnad pé forsiktighetsprinci-
pen, sd att utdelning endast kan ske i den man det ir "tillborligt” med
hinsyn till bolagets borgenirer? Om inte annat sa visar sig tillimpnings-
svarigheterna med rekvisitet “otillborligt forfarande” i en sadan kon-
struktion. Detta skall ses mot bakgrund av forsiktighetsprincipen i sig
omges av betydande tillimpningssvérigheter (se om detta nedan i
avsnitt VIII. 7).Enligt min mening maste bolagets bundna egna kapital
och forsiktighetsprincipen emellertid utgora den yttersta grinsen for
borgenirsskyddet i hédr aktuellt hinseende, varfor ocksé all ”planmais-
sig” utdelning med iakttagande av denna grins mdste betecknas som
laglig och ej under nigra omstindigheter som otillbérlig.

Aterigen maste konstateras det egendomliga i att Betalningsansvars-
kommitténs betidnkande vid utformningen av otillborlighetsrekvisitet
overhuvudtaget inte beaktar forsiktighetsprincipen. Deldgarna i ett
akticbolag, vilket genererar vinst, borde inte ha ett strre ansvar i
ansvarsgenombrottshinseende dn deldgarna i ett aktiebolag som pa
grund av oskickligt foretagande, daliga konjunkturer, etc. gor forluster.
For det fall t.ex. ett moderbolag sdsom ett alternativ till utdelning eller
motsvarande koncernbidrag beslutar, att den interna prisséttningen dot-
ter- och moderbolag emellan skall faststillas s, att dotterbolaget endast
ges en marginal motsvarande vad som enligt ABL 12 kap. méste avsit-
tas till reservfonden och innehéllas enligt forsiktighetsprincipen, borde
pé samma grunder som ovan anforts otillborlighet inte kunna foreligga.

Domskilen i NJA 1947 s. 647 har i allménhet tolkats sd, att utslags-
givande var att de fem gemensamt dominerande deldgarna i bolaget inte
tilldt bolaget att generera intdkter och eventuella vinster: Dammbola-
gets (intressentbolagets) huvudsakliga verksamhet var reglering av en
dammanldggning m.m. till batnad for deldgarna, dock utan att dessa
utgav direkt ersittning for regleringen: Den frdgan kan hidrvid stillas,
om utgangen hade blivit en annan, om dammbolaget hade fakturerat for
sina tjanster, erhéllit intdkter, redovisat en viss vinst, (fakturerat mot-
svarande sjdlvkostnad med viss marginal) och deldgarna ”planmaissigt”
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hade delat ut vinsten till sig sjdlva med iakttagande av utdelningsbe-
gransningarna. Savitt jag kan beddma, borde utgangen i s fall ha kun-
nat bli en annan, med reservation for att frdga var om ett utomobligato-
riskt ansvar (varom mera nedan). Dammbolagets aktiekapital var for
den tidens forhéllanden relativt hogt (minimikapitalet for aktiebolag var
vid tidpunkten ifrdga, dvs. 1930-talet, SEK 1.000). Ehuru delidgarna inte
betalade for tjinsterna, tillsk6t de medel for tickandet av kostnaderna
for dammanlidggningens skotsel och underhdll (under en tredrsperiod
tiliférdes bolaget omkring SEK 72.000). I Hogsta domstolens mycket
knapphindiga domskal uttalas, att dammbolaget “som utgjort allenast
ett aktiedgarnas gemensamma verkstillighetsorgan for handhavandet
av vattenhushallningen vid dammen, icke utvat nagon sjilvstindig
verksamhet”. Hérav framgér icke om 6ver huvud, och i s fall pa vilket
sitt, de ndmnda forhallandena skulle vara att beteckna som otillborliga.
Betalningsansvarskommittén viljer att icke uttala sig i denna fraga (se
SOU 1987:59 s. 52 f. och 108 f.). Kommitténs bedomning, att om det
framkommer, att det bristande kapitalunderlaget i ett bolag “inte later
sig forklaras av ekonomiska realiteter utan i stillet visar sig bero pa att
dess deldgare i eget intresse forhindrar den kapitalbildning i bolaget
som eljest skulle ha uppkommit”, kan otillborlighetsrekvisitet ofta
anses vara uppfyllt, tyder — om inte annat — pa en bristande insikt i det
aktiebolagsrittsliga borgenirsskyddssystemet och aktiebolagets grund-
fragor. For det fall det aktiebolagsrittsliga regelsystemet overtritts,
borde detta ha kommit till klara uttryck i domskélen. Det forhallandet
att konstruktionen inte gav dammbolaget nagra utsikter till kapitalbild-
ning, synes endast ha relevans om aktiebolagslagen vid tidpunkten i
fraga stillt krav pa sddan kapitalbildning utdver minimikapitalet (vilket
inte var fallet).

Otillborlighetsrekvisitet, sasom det hittills har formulerats i doktri-
nen och lagforslag, dr foljaktligen foga genomtinkt. I grunden synes
idén om otillborlighetsrekvisit kunna hinforas till en ofta outtalad ons-
kan att stivja ett oidentifierat “missbruk™ att aktiebolaget som foretags-
form. I summan av den amerikanska aktiebolagsritten, som formulerats
i delstatlig lagstiftning, kan en saddan sidkerhetsventil vara nodvindig
(om &n inte alltid kringgérdad av en rimlig rittssékerhet), i synnerhet i
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ofta forekommande avsaknad av ett tvingande system till skydd for
bolagets borgenirer. I Sverige (och i EU) har ett omfattande borgenirs-
skydd utvecklats under mer 4n ett drhundrade. Att utforma ett otillbor-
lighetsrekvisit som ett led i en princip om ansvarsgenombrott utan hin-
synstagande till detta borgenirsskydd, eller ens nimnande hirav, ar
knappast forsvarligt.

7. Inom- och utomobligatoriskt ansvar

For det fall ansvarsbrott dverhuvudtaget skall komma i friga med stod
av en lagbestimmelse av karaktiren generalklausul, maste sikerligen
distinktionen mellan inom- och utomobligatoriskt ansvar beaktas. I
NJA 1947 s. 647 var fraga om utomobligatoriskt ansvar. Denna omstin-
dighet har inte kommit till explicit uttryck i domskélen, men det forefal-
ler icke desto mindre uteslutet att omstédndigheten helt skulle ha saknat
betydelse for utgangen i malet. Inom doktrinen har den omsténdigheten
endast undantagsvis varit foremdl for utredning: Avsaknaden av utta-
landen i doktrinen om distinktionen mellan inom- och utomobligato-
riskt ansvar inom ramen for en princip om ansvarsgenombrott kan i for-
stone tas till intikt for att den inte tillmits relevans; eventualiteten
hdrav, t.ex. i det Hogsta domstolen sammanfattande betecknar som
“omstidndigheterna i §vrigt”, borde atminstone ha tagits upp till diskus-
sion. I Betalningsansvarskommitténs betdnkande och lagforslag har dis-
tinktionen givits en viss, om 4n begrinsad, signifikans. Det sist sagda
har kommit till utryck i forslaget, att ansvarsgenombrott ej “intriader” i
forhallande till en viss borgenir, som “skiligen” upplysts om bolagets
ekonomiska foérhéllanden. I ett dskadningsexempel i en kommentar till
forslaget (SOU 1987:59 s. 134) anges, att det skulle vara ’foga rimligt”
att en borgendr, som “varit fullkomligt klar 6ver den ekonomiska situa-
tionen i bolaget”, men som dnd4 inlatit sig pa kreditgivning till bolaget,
med stod av en princip om ansvarsgenombrott skulle fa betalt for sin
fordran av en deldgare. Distinktionen mellan inom- och utomobligato-
riskt ansvar i detta sammanhang manifesteras emellertid hiirmed allde-
les for svagt. Att sa dr fallet visar sig ocksd i kommitténs bedomning av
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det ovan ndmnda kommanditbolagsexemplet (exempel 1 i SOU
1987:59 s. 112). Var och en som trider i forbindelse med ett komman-
ditbolag bor givetvis forstd, att kommanditbolagets ekonomiska still-
ning generellt sett 4r avhingigt av komplementirens. Om komplemen-
tdren dr ett aktiebolag med ett aktiekapital motsvarande minimikapita-
let, maste ddrvid aktiebolagets ekonomi undersokas. I de under 1980-
talet ofta forekommande fallen, dir banker och de di forekommande
finansbolagen gav krediter till kommanditbolags forvirv av fastigheter,
med sikerhet i fastigheterna, men undermaélig betalningsférméga hos
kommanditbolagen, kan enligt min mening borgenérerna under inga
forhdllanden grunda betalningsansvar for deldgarna i aktiebolaget
(komplementiren) med hinvisning till principerna for ansvargenom-
brott. Betalningsansvarskommittén kommer emellertid till en annan
slutsats. Mot deldgarnas ansvar p& grund av ansvarsgenombrott skall
vigas borgendrens ansvar for att halla sig underrittad om gildenirens
ekonomiska forhillanden. En sddan avvigning bor ge till resultat, att ett
ansvarsgenombrott endast undantagsvis kan grundas pd ett inom-
obligatoriskt forhdllande. Enligt min mening ar det, som konstaterats
ovan, uteslutet att borgenidrerna i det angivna exemplet skulle med
framgéng kunna hidvda ansvarsgenombrott. Varje borgenir i ett inom-
obligatoriskt forhallande har sasom utgangspunkt att gora en kreditbe-
domning, och inom ramen hérfor bedoma gildendrens betalningsfor-
méga och forutsittningar i Ovrigt att fullgora sina skyldigheter enligt
avtal, utfistelse, etc. Allt som oftast dr betalningsformégan helt avgo-
rande. Vid utomobligatoriskt ansvar saknar borgendrerna av naturliga
skil denna mojlighet. Ansvarsgenombrott borde foljaktligen i princip
endast kunna aktualiseras pa grund av utomobligatoriskt ansvar, eller i
fall av inomobligatoriskt ansvar som i detta avseende ir att jimstilla
med det utomobligatoriska ansvaret.

8. Behovet av en lagreglering om ansvarsgenombrott

Redogorelsen ovan torde i vart fall utvisa, att en lagbestimmelse om
ansvarsgenombrott ir kontroversiell. De mer eller mindre fruktiosa for-
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soken i doktrinen och i lagstiftningssammanhang att konstruera grun-
derna for en princip om ansvarsgenombrott torde mana till eftertanke.
Det forhéllandet att ansvarsgenombrott forekommer ymnigt i ritts-
praxis i vissa rittssystem, framst i USA, fér i beaktande av ovan péta-
lade systemskillnader amerikansk och svensk ritt emellan limnas utan
avseende. P4 anf6érda grunder &r jag narmast bojd att dela Aktiebolags-
kommitténs instdllning i SOU 2001:1 (s. 279 ff.), att en generell, lagfast
princip om ansvarsgenombrott inte kan motiveras (op. cit. s. 288).

Ansvarsgenombrott skall endast komma ifriga i undantagsfall. Dessa
undantagsfall maste kasuistiskt utformas i réttstillimpningen eller i sér-
skilda bestimmelser i befintlig lag eller kommande lagstiftning. En
overbyggnad i form av en generell lagbestimmelse om ansvarsgenom-
brott pa alla de lagbestimmelser i syfte att skydda borgenirer och kre-
ditlivet, etc. skapar 1angt storre problem &n det 19ser, i synnerhet svarig-
heter i rdttstillimpningen och rittsosikerhet. Sdsom Betalningsansvars-
kommitténs forslag om ansvargenombrott tydligt ger vid handen, blir en
sddan lagbestimmelse sa allmént héllen och urvattnad, att all konkreti-
sering av bestimmelsen dnda maste dverldmnas till réttstillimpningen.
I vissa fall finns vid sidan av specifika lagbestimmelser om betalnings-
ansvar sikerligen anledning att se dver mdjligheten att infora ett obliga-
toriskt forsdkringssystem i tilldgg till det redan forekommande. Ingrep-
pen bor ske med urskiljning och forsiktighet, samt med inriktning pé
specifika situationer.

Det ir sdledes enligt min mening riktigt, som Aktiebolagskommittén
slutsatsvis konstaterar, att en generell lagbestimmelse om ansvarsge-
nombrott inte fyller nagon funktion vid sidan av den mycket omfattande
lagregleringen i borgenirsskyddande syfte som redan finns tillginglig.
Det mé sedan vara hint, att i rittspraxis dven framdeles ansvarsgenom-
brott kan komma att ske i mycket speciella undantagsfall.
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1. Allméant

Koncernbegreppet har definierats i flera lagar, bl.a. 1 ABL 1:5, lagen om
ekonomiska foreningar (1987:667) 1:4, stiftelselagen (1994:1220) 1:5
och drsredovisningslagen (1995:1554) 1:4. Savil strukturellt som mate-
riellt dr de olika definitionerna i princip identiska. De variationer som
finns betingas av att de tillimpliga lagarna reglerar olika associations-
former, samt att drsredovisningslagen dr mera allmingiltig. Bestimmel-
serna om koncernbegreppet &r till betydande del ett resultat av svensk
ritts anpassning till EU:s bolags- och redovisningsritt. I forsta rummet
ir fraga om en implementering av det sjunde s.k. bolagsdirektivet (av
den 13 juni 1983, 83/349/EEG). Direktivet reglerar skyldigheten att
uppritta en sammanstilld redovisning och forvaltningsberittelse; fraga
ir sdledes om krav pa koncernredovisning. Det ir tvingande pa redovis-
ningsomradet, men inte pd andra omraden, och siledes inte inom aktie-
bolagsritten. Direktivet syftar till att fa till stdnd en likvardig informa-
tion om koncerner i EU, i syfte att didrigenom underliitta for samtliga
berorda intressenter att bedoma dels koncernens stillning och resultat,
dels de ekonomiska sambanden mellan olika koncernbolag. Visentli-
gast for koncernbegreppet dr emellertid, att direktivet reglerar forutsitt-
ningarna for att foretag skall innefattas i koncernredovisningen, vilka
moderbolag som skall uppritta koncernredovisning, samt redovisning-
ens betydelse for dotter- och intresseforetag.
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EU:s bolagsritt saknar diremot en allmén koncerndefinition for
aktiebolaget. Definitionen i det sjunde direktivet tar uteslutande sikte pad
koncernredovisningen. Vid implementeringen av EU:s koncernredovis-
ningskrav befanns det av den svenske lagstiftaren emellertid naturligt,
att den koncerndefinition som direktivet forutsatte ocksd kom till
uttryck i den allménna associationsrittsliga lagstiftningen. Harigenom
kom den tidigare konsonansen mellan koncernbegreppen i redovis-
nings- och associationsritten att bibehéllas.

Bestimmelserna om den nya koncerndefinitionen tridde ikraft med
den 1 januari 1996. Den tidigare bestimmelsen i ABL 1:5 innehéll en
huvudregel och en sekundirregel. Enligt huvudregeln foreladg koncern-
forhallande om ett aktiebolag dgde sd méanga aktier eller andelar i en
svensk eller utldndsk juridisk person att det hade mer dn hélften av ros-
terna for samtliga aktier eller andelar. Indirekta dotterforetagsforhallan-
den likstilldes med direkta sidana. Sdledes skulle dotterdotterféretag
definitionsmissigt ocksa ingd i koncernen, dvensom sidana foretag som
kontrollerades av moderbolaget tillsammans med ett eller flera — eller
genom flera — dotterforetag. Enligt sekunddrregeln forelag koncernfor-
hallande, om moderbolaget hade sdvdl ett bestimmande inflytande 6ver
ett annat foretag som en betydande andel i resultatet av dess verksamhet.
Det sistnimnda kriteriet kunde uppfyllas genom att moderbolaget hade
en direkt andel i dotterforetagets vinst eller forlust i &ppen eller dold
(t.ex. genom internprissittning) form. Begreppet “bestimmande infly-
tande” omfattade allehanda situationer, t.ex. s.k. praktisk majoritet (dér
en minoritetsandel pa grund av stor aktiespridning gav dominans pa
bolagsstimman), samt avtalskonstellationer, som gav moderbolaget
kontroll 6ver dotterforetaget. Ett bestimmande inflytande synes emel-
lertid inte ha forutsatt ett faktiskt aktie- eller andelsinnehav i dotterfore-
taget.

2. Koncernbegreppets betydelse 1 ABL

Koncernbegreppet bor anses ha sitt frimsta anvindningsomrade inom
redovisningsritten. Definitionen i &rsredovisningslagen 1:4 ligger till
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2. Koncernbegreppets betydelse i ABL

grund for bl.a. reglerna i samma lag om koncernredovisning, men dven
for regleringen i annan, niraliggande lagstiftning. I ABL (liksom i lagen
om ekonomiska foreningar och stiftelselagen) dr koncerndefinitionen
grundliggande for tillampningen av ett flertal bestimmelser, i ABL
framst foljande.

1.

I ABL 4:18 ges bestimmelser om emissionsprospekt. Nir ett
publikt aktiebolag eller en aktiedgare i ett sddant bolag offentliggér
eller pa annat sitt till en vidare krets riktar en inbjudan att forvirva
aktier eller teckningsritter i bolaget, skall styrelsen uppritta en sér-
skild redogorelse for bolagets forhallanden, m.m. I ABL 4:20 stad-
gas, att om bolaget dr ett moderbolag, skall bolaget i emissions-
prospektet intaga koncernresultatrikning och koncernbalansrik-
ning for de tre senaste rikenskapsaren, med sirskild reglering for
koncerner i tredje stycket. (Se dven ABL 4:22-23 och 7:27.) En
hinvisning till dessa regler finns ABL 5:16 for konvertibla skulde-
brev och liknande virdepapper.

Enligt ABL 7:1, sista stycket, far ett dotterforetag icke teckna aktier
i moderbolag. Dotterforetag far enligt ABL 7:2, 1 st., andra
meningen, €j heller ta emot aktier i moderbolag som pant. Vidare
far enligt ABL 7:23 ett dotterforetag inte forvirva aktier i sitt
moderbolag. Transaktioner i strid med forbudet dr ogiltiga. Till
detta forbud stadgas emellertid undantag i ABL 7:4, punkterna 1,
2, och 4, dvs. forvirv av moderbolagsaktier utan vederlag, moder-
bolagsaktier som ingar i forvirvad rorelse, och aktier som inropats
pa auktion. For sddana undantagsforvirv giller ett avyttringskrav
(s& snart ske kan utan forlust, dock senast tre dr efter forvirvet).
Aktier som inte avyttrats inom denna tid skall av bolaget forklaras
ogiltiga, med foljden, att aktiekapitalet skall nedsittas med aktier-
nas nominella belopp. Detsamma skall gidlla i situationen dér ett
aktiebolag genom forvirv av aktier blivit moderbolag, och vid till-
fdllet dotterforetaget innehade aktier i moderbolaget. Aktierna skall
avyttras senast tre ar efter det att koncernforhallandet uppstod.
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Vid berdkningen av den maximala andel av egna aktier som ett
bolag far forvirva (hogst 1/10 av samtliga aktier i bolaget), skall
dotterforetags innehav beaktas och anses som bolagets (ABL 7:9).
I ABL 8:4 ges styrelsen i uppgift att fortlopande bedéma bolaget
och, om bolaget dr moderbolag i en koncern, koncernens ekono-
miska situation.

I styrelsens och den verkstidllande direktdrens upplysningsplikt
enligt ABL 9:22, 3 st., innefattas dven upplysningar om bolagets
forhéllande till annat koncernforetag, koncernredovisningen samt
forhdllande betriffande dotterforetagen som kan inverka pé
bedomningen av ett drende pa dagordningen eller av bolagets eko-
nomiska situation (om bolaget ir ett moderbolag).

Revisorsjivet omfattar enligt ABL 10:16 varje revisor som &ger
aktier i bolaget eller annat bolag i samma koncern, dr ledamot av
styrelsen eller verkstillande direktor i bolaget eller dess dotterfore-
tag, eller 4r anstilld hos eller pa annat sétt har en underordnad eller
beroendestillning till sddan stéllforetrddare (detsamma géller per-
son som ir gift, sambo, syskon eller pa annat sitt dr sldkting i ratt
upp- eller nedstigande led till sddan stillféretrddare, m.m.) eller
star i laneskuld till bolaget eller annat bolag i samma koncern eller
har en forpliktelse som ett sddant bolag har stillt sikerhet for. Den
som pa grund av revisorsjdv inte dr behorig att vara revisor i ett
moderbolag, far inte heller vara revisor i dess dotterbolag.

Den tidigare begrinsningen for moderbolag 1 en koncern enligt
ABL 12:2, att moderbolaget icke fick dela ut mer dn vad som var
utdelningsbar vinst enligt koncernbalansrikningen, har avskaffats
till formén for en utvidgning av forsiktighetsprincipen i samma
stadgande. En virdedverforing fran bolaget till aktiedgare (eller
annan) far endast ske om det med hénsyn till bolagets och, om bola-
get ar moderbolag, koncemens konsolideringsbehov, likviditet och
stillning i 6vrigt framstér som forsvarligt. Ytterst skall siledes for-
siktighetsprincipen utgéra en utdelningsspirr for ett moderbolag,
vars koncernbalansrikning — om sddan hade upprittats — icke
skulle ge utrymme for en utdelning.
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10.

2. Koncernbegreppets betydelse i ABL

Vid tillimpningen av utldningsbestimmelserna i ABL 12:7 har
koncernbegreppet en central betydelse. Den forbjudna kretsen
enligt det generella utléningsforbudet omfattar i forsta ledet alla
som #ger aktier eller ir styrelseledamoter eller verkstéllande direk-
tor i bolaget eller annat bolag i samma koncern. I det andra ledet
omfattas ocksd maka, make, sambo och sldktingar till sddana per-
soner, dvensom juridiska personer som ndgon sddan aktiedigare,
styrelseledamot eller verkstdllande direktodr i bolaget eller annat
bolag i samma koncern har ett bestimmande inflytande 6ver. Fran
forbudet undantas bl.a. 1an till foretag i samma koncern som det
langivande bolaget. Vidare skall vid beridkningen av undantaget for
lan till aktiedgare (hogst 1 % av aktiekapitalet eller hogst 500
aktier) hinsyn tas till aktieinnehavet i koncernen som helhet. Det
sirskilda utldningsforbudet i ABL 12:7, 3 st., avser penningln i
syfte att géldeniren eller honom nirstaende fysisk eller juridisk
person (inom den s.k. férbjudna kretsen) skall forviarva aktier i
bolaget eller annat bolag i samma koncern. (JAmfor dispensmdjlig-
heten i ABL 12:8.)

Bestimmelserna i ABL 14 kapitlet om att absorption av heligt dot-
terbolag forutsdtter att moderbolaget dger samtliga aktier i dotter-
bolaget.

En tvéngsinlosen av aktier dotterbolag enligt ABL 14:31 forutsitter
att moderbolaget sjalv eller tillsammans med dotterféretag har mer
an nio tiondelar av aktierna, med mer &n nio tiondelar av rostetalet
for samtliga aktier i dotterbolaget. I en sédan situation foreligger en
Omsesidig inlosenrdtt for moderbolaget och minoritetsaktiedgarna.
Slutligen kan ndmnas att koncernbegreppet utanfoér associations-
och redovisningsritten frimst har betydelse inom skatteritten (t.ex.
grunderna for koncernbidrag). Det skall ocksi tillaggas, att lagen
(1987:1245) om styrelserepresentation for de privatanstillda i flera
hinseenden grundas pa koncernbegreppet (se fraimst lagens 4 § om
ritten till styrelserepresentation).
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II. Koncerndefinitionen
3. Moderbolaget skall vara ett svenskt aktiebolag

Koncerndefinitionen i ABL, liksom lagen om ekonomiska foéreningar,
stiftelselagen, &rsredovisningslagen, m.fl., vilar pa forutsittningen, att
koncernens moderbolag 4r ett svenskt aktiebolag (ekonomisk forening,
stiftelse, handelsbolag, m.m.). Att moderaktiebolaget dr svenskt far
anses framga av att bolaget r registrerat sdsom sadant i Sverige i enlig-
het med bestdmmelserna i aktiebolagsférordningen (1975:1387) 2 §.
Nagra tvivel torde for svensk ritts vidkommande i praktiken icke upp-
komma. Det dr dock inte helt givet att registreringen skall vara utslags-
givande for ett aktiebolags domicil: Andra anknytningspunkter har
aktualiserats i diskussionen om ett bolags site (se 6versiktligt om dessa
fragor bl.a. Nelson, Uberseeringdomen utgér ingen éndring av EG-
domstolens praxis, NTS 2002:4 s. 417, samt kontroversen mellan
anhidngare av registrerings- respektive siitesteorin, senast avgjort i EG-
domstolen den S november 2002 till formén for registreringsteorin, C-
208/00 Uberseering. Malet ir i skrivande stund opublicerat.). Dessutom
skall av bolagsordningen framgé den ort i Sverige dér bolagets styrelse
skall ha sitt sate. Det forhallandet att ett svenskt aktiebolag, registrerat
och med siite i Sverige ocksa har registrerats i annat land (ldnder) synes
inte hindra, att bolaget enligt svensk aktiebolagslag betraktas som ett
svenskt aktiebolag.

Koncernbestimmelsen blir tillimplig om aktiebolaget i friga har ett
dotterforetag. Om sedan koncernbestimmelser i1 andra rittssystem blir
tillimpliga pd samma bolag pa grund av registreringen av bolaget i
annat land (eller p grund av en tillaimpning av sitesteorin), kan bolaget
motas av vissa praktiska svarigheter, vilka emellertid saknar relevans
for tillimpningen av svensk lag. Eftersom handelsbolag (och komman-
ditbolag) numera skall vara registrerade for att uppnd status som juri-
diska personer, giller det sagda ocksd sddana bolag. For ekonomiska
foreningar dr grunderna desamma. Diremot dr saken mera oklar betrif-
fande stiftelser. Visserligen skall en stiftelse enligt stiftelselagen 10:1
vara registrerad, om den enligt bokforingslagen (1999:1078) ar skyldig
att uppritta arsredovisning, eller om ett registreringskrav framgér av
stiftelseférordnandet. Status som juridisk person vinner emellertid stif-
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3. Moderbolaget skall vara ett svenskt aktiebolag

telsen redan genom att uppfylla de grundlédggande kriterierna for en stif-
telse, utan att vara registrerad. Stiftelselagen klargor hirvid icke vad
som skall kdnneteckna en svensk stiftelse. Mojligen skall en mera all-
min sitesteori vara tillimplig pa stiftelser. Avgorande for en stiftelses
domicil skulle enligt en sadan teori kunna vara styrelsens formella eller
faktiska site, stiftelsens transaktionsort, stiftelseformégenhetens lokali-
sering, registreringsland, allt med olika tyngdpunkter eller kombinatio-
ner. Forarbetena ger inget ndrmare besked hirom.

Det forhallandet att ett svenskt aktiebolag skall vara moderbolag i en
koncern enligt koncernbegreppet har bl.a. féljande konsekvenser.

1. Av uppenbara skil avser arsredovisningslagens krav pa koncernre-
dovisning, m.m. endast svenska aktiebolag som dr moderbolag i
koncern. Detsamma giller ovan nimnda bestimmelser om utform-
ningen av emissionsprospekt utgivna av moderbolag enligt bestim-
melserna i ABL 4 och 5 kap. (se dven 7 kap.), dvensom styrelsens
och verkstillande direktdrens upplysningsplikt gentemot bolags-
stimman. [ dessa fall foreligger i regel inga komplikationer.

2. Vid tillimpningen av forsiktighetsprincipen i ABL 12.2 skall kon-
cernstillningen endast beaktas om moderbolaget dr ett svenskt
aktiebolag. Detta konstaterande 4r ocksé okontroversielit.

3. Av storre betydelse dr koncernbegreppet vid tillimpningen av
bestimmelserna i ABL 7 kap. S&som framgétt ovan far enligt dessa
bestimmelser ett dotterforetag icke teckna aktier i moderbolaget,
icke ta emot aktier i moderbolag som pant och ej heller férvirva
aktier i moderbolag (med vissa, hir irrelevanta undantag). Vidare
ir ett dotterforetag skyldigt att avyttra aktier i moderbolag inom
viss tid enligt ABL 7:5 och 25. Av lagens forarbeten (prop. 1999/
2000:34 5. 86, 113 och 133 £, jfr prop. 1975:103 s. 365 £.) forefaller
folja, att dotterforetaget kan vara savil en svensk som en utlindsk
juridisk person. I tidigare gillande koncerndefinition uttalades
uttryckligen, att den avsedda juridiska personen kunde vara savil
svensk som utldndsk. I nu gillande lag aterfinns inte denna preci-
sering. N&gon saklig dndring i detta hinseende ér emellertid inte
avsedd (se prop. 1995/96:10, del 11, s. 176). Lagstiftaren synes sale-
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des ha forutsatt, att forbuden i ABL 7 kap. mot att teckna eller for-
vdrva moderbolagsaktier, eller mottaga sddana aktier i pant, skall
innefatta samtliga juridiska personer i Sverige och i utlandet, helt
oavsett site och registrering. Det far emellertid starkt ifrdgasittas,
om den svenska ABL kan ha en sddan vid extraterritoriell tillimp-
ning. Enligt min mening kan den svenska ABL icke dga tillimp-
ning pa utlandska juridiska personer. Vad som t.ex. i Storbritannien,
Frankrike och Tyskland skall gélla for aktiebolags eller andra juri-
diska personers forvirv av aktier i svenska aktiebolag, kan rimligen
inte regleras av den svenska ABL, dven om med svensk lags
utgangspunkt det svenska bolaget utgor ett moderbolag. For det fall
de utlindska réttssystemen har ett liknande koncernbegrepp som
det svenska, utgor det svenska aktiebolaget i exemplet ovan inte ett
moderbolag enligt dessa rittssystem: Sdsom moderbolag skulle ju
endast kunna betecknas bolag som vederborligen registrerats —
eller mojligen eljest har sitt sédte — i aktuellt réattssystem som aktie-
bolag (ekonomisk forening, stiftelse, handelsbolag, m.m.). Omviint
giiller ocksa, att de ifrdgavarande forbuden att teckna, forvérva och
mottaga aktier inte dr tillaimpliga pd svenska foretag som saknar
moderbolag i Sverige. Saledes skall forbuden icke tillimpas om ett
svenskt aktiebolag forvdrvar aktier i ett tyskt eller amerikanskt
aktiebolag, trots att det senare bolaget dger majoriteten av aktierna
i det svenska aktiebolaget. Forbuden kan sdlunda inte vara tillimp-
liga pa utlandska juridiska personer, ej heller pa svenska aktiebolag
eller andra juridiska personer som kontrolleras av utlindska bolag.
Av det sagda foljer ocksa, att skyldigheten att avyttra aktier, som
forvirvats pa grund av i ABL stipulerade undantag, over huvud
icke kan aktualiseras i nu ndmnda fall. Det torde vidare vara uteslu-
tet att bestimmelser i ett utldndskt rittssystem motsvarande de
svenska om férbud for dotterforetag att teckna, forvérva, etc. aktier
skulle kunna bli tillimpliga pa svenska juridiska personer. En
annan sak vore givetvis att ett utlandskt rattssystem ocksd férbjuder
det i forhallande till det svenska moderbolaget utldndska dotterfs-
retaget att teckna, forvirva, etc. aktier i moderbolaget pd motsva-
rande sitt som i Sverige. Sddana forbud skulle emellertid sakna
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verkan i de grinsoverskridande fallen, om koncerndefinitionen &r
densamma i de utlédndska réttssystemen som i Sverige. Foljaktligen
kan ett svenskt forbud icke avse en utlidndsk juridisk persons teck-
ning, férvirv, etc. av aktier i ett svenskt aktiebolag; ej heller kan ett
utldndskt forbud pé grundval av samma koncerndefinition som i
Sverige triffa den utlindska juridiska personens forvirv av andelar
i ett bolag, vilket enligt definitionen icke kan vara ett moderbolag
(moderbolaget maste ju vara registrerat — eller ha sitt site — i det
utlindska rittssystemet). Aven om en samordning av reglerna kan
komma att ske i en framtid inom EU, kan en sddan samordning icke
omfatta rittssystem utanfor EU. Slutsatsen av det sagda méste sale-
des bli, att de svenska forbuden icke ir tillimpliga pa utlindska
juridiska personer, och ej heller svenska juridiska personer som
kontrolleras av aktiebolag eller andra juridiska personer i utlandet.
Dessa anomalier i systemet ar ofrankomliga sa linge samordning
icke skett och koncernbegreppet forutsitter ett svenskt moderbo-
lag.

Sdsom berorts ovan, dr visentliga delar av utlaningsforbuden i
ABL 12:7 knutna till koncernbegreppet. Savil huvudregeln som
koncernundantaget forutsitter ett koncernforhédllande. Det gene-
rella och det sérskilda utldningsforbudet bade vidgas och begrinsas
av koncernbegreppet och kravet att moderbolaget skall vara ett
svenskt aktiebolag. Foljande giller om det antas att ett svenskt
aktiebolag kontrolleras (t.ex. med rostmajoritet) av ett utlindskt
aktiebolag, forening eller annan juridisk person (nedan det utldnd-
ska foretaget”):

De personer som dger aktier i, eller dr styrelseledamoter eller
verkstillande direktorer (suppleanter eller vice verkstillande direk-
torer) i det utldndska foretaget, dess dotterforetag, dotterdotterfore-
tag, etc., ingdr inte i den forbjudna kretsen. Om séledes ett svenskt
aktiebolag dgs av ett amerikanskt aktiebolag, utgor det amerikan-
ska aktiebolaget icke ett moderbolag i den svenska koncerndefini-
tionens mening, varfor aktiedgare, styrelseledamoter, verkstillande
direktorer, m.fl. i det amerikanska bolaget faller utanfor den for-
bjudna kretsen. S& &dr ocksd fallet betriffande det amerikanska
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aktiebolagets dotterforetag i eller utanfor Sverige eller bolag som
kontrollerar det amerikanska bolaget, som inte &r moderbolag i
koncerndefinitionens mening (dvs. inte dr svenska aktiebolag).

P4 samma sitt forhéller det sig med maka, make, sambo, slikting
i den mening som foreskrivs i ABL 12:7, 1 st., punkterna 1-2, i for-
hallande till aktiedgare, styrelseledamot eller verkstillande direktor
i sddant utlindskt bolag. Ej heller juridisk person Gver vars verk-
samhet sddan person har bestimmande inflytande innefattas i den
forbjudna kretsen.

Enligt det s.k. koncernundantaget i ABL 12:7, 2 st., 2 p., &r pen-
ninglan som limnas inom en koncern icke forbjudna (om dessa
penninglan icke triffas av forvirvslaneforbudet i bestimmelsens
tredje stycke). Koncerndefinitionen medfor emellertid att penning-
1an som ldmnas till ett utlandskt bolag, som kontrollerar ett svenskt
aktiebolag, dr forbjudna. Detsamma giller for 6vrigt penninglan till
en svensk eller utlindsk ekonomisk forening eller stiftelse, som
kontrollerar det utlinande bolaget. Om sédlunda ett svenskt aktiebo-
lag lanar pengar till ett norskt aktiebolag, som dger samtliga aktier
i det svenska bolaget, dr lanet forbjudet, om icke nagot annat
undantag ar tillampligt (foretradesvis undantaget om s.k. rorelselan
eller kommersiella 1dn). En tilllimpning av det generella utlanings-
forbudet kan emellertid sté i strid med det EU-rittsliga icke-diskri-
mineringsforbudet (vilket bl.a. har uppmirksammats i dispensiren-
den enligt ABL 12:8,varav nagot slutligt avgjorts av den svenska
regeringen). Om koncernundantaget endast vore tillimpligt pa
svenska moderbolag, skulle siledes utlindska "moderbolag” dis-
krimineras. Det far ddrfor anses allmént gélla, att koncernundanta-
get har — trots sin lydelse — tillimpning i hela EU och EES-omrédet
pa sé sitt att moderbolagsbegreppet skall omfatta varje moderbolag
oavsett site inom EU- och EES-omrédet. I konsekvens hdrmed har
ocksd Aktiebolagskommittén i forslaget till ny aktiebolagslag
(nedan “Lagforslaget”) 18:2, 2 st., 2 p., foreslagit, att med koncern
skall likstillas en foretagsgrupp av motsvarande slag i vilken
moderforetaget 4r en motsvarande utlindsk juridisk person med
domicil inom EES (dvs. EU-linderna och Norge, Lichtenstein och
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Island). Detta Aktiebolagskommitténs lagforslag (varom mera
nedan i avsnitt) far emellertid anses vara tillimpligt redan i dag pa
grund av EU:s icke-diskrimineringsregel. Den i dispensidrenden
uttalade stindpunkten, att en tillimpning av koncernundantaget pa
utlindska foretag inom EES-omradet forutsitter ett dispensforfa-
rande, 4r icke hallbar. Dispensforfarandet i sig utgér ndmligen ett
brott mot icke diskrimineringsforbudet. Att svensk lag 4r underord-
nad EU-riitten och icke-diskrimineringsforbudet ér inte foremal for
tvivel.

Eftersom aktier i ett utlindskt "moderbolag” icke omfattas av det
generella utlaningsforbudet, skall ej heller dessa aktier tas med i
berdkningen av aktieinnehavet enligt undantaget for smaaktiedgare
i ABL 12:7, 1 st., 6 p. Det sagda géller ocksd aktier i det utlandska
"moderbolagets” dotterforetag, oavsett om dessa &r utlindska eller
svenska.

Det sirskilda utlaningsforbudet (forvirvslaneforbudet) avser for-
virv av aktier i ett svenskt aktiebolag eller annat bolag i samma
koncern. Aven hir forutsitts att det svenska aktiebolaget ir moder-
bolag, eller ingdr i en koncern med ett svenskt aktiebolag som
moderbolag. Forutsatt att det generella utldningsforbudet inte dr
tillimpligt enligt ABL 12:7, 1 st., kan utldning enligt det sdrskilda
utldningsforbudet ske i de fall syftet dr att forvirva aktier i ett
utlindskt bolag som kontrollerar det svenska, utlanande bolaget
och det utlandska bolaget (dvensom ekonomiska foreningen, han-
delsbolaget, m.m.) tillhdrande dotterforetag, oavsett om dessa ir
utlindska eller svenska. De bada utldningsférbuden ar tillampliga
uteslutande pa svenska aktiebolag. Lagen ger icke utrymme for
extraterritoriell tillimpning. Hirutover kan namnas, att det sir-
skilda utlaningsforbudet endast omfattar penningldn (och motsva-
rande sdkerheter enligt ABL 12:7, 5 st.) som syftar till att gdldena-
ren eller honom nirstdende fysisk eller juridisk person skall
forvarva aktier i det utlanande bolaget eller annat bolag i samma
koncern. Med aktie kan i ABL endast avses aktie i ett svenskt aktie-
bolag.
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Riittssystematiken i ABL dr ndmligen sddan, att inte bara begrep-
pet koncern erhallit en legaldefinition, utan ocksa begreppen aktie-
bolag, aktie, aktiebrev, styrelse, verkstillande direktor, bolags-
stimma, m.m. Att "aktie” endast kan avse aktie i svenskt aktiebolag
foljer av ABL 3 kap., som foreskriver en lang rad bestimmelser
knutna till “aktie”, t.ex. aktiens odelbarhet, ritten att fritt Gverlata
och forvirva aktie, aktiers lika rétt i bolaget (dvs. svenskt aktiebo-
lag), etc. Att nu nimnda begrepp genomgédende giller svenska
aktiebolag tillhor lagstiftarens rittssystematiska grundsyn. Den
enda avvikelsen fran detta system ér, savitt kan dverblickas, den ar
1996 inforda koncerndefinitionens reglering av dotterforetag. I den
tidigare koncerndefinitionen stadgades uttryckligen, att med dot-
terforetag avsdgs savil svenska som utlindska juridiska personer.
En sddan lagstiftningsteknik dr helt forenlig med den hér berérda
rattssystematiken: Varje aktiebolagsrittsligt begrepp knyter an till
ett svenskt aktiebolag, om annat inte uttryckligen foreskrivits i
lagen. Det forhallandet att nu gillande koncerndefinition inte
uttryckligen foreskriver, att med dotterforetag skall avses savil
svenska som utldndska juridiska personer, har i férarbetena motive-
rats med att preciseringen icke “ansetts nodviandig”; nagon saklig
dndring har icke avsetts. Av rdttssystematiska skél hade emellertid,
enligt min mening, preciseringen varit just "nodvindig”. (Det &r
samtidigt inte uteslutet, att begreppet “aktie” i koncerndefinitionen
ar forbehallet just aktie i svenska aktiebolag, och att dgandet eller
innehavet i utldndska foretag betecknas som “andelar”, varfor
ocksd aktier i utlindska aktiebolag begreppsmaéssigt dr att hdnfora
till andelar”. Vid en sddan tolkning av koncerndefinitionen fore-
faller rittssystematiken i ABL att bibehallas). Den eventuella sys-
temavvikelsen har emellertid tillkommit langt efter inforandet av
utlaningsférbuden. Avvikelsen kan darfér icke dndra pa ovan
anford tolkning av det sdrskilda utlaningsforbudet, nimligen att
begreppet “aktie” uteslutande avser aktier i svenskt aktiebolag.

Slutligen giller undantaget till det sdrskilda utldningsforbudet
anstilld i bolaget eller i annat bolag i samma koncern. P4 samma
grunder som giller for koncernundantaget ovan, namligen det EU-
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réttsliga icke-diskrimineringsforbudet, méste anstillda i utlindska
”moderbolag”, och dess dotterforetag, likabehandlas med anstéllda
i svenska koncerner.

Absorption av helédgt dotterbolag enligt ABL 14:22 ff. 4r naturligt-
vis inte mojlig dver nationsgrinserna. Ett utlindskt "moderbolag”
kan sdledes inte absorbera ett svenskt dotterbolag, och ett svenskt
moderbolag kan icke absorbera ett utlindskt dotterbolag. Svensk,
liksom nationell fusionsritt i allmidnhet, tar uteslutande sikte pa
fusion mellan tva inhemska aktiebolag. Detta forhéllande framgéar
for svenskt vidkommande redan av ABL 14:1: “Ett aktiebolags
samtliga tillgangar och skulder kan &vertas av ett annat aktiebo-
lag...”. Med aktiebolag” menas hir ett svenskt aktiebolag. I kraft
varande EU-rittsliga regler om grinsdverskridande fusioner sak-
nas. Det dr emeliertid beslutat, att sidana regler kommer att inf6ras
inom en inte alltfér avldgsen framtid (se hdrom mdjligheten att
enligt EU-rddets forordning nr 2157/2001 bilda SE-bolag genom
bl.a. grinsoverskridande fusioner; forordningen trider i kraft den 8
oktober 2004.) Ett samgaende, utan att vara lagtekniskt en fusion,
maste darfor organiseras pa andra villkor, t.ex. genom att de sam-
gaende bolagen (frén olika rittssystem) bildar ett gemensamt hol-
dingbolag (enligt nyssnimnda forordning kan ett sadant vara SE-
bolag, vilket tar over det samgdende bolagets aktier genom en
apportemission). Samgdaendet kan ocksa ske i form av direkta for-
vidrv, sa att det ena bolaget blir moderbolag och det andra dotterbo-
lag. For det fall det skulle goras gillande, att de svenska bestim-
melserna om absorption av heldgt dotterbolag utgdr en
diskriminering av utlindska “moderbolag”, vilket péastaende det i
och for sig finns stdd for i lagbestimmelsernas ordalydelse, torde
en korrigering dndd icke kunna materialiseras: Det utlandska
“moderbolagets” eget rittssystem synes i allminhet utesluta en
fusion mellan detta bolag och ett aktiebolag (dotterbolag) i ett annat
rattssystem.

Ritten att pakalla inlosen av aktier enligt ABL 14:31-36 tillkom-
mer ett “moderbolag”, och dotterbolagets minoritetsaktiedgare. Pa
samma sitt som vid fusion giller hdr att svil moderbolaget som
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dotterbolaget skall vara svenska aktiebolag. P4 grund av det EU-
rittsliga icke-diskrimineringsférbudet medges emellertid numera
allmént i skiljerdttslig inlosenpraxis utlindska "moderbolag”, i vart
fall inom EES-omrédet, ritt att pakalla inlosen. Bestimmelserna i
fraga skall saledes tolkas s4, att de avser sdvil svenska som utlénd-
ska moderbolag. Det 4r ddremot ofrankomligt att det aktiebolag i
vilket aktie skall inlosas, dvs. “dotterbolaget™, dr ett svenskt aktie-
bolag. Minoritetsaktiedigarnas domicil saknar betydelse for ritten
till inlosen, men dven omvint, ritt for minoriteten att pakalla inl6-
sen av sina aktier i forhallande till moderbolag” inom EES-omra-
det.

4. ” Annan juridisk person”
J p

Med ”annan juridisk person” forstas i f6rsta hand ett aktiebolag, men till
kretsen hor ocksa handels- och kommanditbolag. Fraga kan ocksa vara
om ekonomiska foreningar med andelsdgande, sirskilt som koncernfor-
héllandet kan konstitueras direkt eller indirekt: Ett moderbolag kan
utova medlemskap i ekonomisk forening direkt och indirekt genom
olika dotterféretag och pa sa sitt kontrollera den ekonomiska foren-
ingen. [ undantagsfall kan ocksa forekomma, att foretag 4r juridiska per-
soner sui generis. Eftersom koncernbegreppet genomgdende forutsit-
ter, att det dr mojligt att dga aktier eller andelar i en sddan juridisk
person, och hdrutdver utdva kontroll genom roéstetal eller pd annat sétt
over personen i fraga, méaste varje sddan annan juridisk person uppfylla
dessa koncerndefinitionens grundkriterier. Stiftelsen faller utanfor kret-
sen, med hinsyn till att stiftelsen dr sjdlvigande, och foljaktligen icke
kan dgas via aktier eller andelar. Det saknar dérfor betydelse om stiftel-
sen kontrolleras av ett svenskt aktiebolag pa s siitt att bolaget utser stif-
telsens styrelseledamoter. Enligt stiftelselagen kan didremot givetvis en
stiftelsekoncern formeras genom att stiftelsen kontrollerar dotterfore-
tag.

I hir aktuellt avseende gor lagen ingen skillnad mellan svenska och
utldndska juridiska personer. Varje sadan juridisk person, oavsett domi-
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cil, kan utgéra dotterforetag till ett svenskt moderbolag. Sdsom berors
ovan, kom detta till explicit uttryck i den tidigare géillande koncerndefi-
nitionen. Av forarbetena till arsredovisningslagen (prop. 1995/96:10
s. 176) framgar, att detsamma skall gilla fortsatt; ndgon saklig dndring
har inte varit avsedd, trots avsaknaden av ett fortydligande i lagtexten.
Vad som i ett rittssystem utanfor Sverige konstituerar en juridisk per-
son, maste sjilvfallet provas pa grundval av principerna i detta rittssys-
tem. Att det dr de lokala bestimmelserna, dvs. domicillandets lag, som
skall vara tillimpliga vid avgorandet av denna fraga, dr ocksé en princip
som star i fverensstimmelse med svensk internationell privatritt (och
for ovrigt den internationella privatritten i de flesta rittssystemen). Det
dr endast hinsyn till ordre public och liknande skil som enligt svensk
ritt kan frankénna ett foretag dess status som juridisk person, om domi-
cillandets lag sa foreskriver. Utfallet dr detsamma vid prévningen av
fragan, om det dr mojligt att dga aktier eller andelar i den utlédndska juri-
diska personen. (Sa t.ex. skall man inte forledas att tro att en engelsk
eller amerikansk “trust” skall likstéllas med en svensk sjdlvigande stif-
telse. I sjédlva verket dr olikheterna mellan en “trust” och en stiftelse
betydande; dessutom kan en trust” vara aktiebolagsrittsligt grundad).
Nedan skall framgad att dven andra fragor, t.ex. aktiens delbarhet i rost-
ritt och ekonomiska rittigheter, méaste provas enligt tillimpliga regler i
det rittssystem, i vilket den juridiska personen hor hemma.

Vid provningen av fragan, vad som konstituerar en juridisk person,
maste man emellertid skilja mellan det forhdllandet att ett utlindskt
rattssystem tillerkdnner ett foretag status av juridisk person,  ena sidan,
och de grundlidggande kriterierna for en juridisk person, a4 den andra.
Vad som saledes foreskrivs i koncerndefinitionen ir att varje foretag,
som enligt domicillandets lag tillerkdnns status av juridisk person i
beaktande av de svenska, grundlaggande kriterierna for en sddan per-
son, kan utgora dotterforetag. De kriterier som avses ar framst rattska-
pacitet, rittshandlingsforméga, partshabilitet, m.m. Vad som skall gilla
om dessa grundkriterier endast delvis uppfylls, s att t.ex. ett utlindskt
foretag har rittshandlingsforméga men inte partshabilitet, eller vice
versa, dr oklart. Det forefaller som om réttshandlingsformégan &r s
grundlidggande, att dven om ett utldndskt rittssystem t.ex. tillerkdnner
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en filial status av juridisk person, filialen inte erkdnnes sdsom sddan
enligt de svenska bestimmelserna vid faststillandet av koncernforhal-
lande. (I exemplet har frigan mahinda icke si stor praktisk betydelse,
eftersom filialen @nda fran redovisningssynpunkt i regel innefattas i
“moderbolaget”.)

5. Aga eller inneha aktier eller andelar

Enligt koncerndefinitionen kan ett koncernforhallande etableras pa fyra
alternativa grunder. Gemensam for samtliga, alternativa grunder 4r for-
utsittningen, att ett svenskt aktiebolag innehar eller dger aktier eller
andelar i en annan, svensk eller utldndsk, juridisk person, dvs. dotterfo-
retag. Med “aktie” torde menas aktie i svenskt eller utldndskt aktiebo-
lag. Detsamma synes gilla andelar. Att s& dr fallet, framgar, sdsom
namnts ovan, av forarbetena (prop. 1995/96:10, s. 176). Ovan har fram-
hallits, att det av rittssystematiska skil hade varit lampligare, att den
tidigare gillande koncerndefinitionens precisering, ndmligen att med
juridiska personer avsags savil svenska som utldndska sddana, bibehal-
lits. Med “aktie” menas eljest i ABL uteslutande aktie i svenskt aktie-
bolag, vilket tydligt framgér vid en kontextuell tolkning av lagtexten.
Detsamma giller, sdsom ovan berorts, andra aktiebolagsrittsliga nyck-
elbegrepp. [ 6vrigt géller att en aktie utgor en andel i ett aktiebolag. Med
begreppet “andel” i koncerndefinitionen torde forstds andelar i andra
juridiska personer én aktiebolag. Det dr emellertid inte uteslutet — enligt
den teori som framforts ovan — att ordet “aktie” endast avser aktie i
svenskt aktiebolag, och att “andelar” skall hidnforas till andra, savil
svenska som utldndska juridiska personer, inklusive utlindska aktiebo-
lag. Vid en sddan tolkning bibehalls ocksa rittssystematiken i ABL.
Med dgandet eller innehavet av aktier eller andelar foljer regelmis-
sigt vissa ekonomiska och demokratiska rittigheter. S& dr emellertid
inte alltid fallet. Utgangspunkten i svensk aktiebolagsritt dr att aktien dr
odelbar i den meningen att rostritten inte kan skiljas fran dganderitten
till aktien (odelbarhetsprincipen eller det s.k. splittingsforbudet). I
svenska aktiebolag kan rostritt inte utdvas utan en grundldggande dgan-
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deritt (en annan sak 4r sedan att aktiedgaren kan ge annan fullmakt att
utdva rostriitten). Av ABL 7:26, 1 st., och ABL 3 kap. foljer, att ABL
inte accepterar aktier utan rostritt. (Ett motsvarande absolut forbud
synes emellertid inte dterfinnas i Aktiebolagskommitténs forslag till ny
aktiebolagslag, SOU 2001:1, dvs. Lagforslaget. Forslaget foranleder
den slutsatsen, att aktieliknande instrument utan rostritt, t.ex. delédgar-
debentures eller lanedebentures, dterigen — sedan de forbjudits i 1944
ars lag — skall bli lagliga. Didrmed mojliggors i praktiken aktier utan
rostritt. Odelbarhetsprincipens kirna, ingen rostritt utan aktiedgande,
kvarstar emellertid.)

Andelarna kan saledes avse sdvil svenska som utlidndska juridiska
personer (inklusive aktiebolag). Med medlemskapet i en ekonomisk
forening foljer ocksé en andel i foreningens ekonomiska utveckling och
féormogenhet. Medlemmarna kan emellertid dverenskomma att ande-
larna skall vara mer eller mindre frikopplade fran rostratten. Till skill-
nad fran ett aktiebolag, i vilket rostrittsdifferensen inte far vara storre
dn 1-10 (med undantag for vissa, dldre bolag), disponerar medlem-
marna i en ekonomisk forening sjédlva Over rostrittsdifferensen. Det-
samma giller handels- och kommanditbolag. S&vil i ABL som i annan
associationsrittslagstiftning saknas emellertid begrinsningar vad giller
differensen avseende de ekonomiska rittigheterna. Om en sérskild ord-
ning i detta hinseende icke etablerats, giller dock likhetsgrundsatsen
(varom mera nedan i avsnitt VI).

Koncerndefinitionen foreskriver, att aktier eller andelar skall innehas
(punkt 1) eller dgas (6vriga punkter). Ett innehav av aktier kan grundas
pa annat dn dganderitt, t.ex. pantritt. Enligt svensk aktiebolagsritt med-
for dock pantritten inte rostritt. Detta f6ljer av odelbarhetsprincipen,
namligen att rostritten skall grundas pé dganderitt. Ett innehav av aktier
eller andelar utan dganderitt har darfor for ndrvarande endast betydelse
i forhallandet mellan ett svenskt aktiebolag som moderbolag och ett
utlandskt foretag med site i ett rittsomrade, i vilket rostritten tilléts
skiljas fran dganderitten genom t.ex. pantsittning av aktier. I forhallan-
det mellan tva svenska aktiebolag tillmits endast 4gandet relevans. Fra-
gan, huruvida rostritten kan skiljas frdn dganderitten till en aktie eller
andel, och t.ex. medfolja pantritten, maste provas enligt reglerna i det
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rittssystem, vari foretaget i frdga har sitt domicil. Om t.ex. engelsk eller
amerikansk ritt foreskriver, att det rader frihet att avtala, att med pant-
sdttningen av aktier eller andelar i féretag i England eller i USA foljer
rostritt, och pantsittning av aktier eller andelar i ett sidant foretag sker
till ett svenskt aktiebolag, skall givetvis den rostritt som medféljer
beaktas vid provningen av fragan, huruvida koncernforhallande forelig-
ger eller icke. Resultatet av en sddan provning kan bli, att ett svenskt
aktiebolag blir moderbolag till ett utlindskt foretag endast pa grund av
pantsittning av aktier eller andelar.

Den aktiebolagsrittsliga odelbarhetsprincipen torde vidare inte
omfatta andelar i andra svenska juridiska personer 4n aktiebolag.
Bolagsminnen och andelsinnehavare i handels- och kommanditbolag
far anses vara fria att avtala om pantsittning av andelar inkluderande
rostritt. For ekonomiska foreningar foljer av FL 3:2-3, att overlatelse
eller pantsittning av andel i férening inte med automatik ger medlem-
skap och dérigenom rostritt. Andelen manifesterar i princip de ekono-
miska rittigheterna i foreningen, alltmedan medlemskapet medfor de
demokratiska. Med en sédan konstruktion kan saledes den aktiebolags-
rdttsliga odelbarhetsprincipen inte bli tillimplig inom foreningsritten.
(Se hdrom bl.a. Mallmén, Lagen om ekonomiska foreningar, tredje
uppl. s. 121 ff. med vidare hdnvisningar till den foreningsrittsliga litte-
raturen.) Innehavet av mer dn hilften av rosterna for samtliga aktier
eller andelar i en annan juridisk person enligt forsta punkten i ABL 1:5
kan sédledes betriffande samtliga juridiska personer utom svenska aktie-
bolag, beroende pa vad det utlindska rittssystemet foreskriver, grundas
pa annat dn dganderdrt till aktierna eller andelarna.

Till skillnad frén den tidigare gdllande koncerndefinitionen forutsét-
ter nu tillimplig definition, att varje koncernforhallande grundas pa
innehav eller dgande av aktier eller andelar. Mgjligheterna att enligt
tidigare gillande definition grunda ett koncernforhdllande uteslutande
pé avtal eller nigon annan form av inflytande har dirmed 6vergivits. Ett
bestimmande inflytande &ver ett annat foretag utan dgande eller inne-
hav ger foljaktligen inte upphov till ett koncernférhillande. En annan
skillnad &r att ett koncernforhdllande uteslutande pa grundval av réster
numera enligt punkt 1 i ABL 1:5 forutsitter, att innehavet avser mer dn
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hdlften av rosterna for samtliga aktier eller andelar. Ett koncernforhél-
lande kan darfor inte lingre uppkomma pé grund av en praktisk majori-
tet, t.ex. nir en storre minoritetspost i praktiken pa grund av dgarsprid-
ningen (ofta i kombination med passiviteten fran ovriga aktiedgares
sida) i ett aktiebolag ger faktisk rostmajoritet pa bolagsstimmorna. Om
sdledes endast 50-60% av aktierna i ett aktiebolag normalt represente-
ras pa bolagsstimmorna, kan i fall av stor aktiespridning redan ett 20 %-
igt aktieinnehav ge en praktisk majoritet. Denna fraga saknar emellertid
numera betydelse. For att en minoritetspost skall kunna grunda ett kon-
cernforhillande maste ndgot av kriterierna i punkterna 2—4 vara upp-
fyllda i ABL 1:5. Utmonstringen av frigan om praktisk majoritet dr
enligt min mening vilgrundad. Alltfor ofta har fragan givit upphov till
besvirande tillimpningssvarigheter, framfor allt vid koncernredovis-
ningen. En praktisk majoritet kan ocksa ofta sammanhinga med att de
beslut som fattas pa bolagsstimmorna i ett aktiebolag i regel dr okontro-
versiella. I fall av mera kontroversiella beslut kan emellertid forutses,
att aktiedgarna mobiliseras och aktiveras i storre skala, varfér den prak-
tiska majoritetspositionen litt kan forloras. Allmint borde gilla att ett
koncernforhallande inte skall konstitueras pa grundval av mera tillfal-
liga, slumpmaissiga forhdllanden (i den utstrackning detta 6ver huvud 4r
mojligt).

Ordalydelsen i punkt 1 ABL 1:5 ger ockséa vid handen, att koncern-
forhallande inte kan grundas pé enbart ett innehav av hiiften av rosterna.
[ ett s.k. 50/50-bolag kan i enlighet hirmed inget av dgarbolagen beteck-
nas som moderbolag uteslutande pa grund av rostinnehav. (Att sedan
ndgot av de andra kriterierna i punkterna 2—4 i bestimmelsen &r upp-
fyllda, varfor koncernforhallande dnda kan Konstitueras, dr en helt
annan sak.) I detta avseende innebir den nya koncerndefinitionen inte
nagon dndring i forhdllande vad som har gillt tidigare.

6. Om s.k. 50/50-bolag

Sasom ovan anforts, kan enligt ABL 1:5, p.1, ett dgande eller innehav
av hélften av aktierna eller andelarna i ett annat féretag i sig inte grunda
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ett koncernforhallande, om inte forevaron av avtal eller andra omstén-
digheter enligt punkterna 2-4 ger ett bestimmande inflytande. I ett s.k.
50/50-bolag skall darfor inget av de delidgande aktiebolagen betecknas
som moderbolag, om icke ndgot av bolagen givits ett bestimmande
inflytande genom avtal eller pa annat sitt. Vid tillkomsten av 1975 ars
ABL var situationen den motsatta. | samband hidrmed uttalades i forar-
betena (prop. 1975:103 s. 279), att om aktiebolag som dger s.k. gemen-
samma dotterbolag (eller 50/50-bolag) genom avtal sérskilt reglerar hur
bestimmanderitten i bolaget skall utévas, och en sédan reglering inne-
bir, att parterna endast gemensamt kan besluta i dotterbolagets angeli-
genheter, skulle de bdda deldgande bolagen betraktas som moderbolag.
Foljden hirav var att varje sddant moderbolag skulle uppta dotterbola-
get i sin koncernredovisning. Forarbetsuttalandet i friga utsattes for
atskillig kritik (se t.ex. LU 1977/78:8 s.18). I anledning hirav fick
Bolagskommittén i februari 1978 i uppdrag att utreda frigan om en
indamalsenlig utformning av det aktiebolagsrittsliga koncernbegreppet
i vad avser 50/50-bolag (1979 ars kommittéberittelse, del Il s. 22; 1974
ars Bolagskommitté, Ju 1974:21). I ett slutbetidnkande (SOU 1979:46,
Koncernbegreppet m.m.), fann kommittén, att 50/50-bolag inte borde
omfattas av koncernbegreppet, bl.a. med hanvisning till att ett sddant
koncernbegrepp ir missvisande i koncernredovisningssammanhang, att
det frén vinstutdelningssynpunkt dr olimpligt att beakta ett foretag, dver
vilket ett annat aktiebolag inte har bestimmande inflytande, som
moderbolag, att koncernférhéllande vid 50/50-bolag strider mot inter-
nationell koncernredovisningspraxis och att det i vrigt saknades sak-
liga skil for att lata 50/50-bolag grunda ett koncernforhéllande. Det
enda kvarstdende skdlet for att behélla den ursprungliga koncerndefini-
tionen i vad avser 50/50-bolag, som patalades av RSV, nimligen att om
50/50-bolag inte innefattades i koncernforhéllanden, det foreldg risk for
kringgdenden av utldningsférbuden (se prop. 1979/80:143 s. 73),
befanns vara klart otillrdckligt for att bibehélla den tidigare ordningen.

Inférandet av den nya koncerndefinitionen har inte inneburit ndgon
dndring i den réttsliga kvalificeringen av 50/50-bolag. Deldgande aktie-
bolag till sddana bolag eller foretag skall siledes ej heller enligt gil-
lande lag behandlas som moderbolag; ett 50/50-dgande grundar inte
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koncernforhéllande, givetvis forutsatt att icke nadgot annat kriterium for
bestimmande inflytande i punkterna 2—4 i ABL 1:5 dr uppfyllt (se prop.
1995/96:10, del 11 s. 113). Standpunkten kommer for 6vrigt till klart
uttryck i koncernbestimmelsens ordalydelse.

7. Rostrattsmajoritet utan bestimmande inflytande

Systematiken i ABL 1:5 &r sddan, att rostréttsmajoriteten i punkt 1 4r en
tillrdcklig forutsittning for koncernférhallande. Forutsittningen dr dock
inte nodvindig; nodvindigt dr enligt punkt 1 endast ndgot innehav eller
dgande. Om ett dgande av aktier eller andelar icke ger rostrittsmajoritet,
kan enligt punkterna 2—4 koncernforhédllande dnda foreligga pa grund
av andra omstindigheter. Punkterna 2—4 fungerar dirmed som komple-
ment till punkt 1. Ndgon kompletterande bestimmelse i motsatt rikt-
ning, dvs. ndr rostrittsmajoritet pa grund av andra omsténdigheter, t.ex.
avtal, inte ger bestimmande inflytande, finns icke. I den icke alldeles
opraktiska fragan, vad som skall gilla nér rastréittsmajoritet pa grund av
avtal eller andra omstindigheter icke ger bestimmande inflytande,
synes koncernbestimmelsen, prima facie, ge intrycket av att dessa
Ovriga omstindigheter skall sakna relevans: Rostréittsmajoritet dr sale-
des en tillrdcklig forutsittning for koncernforhéllande. Det kan t.ex. for-
hélla sig s&, att aktie- eller andelsdgarna i ett féretag i konsortialavtal,
stadgar eller bolagsordning foreskrivit, att aktieigarna icke skall dga riitt
att rosta for samtliga aktier. Att sddana foreskrifter 4r mojliga foljer
redan av ABL 9:5: I bolagsordningen kan foreskrivas, att akticigarna
icke skall fa rosta for fulla antalet aktier som de dger eller foretréider.
(Tidigare géllde som bekant att aktiedgare icke fick rosta for mer dn
20 % av rostetalet for samtliga aktier, om annat icke foreskrivits i bolag-
sordningen.) Ingenting hindrar heller att aktiedgarna i ett aktiebolag via
bolagsstimman i bolagsordningen foreskriver, att t.ex. samtliga beslut
av betydelse skall fattas i full enighet. Det forhdllandet att ett aktiedgar-
eller konsortialavtal i och for sig icke binder bolaget (och naturligtvis ¢j
heller de skilda bolagsorganen), utesluter inte att sddana avtal faktiskt
kan medfora visentliga rostrittsbegriansningar. P4 grund av sanktions-
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11. Koncerndefinitionen

systemet (avtalsviten, m.m.) kan ett sidant avtal med rostrittsbegréns-
ningar, krav pa enighet, etc. faktiskt sett ha verkan av att patagligt redu-
cera rostritten. Eftersom rostritten kan avse foretag i rittssystem
utanfor Sverige, och séddana foretag dr underkastade domicillandets lag,
maste vidare utredas, vad som giller enligt domicillandets lag om rost-
rittsbegriansningar av allehanda slag i bolagsordningar, konsortialavtal,
etc. Den svenska aktiebolagsrittsliga principen, att aktiedgaravtalet
(konsortialavtalet) icke binder bolaget, dr ju knappast allméngiltig. Det
kan tvirtom férmodas, att i manga rittssystem binder ett aktiedgaravtal,
pé samma sitt som bolagsordningen i Sverige, bolaget, eller t.o.m. att
aktiedgaravtalet skall jamstillas med en bolagsordning (eller 4n vidare,
att aktieigaravtalet utgor bolagsordningen). Det forhallandet att rostrét-
ten trots dgandet kan vara begriinsad pa grund av avtal foljer ju redan
dédrav, att den svenska rittsordningen godtar, att en pantsittning enligt
principernai ett annat réttssystem ocksé innebir ett 6verforande av rost-
ritt enligt svensk ritt.

Det ligger darfor nira till hands att tolka kriteriet ”innehav” 1 ABL
1:5, 1 p., som ett krav pa faktiskt forfogande mot bakgrund av bl.a. nu
angivna omstiandigheter. Med andra ord skall sddana omstidndigheter
som enligt ABL 1:5 punkterna 2—4 medfor att en rostrittsminoritet inda
konstituerar ett koncernforhdllande ocksa kunna ges motsatt verkan, sd
att samma typ av omstindigheter, men med motsatt effekt, leder till att
en rostrittsmajoritet inte konstituerar ett koncernforhéllande, darfor att
pé grund av dessa omstindigheter ett fakziskt innehav eller forfogande
icke foreligger. Varje utvidgning av koncernbestimmelsen genom en
extensiv tolkning eller tillimpning (t.ex. analogivis) skall kunna ske i
bada riktningarna, sa att inte endast en rostréttsminoritet medfor kon-
cernforhdllande utan ocksa sa att en rostréttsmajoritet utesluter kon-
cernforhallande. For det fall t.ex., sdsom diskuteras nedan, en rostritts-
minoritetsandel i ett bolag skulle vara férenad med en option att vid
anfordran forvirva s mycket aktier att en majoritet kan uppnas, kan
koncernforhdllande mojligen sdgas foreligga redan pa grund av optio-
nen. P4 motsvarande sétt bor en rostrittsmajoritet med option for annan
aktiedgare eller utomstaende att forvirva s méanga aktier vid anfordran,
att majoritetsandelen omvandlas till en minoritetsandel, icke kunna
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8. Koncernforhallande pa grund av dgande och avtal (punkten 2)

konstituera koncernférhéllande. Full klarhet i denna del kan emellertid
inte uppnas med stod av lagtext och dess forarbeten. Det hir forespra-
kade synsittet saknar uttryckligt lagstdd. Ordvalet i bestimmelsen —
’forfoga 6ver roster” — indikerar emellertid enligt min mening starkt, att
den ovan givna tolkningen &r forenlig med bestimmelsens dndamal och
lagstiftarens intentioner.

8. Koncernforhéllande pa grund av dgande
och avtal (punkten 2)

Sasom ovan patalats, kan ett avtal icke ensamt grunda koncernforhal-
lande. Varje kompletterande punkt i ABL 1:5 forutsitter ett dgande av
aktier eller andelar i foretaget. Harutover stilis emellertid inga minimi-
krav pa dgandet. En aktie eller andel borde dirfor vara tillfyllest (dven
om ordalydelsen ger vid handen, att dgandet skall avse “aktier” eller
“andelar”, dvs. i pluralis). Enligt hiir aktuell punkt skall koncernforhél-
lande konstitueras nir moderbolaget pa grund av avtal med andra deld-
gare i en juridisk person forfogar Sver mer dn hilften av rosterna for
samtliga aktier eller andelar, och moderbolaget dger minst en aktie eller
andel sjilvt. I lagforarbetena (1995/96:10, del II s. 177) har forutsatts,
att friga skall foretriadesvis vara om konsortialavtal, aktiedgaravtal eller
liknande. Avtalets rubricering dr givetvis av underordnad betydelse.
Avgorande dr om avtalet enligt sitt innehéll med bindande verkan ger
det potentiella moderbolaget bestimmande inflytande. Variationsrike-
domen fér antas vara stor i detta hidnseende . Séledes kan férekomma
allt ifran rena rostrittsavtal till utvecklade samarbetsavtal, vilket t.ex.
ger en storre investerare ett bestimmande inflytande 6ver flertalet eller
alla visentliga beslut i bolaget (sddana avtal forefaller vara vanliga
inom vissa delar av det svenska néringslivet). Av slutsatserna ovan i
avsnittet om 50/50-bolag far anses folja, att en avtalad vetorditt icke 1
och for sig kan ge det foreskrivna bestimmande inflytandet. Det far
tvirtom antas, att det bestimmande inflytandet maste uppnés genom
avtalsbestimmelser av positivt eller offensivt innehall, sa att det poten-
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tiella moderbolaget ges ritt att med stdd av bestimmelserna sjélvstin-
digt besluta om "dotterforetagets” forvaltning och i dvrigt i sddana delar
som endast forutsitter enkla majoritetsbeslut pa bolagsstimman. Kravet
pa rostrittsmajoritet for koncernforhallande far anses utesluta, att det
bestimmande inflytandet ocksa skall avse sddana beslut p& bolagsstim-
man som erfordrar mer &n enkel (eller absolut) majoritet. Andamalsskil
talar for att det bestimmande inflytandet skall gélla fraimst dotterforeta-
gets forvaltning.

Sasom berorts ovan, innehéller lagtexten i punkt 2 inga begrins-
ningar av avtalsformen. For aktiebolag (ekonomiska och ideella foren-
ingar) torde allt som oftast en dverenskommelse om ett forfogande Gver
roster komma till uttryck i ett aktiedgar- eller konsortialavtal, stundom
ocksd bendmnt samarbetsavtal. Mindre vanliga torde de rena rostavta-
len vara. Vid tillimpningen av den &dldre koncerndefinitionen var det
oklart (och omstritt) om ett koncernforhallande 6verhuvudtaget kunde
uppkomma genom ett konsortialavtal (se prop.1995/96:10 del 11 5.107).
Oklarheten synes ha sammanhingt med den svenska aktiebolagsrittens
utgdngspunkt, att aktiedgarna (medlemmarna i en forening) i avtal icke
binder bolaget (féreningen), varfor bolagsorganen (givetvis innefat-
tande bolagsstimman) har friheten att helt bortse ifran avtalet mellan
deldgarna. Aktiedgarna utanfor ordinarie eller extra bolagsstimma
utgor inte ett bolagsorgan. (Se om aktiedgaravtalets obligationsrittsliga
verkan och bolagsrittsliga effekter i England, USA och Tyskland, bl.a.
Johansson, Bolagsstamma s. 497 f. och Roos, Avtal och rostritt s. 287 ff.).
Synsittet kan forefalla vil artificiellt i beaktande av den omstindig-
heten att den 6vervildigande majoriteten av aktiebolag i Sverige utgors
av en- eller fimansbolag. Principen far emellertid betydelse i konflikt-
situationer. Det &dr endast vid bolagsstimman som rdsterna kan réknas
mot bakgrund av aktiedgandet (och eventuella fullmakter). Bolagsstim-
mans beslut kan inte dndras pa grund av allehanda O6ppna eller dolda
Overenskommelser om forfogandet 6ver rosterna. Denna aktiebolags-
rittsliga ordning dr vilgrundad. Om sedan en aktiedgare pa bolags-
stimma begagnar sin rostritt i strid med en Gverenskommelse med
annan deldgare, foreligger ett avtalsbrott, som avtalets parter har att
hantera. Innehdller avtalet sanktioner, t.ex. i form av avtalsviten mot
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8. Koncernforhdllande pa grund av dgande och avtal (punkten 2)

utovandet av rostritten i strid med avtalet, binder sjdlvfallet dven sadana
bestimmelser avtalsparterna. Sanktionerna innebér sdkerligen, bero-
ende pa utformningen av dem (och avtalsvitesnivderna) mer eller min-
dre starka incitament for parterna att f6lja avtalet. For det fall rostritts-
bestimmelserna i ett konsortialavtal 6verforts till bolagsordningen, ir
de emellertid — och sjilvfallet — bindande for bolagsorganen, forutsatt
att de i Ovrigt dr forenliga med ABL.

Hir kan erinras om det aktiedgaravtal som tecknades mellan svenska
och norska staten — pa grundval av svensk ritt — vid férsoket till samga-
ende mellan Telia AB och Telenor A/S. Samgiendet genomférdes
inledningsvis sé att respektive stat 6verforde sina aktier i Telia respek-
tive Telenor i samband med en apportemission till ett nybildat bolag,
vars aktier sdlunda i utbyte mot Telia- och Telenor-aktier emitterades
till den svenska och norska staten. I aktiedgaravtalet mellan staterna
foreskrevs bl.a., att vissa styrelsebeslut i det nybildade bolaget skulle tas
med enighet. Avtalsbestimmelserna om styrelsebeslut m.m. hade emel-
lertid inte inforlivats i det nybildade bolagets bolagsordning. Med en
svensk representant (i allmdn mening) som styrelseordférande — avsik-
ten i aktiedgaravtalet var att styrelseordférandeskapet skulle vixla mel-
lan staterna — beslutade styrelsen i kraft av styrelseordférandens
utslagsrost i enlighet med bestimmelserna om styrelsebeslut i ABL att
forlagga viss gemensam verksamhet till Sverige. Nir foretradare for den
norska staten patalade, att beslutet stod i strid med aktiedgaravtalet, hdn-
visade styrelseordforanden och den svenska statens representant bl.a.
till den ovan omtalade principen om att bolagsorganen icke dr bundna
av aktiedgaravtalet. Dessutom gjorde sistndmnda representant en annan
tolkning av de av den norska staten &beropade avtalsbestimmelserna. I
det uppkomna lidget hade det -1 alla fall teoretiskt — varit mojligt for den
norska staten i egenskap av en betydande aktiedgare (40 %) att fa till
stand en extra bolagsstimma, for att dar pa grundval av aktiedgaravta-
lets ifrigavarande bestimmelser i kombination med avtalets sanktions-
system (avtalsvite) framtvinga ett beslut om att instruera styrelsen, att
aterkalla det tidigare beslutet och direfter fatta ett nytt beslut i enlighet
med bolagsstimmans instruktioner. Sddana instruktioner dr givetvis
bindande for styrelsen. Saken hade ddrmed stéllts pa sin spets: For det
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fall den svenska staten sasom aktiedgare pa bolagsstimman hade rostat
mot det norska forslaget, skulle visserligen ett giltigt bolagsstimmobe-
slut i enlighet med forslaget icke foreligga, men den svenska staten
skulle samtidigt bryta mot aktiedgaravtalets ifrdgavarande bestimmel-
ser, allt under forutsittning att den norska tolkningen av dessa var riktig.
Savitt dr bekant, forsokte emellertid den norska staten icke fa till stdnd
en extra bolagsstimma, utan den uppkomna tvisten 16stes sedermera i
ett forlikningsavtal mellan parterna, varefter det forsta, tekniska
embryot till ett samgéende upplostes.

I den nu gillande koncernbestimmelsen skall emellertid forekomsten
av avtal mellan deldgare beaktas, i den mén sadana avtal innebir en
omfordelning av roster i forhallande till résterna vid en bolagsstéimma.
Bolagsstimmans beslut skall visserligen, ssom tidigare, icke paverkas
av konsortialavtalet. I stillet skall olika rostrittsdispositioner i sadana
avtal kunna grunda koncernférhéllande. Tanken &r att det bestimmande
inflytande som icke kan erhdllas uteslutande pa grund av aktieinnehav
och roster, istéllet uppnas genom avtalets och avtalsrittens sanktions-
mekanismer. Resonemanget vilar pa det i och for sig vilgrundade anta-
gandet, att avtalsparterna dr bendgna att folja avtalet, och ogirna i beak-
tande av sanktionsreglerna bryter ddremot. Det far antas, att dven om
avtalet icke innehdller uttryckliga sanktionsbestimmelser, allminna,
avtalsrittsliga skadestdndssanktioner oftast utgér ett tillrackligt
patryckningsmedel. (Realismen i detta pastdende kan ifrdgasittas mot
bakgrund av de betydande svérigheterna i manga fall — beroende pa
konsortialavtalets utformning, omfattning, hur manga deldgare som &r
bundna av avtalet, etc. — att pavisa skada, kausalsamband, adekvat kau-
salitet, etc. vid avtalsbrott.) Lagstiftaren forefaller emellertid att forut-
sdtta, att det allminna, avtalsrittsliga sanktionssystemet r tillfyllest for
att grunda en slags presumtion for att parterna till ett konsortialavtal f61-
jer rostrattsbestimmelserna déri.

Fragan dr sedan hur dessa rostrittsbestimmelser skall gestaltas for att
konstituera ett "forfogande” av roster. Ovan har redan patalats, att avta-
lets rubricering 4r av underordnad signifikans. Vad som &r av avgorande
betydelse ér fastmera, att tva eller flera deldgare i ett bolag med bin-
dande verkan har avtalat sa att nagon deldgare forfogar 6ver fler roster
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pa bolagsstimman dn vad aktiedgandet i sig motiverar. I koncernbe-
stimmelsen foreskrivs visserligen, att avtal skall foreligga med “andra
delidgare” (i pluralis). Nagot skal att bortse ifrdn avtal med ”annan” del-
dgare foreligger dock icke. Ordet “andra” skall dirmed tolkas sa att det
inbegriper “annan” deldgare. Lagtexten indikerar ej heller nigon
begrinsning till konsortialavtal eller liknande, dven om lagférarbetena
foretridesvis uppehaller sig vid sddana avtal (se prop. 1995/96:10 del II
s. 177). Att avtalsparten maste vara deldgare star dock klart. Den part
som ges utokad forfoganderitt 6ver roster pa grund av avtalet maste
ocksa vara deldgare, vilket framgar ingressen i punkt 2, ndmligen den
allménna forutsittningen att denna part “dger aktier eller andelar i den
juridiska personen”. Varje avtal, som innebar ett forfogande av roster
utover vad aktiedgandet medger, synes vara omfattat av bestimmelsen.
I det foljande ges négra exempel.

1. Forst berors ett avtal, enligt vilket en deldgare till forman for annan
deldgare pantsdtter aktier eller andelar, varmed foljer ritten att
utdva de med aktierna eller andelarna forenade rosterna. Sdsom
ovan pétalats, kan en sddan pantsittning icke med bindande verkan
avse aktier i svenska aktiebolag. Det dr emellertid oklart om en
sddan pantsittning kan avse andelar i svenska handels- eller kom-
manditbolag eller ekonomiska eller ideella foreningar. Odelbar-
hetsprincipen forefaller endast gilla aktier och inte andra andelar.
Dessutom kan pantsitiningen med 6verforing av rostritt givetvis
avse utldndska juridiska personer i sidana rittssystem dar odelbar-
hetsprincipen icke etablerats. Harvidlag foreligger en viss dver-
lappning med koncernbestimmelsens forsta punkt, vilken emeller-
tid inte forutsatter att panthavaren vid pantsittningen dr deligare i
bolaget (att pantsittaren dr deldgare foljer av sig sjilvt).

2. Med avtal, enligt vilket aktiedgare forbinder sig att rosta pd visst
sitt pa bolagsstimma, foljer ocksd specifika problem. Liknande
avtal kan sjdlvfallet avse forbindelse for bolagsman i handels- eller
kommanditbolag, eller medlem i ekonomisk eller ideell forening.
Fréga kan t.ex. vara om avtal, enligt vilket aktieéigare férbinder sig
att bevilja tidigare styrelseledamoter i ett aktiebolag ansvarsfrihet
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pé ordinarie bolagsstimma, sedan aktierna i bolaget verlatits och
forvirvaren utsett nya styrelseledamoter. En séddan avtalsbestdm-
melse har alldeles for temporir och avgrinsad karaktir for att
kunna grunda ett koncernforhallande. Detsamma giller villkor i
avtal aktiedgare emellan (eller aktiedgare och bolagets borgenérer
emellan) om aktiedgartillskott eller eftergift, m.m., enligt vilket
aktiedgare forbinder sig att pa bolagsstdmma rosta for en viss form
av utdelningsbeslut. For att ett avtal om rostdirigering skall kunna
grunda ett koncernforhillande far forutsittas, att avtalet har en
mera varaktig och allmdngiltig prégel, t.ex. avtal, enligt vilket en
deldgare, i vart fall fran ett rdkenskapsar till ett annat, forbinder sig
att pa bolagsstimman rosta i enlighet med en annan deldgares for-
slag och vilja i forvaltningsfragor i allménhet (sddana avtal tillhor
sikert ovanligheterna). Vidare kan forekomma avtal som helt eller
delvis begrinsar deldgares ritt att p bolagsstimman utéva rostrit-
ten for aktierna. S& t.ex. kan foreskrivas, att deldgaren 6ver huvud
icke far utova rostrétt for aktierna, eller endast delvis har ritt hirtill,
t.ex. med angivande av procentandel eller liknande. Ett utdévande
av rostritten i strid med sédana avtalsvillkor pad bolagsstimman
giller givetvis fullt ut, men konstituerar ett avtalsbrott. Effekten av
sddana avtalsvillkor skall stidse vara, att ge motparten ett bestdm-
mande inflytande i bolaget. I annat fall dr koncernbestimmelsen
icke tillamplig.

Ett avtal om forfogande av roster kan ocksa konstrueras s, att en
deldgare forbinder sig att infor varje bolagsstimma, eller varje ar
(med hinsyn till att enligt ABL 9:3, 1 st., andra meningen, en full-
makt géller hogst ett ar fran utfirdandet) utfarda fullmakt till for-
man for annan deldgare, att utan behorighets- eller befogenhetsin-
skrinkningar rosta for fullmaktsgivarens aktier.

Ett avtal kan ocksd innebidra en frdn bolagsordningen avvikande
rostrittsdifferentiering som grundar ett koncernforhillande (jfr
punkt 2 ovan om rostrittsbegrinsning).

Det forhallandet att ett avtal stipulerar, att deldgarna och avtalspar-
terna emellan full enighet skall rada i visentliga forvaltningsfragor,
synes i enlighet med vad som ovan anforts om 50/50-bolag icke
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utgora ett sadant forfogande over roster som en tillimpning av kon-
cernbestimmelsen forutsitter. Enighetskravet innebdr en vetoritt
for samtliga avtalsparter och grundar icke ett bestimmande infly-
tande for en av avtalsparterna. Om avtalet i stillet formuleras s&, att
endast en av deldgarna ges vetoritt, synes en sddan exklusiv veto-
ritt kunna grunda koncernforhéllande (forutsatt en grad av allmén-
giltighet i forvaltningsfragor). En vetoritt av den karaktiren utrus-
tar innehavaren i praktiken med ett effektivt maktinstrument. For
att undvika en forlamning av bolagets verksamhet, tvingas de
Ovriga deldgarna ofta att underkasta sig vetorittsinnehavarens vilja.
Mot det nyss sagda kan emellertid stillas den omstindigheten att en
bolagsstimma i ett svenskt aktiebolag realiter endast mera sillan
behandlar och beslutar om sddant som ir att hdnfora till bolagets
allménna forvaltning. Visserligen ger aktiebolagsritten bolags-
stimman ritten att besluta om allt sidant som ror bolagets forvalt-
ning, genom t.ex. instruktioner eller direktiv till styrelsen om beslut
eller verkstillighet av bolagsstimmans beslut. Det dr emellertid
sillsynt att denna ritt begagnas i ndgon storre utstrickning. I fragor
som ror bolagets allmédnna forvaltning synes darfor ett forfogande
over roster enligt punkt 2 fa sin storsta betydelse i beslut som ror
utseende och avsittande av styrelseledamoter, beviljandet av
ansvarsfrihet for dessa och for verkstillande direktoren, etc. Dir-
med forefaller punkt 2 i koncernbestimmelsen att sammanvivas
med punkt 3. For det fall den exklusiva vetoritten ocksd omfattar
frégor om styrelsens sammansittning, kan ett koncernforhallande
grundas pa savil punkt 2 som punkt 3 i koncernbestimmelsen. En
exklusiv vetoritt i avgriansade fragor, utan berdringspunkter med
styrelsens sammansittning, synes dock icke kunna grunda kon-
cernforhéllande.

Om ett aktiedgar- eller konsortialavtal i ett rdttssystem utanfor det
svenska binder bolagsorganen, helt eller delvis, eller om avtalet
rdttsligt skall likstdllas med en bolagsordning i svensk mening,
maste givetvis detta forhallande beaktas vid provningen av om ett
svenskt aktiebolag har det bestimmande inflytandet Gver en
utldndsk juridisk person i rittssystemet i frdga. Ovan har bedomts,
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att en sddan omstdndighet kan leda till att ett koncernférhéllande
enligt punkt 1 i koncernbestimmelsen inte foreligger, trots rost-
rittsmajoritet. Samma eller liknande omsténdigheter kan emeller-
tid leda till att en annan deligare ddrigenom ges bestimmande
inflytande enligt punkt 2 i koncernbestammelsen.

Vad som ovan sagts om aktiedgaravtalet relativt bolagsstimman
och Ovriga bolagsorgan géller, mutatis mutandis, ekonomiska for-
eningar (dvensom ideella foreningar). Ett avtal mellan medlem-
marna binder inte foreningsstimman eller dvriga foreningsorgan.
Avtalet kan emellertid ges saddant innehéll och utlésa effekten, att
en av medlemmarna ges bestimmande inflytande 6ver féreningens
verksambhet.

I handels- och kommanditbolag fungerar det grundlidggande avtalet
bolagsminnen emellan som en konstitution motsvarande bolag-
sordningen i aktiebolag. For sddana juridiska personer uppritthalls
inte den i aktiebolagsritten givna distinktionen mellan aktiedgare
utanfor och pa bolagsstimman. Till skillnad frin aktiebolagsritten,
dér bolagsstimman &r av tvingande karaktidr, innehaller handelsbo-
lagsriitten inga tvingande bestdimmelser om handelsbolagsstimma
eller liknande. Ett avtal mellan bolagsménnen har dirfor en direkt
effekt pa handelsbolagets forvaltning. Forhallandena far hir antas
vara mycket varierande vad géller att tillforsékra en eller annan
bolagsman ett bestimmande inflytande. Aven om komplementiren
i ett kommanditbolag i lagen ges bestimmanderitten over forvalt-
ningsfrdgorna, kan bolagsminnen i avtal foreskriva annat (se lagen
om handelsbolag och enkla bolag 3:4). Ingenting hindrar heller
bolagsminnen att utforma organisationen i ett handelsbolag med
ménga deldgare pd samma sitt som i ett aktiebolag och dérvid till-
erkdnna — eller frankdnna — bolagsavtalet status av bolagsordning.
Avtalsfriheten ir saledes betydande och det bestimmande inflytan-
det for en deldgare kan konstitueras paA mangahanda sitt. Réttssys-
tem utanfor Sverige kan dessutom antas sdvdl utvidga som
inskrinka denna avtalsfrihet. Svensk ritt begrdnsar inte heller
bolagsménnens avtalsfrihet vad giller rostrittsdifferentiering.
Bolagsminnen har vidare frihet att avtala om en fordelning av
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8. Koncernforhdllande pad grund av dgande och avtal (punkten 2)

andelar som inte korresponderar med bolagsmannaskapet. (En
annan sak ir sedan att skatterdtten kan medfora, att denna avtalsfri-
het inte alltid utnyttjas fullt ut.) Det tvingande borgenirsskyddet
inom handelsbolagsritten giller oberoende av den interna ordning
som bolagsminnen avtalat for forvaltningen av bolagets angeld-
genheter. For att faststdlla om ett avtal av hir aktuellt slag ger ett
bestimmande inflytande pa grund av forfogande av réster, erfor-
dras icke sallan en grundlig analys av avtalet. Det dr inte uteslutet
att en kommanditdeldgare med en relativt begridnsad ekonomisk
insats 1 bolaget genom en rostrittsdifferentiering i avtalet ges
bestimmande inflytande. F6ljden hirav blir naturligen att komple-
mentdren icke kan anses ha ett bestimmande inflytande, oavsett
vad lagen foreskriver hiarom.

En deldgare i ett aktiebolag (svenskt eller utlindskt) kan vidare
inneha konvertibla skuldebrev, och siledes potentiella aktier och
roster. Skuldebrevet i sig, oavsett om det utformas som ett vinstan-
delsbevis, deldgardebenture, eller kallas for obligation, etc., ger
sjdlvfallet ingen rostritt. 1 praxis har visserligen férekommit att
konvertibelinnehavare (t.ex. innehavare av prediebrev i Havsfrun
AB) givits inflytande 6ver specifika fragor; detta inflytande har
emellertid varit alltfor avgriansat for att kunna konstituera ett
bestimmande inflytande 6ver bolagets forvaltning. Allmént sett
torde icke heller ritten att konvertera grunda ett bestimmande
inflytande (jfr prop. 1975:103 s. 279: ”Didremot anser jag att den
omstdndigheten att ett aktiebolag forvirvar konvertibler och obli-
gationer, som utgivits av ett annat aktiebolag, inte kan konstituera
ett koncernforhallande.”) Dérmed ir inte uteslutet att sdrskilda vill-
kor knutna till konverteringsritten kan vid tillkommande, speciella
omstidndigheter fi verkan av en exklusiv vetoriitt (jfr ovan 5 p.).
Detta kan vara fallet om t.ex. konverteringsriitten kan pakallas vid
anfordran, och den dessutom avser sd manga aktier, att rittighets-
innehavaren (dvs. borgeniren) vid konvertering erhaller rostritts-
majoritet, samt konverteringen kan genomforas utan storre tidsut-
drikt. Situationen under sddana forhallanden kan jaimforas med en
option att forvirva aktier (eller teckningsoptioner). En option vid

65



1. Koncerndefinitionen

anfordran eller intermittent efter vissa, kortare tidsintervaller (t.ex.
var tredje eller var sjétte manad) kan mycket vil ge bestimmande
inflytande och konstituera koncernforhallande, naturligtvis bero-
ende pa optionsvillkoren i vrigt (framst priset), och det antal aktier
optionen avser (hdr forutsitts att optionen ger rostrittsmajoritet till-
sammans med Ovrigt innehav av aktier). Om priset for aktierna
enligt optionen dr formanligt f6r innehavaren, kan icke séllan ris-
ken for att optionen pakallas innebira ett sa starkt patryckningsme-
del pa utstillaren av optionen att den faktiska bestimmanderitten
over bolagets forvaltning fér anses ligga hos optionsinnehavaren.
Visserligen — och det faller av sig sjdlvt — kan optionsinnehavaren
rdttsligt sett inte utéva nagon bestimmanderitt dver bolagets for-
valtning pd bolagsstimma eller eljest, men mdojligheten att faktiskt
utova inflytande hidrutinnan kan vara betydande. Deltagandet i
bolagets forvaltning sker indirekt medelst direktiv, patryckningar,
etc. Det skall emellertid betonas, att fallen dar konvertibler eller
optioner grundar koncernforhédllande far antas tillhora undantagen.

9. Inflytande dver styrelsesammanséttningen (punkt 3)

Punkt 3 i koncernbestammelsen forefaller icke ge upphov till lika stora
tillimpningssvarigheter som punkt 2. En rétt att utse eller avsitta fler 4n
hilften av styrelseledamoterna i ett aktiebolag (ekonomisk eller ideell
forening) eller ledamoterna i motsvarande ledningsorgan i ett handels-
eller kommanditbolag, eller utlindsk juridisk person, innebir erfaren-
hetsmissigt ett bestimmande inflytande 6ver bolagets allmédnna forvalt-
ning. Det &r sedan icke helt givet att réttigheten i fraga &r sé utformad,
att den medfor ett bestimmande inflytande. S4 t.ex. kan rittigheten vara
begriinsad till att avse vissa tidpunkter med langa tidsintervaller (t.ex.
vartannat eller vart fjarde ar). Det kan ocksa forutses att en ritt att utse
styrelseledamoter icke alltid forenas med en ritt att avsitta desamma. 1
en sddan situation kan styrelseledamoéterna tillforsikras en sjalvstiandig-
het som motverkar det bestimmande inflytandet. (Hirvid skall under-
strykas, att det i associationsritten allmént forutsitts, att styrelseleda-
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9. Inflytande over styrelsesammansdttningen (punkt 3)

moterna dr sjdlvstindiga i forhallande till olika aktiedgargrupper,
dvensom den grupp av aktiedgare som eventuellt verkat for tillsatt-
ningen av styrelseledamoten i fraga, och har att forst och framst ta till-
vara det bolagets intressen, i vilket de fungerar som styrelseledamdter.
Att sedan de ekonomiska realiteterna stundom ser annorlunda ut, dr en
annan sak.)

Ordalydelsen i forevarande punkt, "utse eller avsitta”, ger vid han-
den, att enligt lagstiftarens mening rdtten att avsdtta fler 4n hilften av
styrelseledamdoterna ar tillrécklig for att konstituera koncernforhal-
lande. Forhallandet antyder att avsittningsritten, sdsom lagstiftaren ser
saken, 1 och for sig utgor ett sa starkt maktinstrument, att den i likhet
med en exklusiv vetoritt, option under vissa omstindigheter, m.m.
enligt vad som utvecklats ovan, kan grunda ett koncernforhallande.
Synsittet kan ifrdgasittas. P4 samma sitt som en exklusiv vetoritt,
option, konvertibel, m.m. kan endast de speciella omstindigheterna i
varje enskilt fall leda till en slutsats om koncernférhallande. Sésom
lagen har utformats, ger dock inte punkt 3 och rekvisitet "utse eller
avsitta” ndgot utrymme for sddana Overviganden in casu. Lagtexten
limnar inget utrymme f6r en annan tolkning: Riitten att utse eller
avsitta fler @n hilften av styrelseledaméterna grundar i sig koncernfor-
hallande. ,

Bestdmmelsen ar ett resultat av EU:s sjunde bolagsdirektiv, Artikel
1.1b, som dr en tvingande direktivforeskrift. Den svenske lagstiftaren
har i beaktande hérav icke givits tillfille till indamalsoverviganden av
hir antytt slag. I punkt 3 forutsitts sélunda, att rétten att utse eller
avsitta styrelseledamoter (eller motsvarigheten hértill) definitionsmds-
sigt skall konstituera ett bestimmande inflytande. Bestimmelsen &r
vidare kategorisk i det avseendet att den inte ldmnar utrymme for ett
beaktande av omstindigheter som talar i motsatt riktning, dvs. att
bestimmande inflytande inte foreligger, t.ex. pd grund av avtal, bola-
gets organisation i 6vrigt, bolagsstammans faktiska inflytande dver sty-
relsen, eller andra omsténdigheter. Pa sa sitt skiljer sig nu géllande kon-
cernbestimmelse visentligt frin den #ldre koncerndefinitionen. Anda-
malsenligheten av bestimmelsen hade sidkerligen forstirkts om ordet
“eller” hade ersatts av ett “och”.
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Sé&som i 6vrigt 1 punkterna 2—4 i koncernbestimmelsen forutsitts
dven vid tillimpningen av punkt 3, att den som givits ritt att utse eller
avsitta styrelseledamoter dtminstone dger en aktie eller andel i bolaget
i fraga.

Enligt ABL 8:6 far i bolagsordningen forskrivas, att en eller flera sty-
relseledaméter skall utses pd annat sitt dn av bolagsstimman. For
publika bolag giller emellertid den begridnsningen att endast férre sty-
relseledaméter dn hilften av det totala antalet ledaméter kan utses pa det
foreskrivna sittet. I privata bolag kan ddaremot samtliga ledaméter utses
pa ndmnda sitt. Punkt 3 i koncernbestimmelsen kan darfor antas fa sin
storsta betydelse i vad avser privata bolag. Dirutover géller enligt ABL
8:6 att styrelsen eller en styrelseledamot inte far ges ritt att utse styrel-
seledamdoter.

Ritten att utse eller avsitta styrelseledamoter kan ha kommit till
uttryck i avtal eller i bolagsordningen. Uttrycksformerna kan givetvis
variera beroende pa typen av juridisk person och domicilland. Har ritt-
ten stipulerats i avtal, foreligger en situation motsvarande den som reg-
leras i punkt 2 i koncernbestimmelsen. Avtalsbestimmelsen dr inte bin-
dande for bolaget, men forekomsten hirav och dess indirekta, tvingande
natur, utgor ett tillrickligt maktinstrument for att grunda koncernforhal-
lande. Den ifrdgavarande punkten ger ej heller ndgra undantag for kort-
variga avtalsforhillanden. Utformningen av bestimmelsen kan t.ex.
medfora att ett kreditinstitut, som 4dger en aktie i annat bolag, betraktas
som moderbolag i forhallande till detta pa grund av ett mera tillfalligt
avtal om ritt for kreditinstitutet att utse eller avsitta styrelseledamoter i
bolaget. Avtalstoreskrifter om ritt att utse eller avsiitta styrelseledamo-
ter bor sdledes utformas med stor forsiktighet.

10. Rétten att ensam utdva ett bestimmande inflytande
pé grund av avtal med bolaget (punkt 4)

I lagforarbetena (prop. 1995/96: 10 del II s. 111 f. och 177) uttalas
betriffande denna punkt 4 i koncernbestdmmelsen, att avtal och bolags-
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10. Ratten att ensam utova ett bestimmande inflytande

ordningsbestimmelser av det slag som avses i punkten inte kan goras
gillande i svenska aktiebolag. Skilet hértill dr enligt forarbetena, att
bolagsorganen saknar befogenhet att triffa avtal som innebdr att de
avsdger sig sin beslutanderdtt. Det &r inte heller mgjligt att genom
bestdmmelse i bolagsordningen sétta bolagsstimmans beslutanderitt ur
spel. Bestimmelsen fér ddrmed relevans framst betrdffande utlindska
juridiska personer, vars domicillands réittsordning accepterar avtalsbe-
stammelser av ifrdgavarande slag. De principer som legat till grund for
forarbetsuttalandena &r tillampliga ocksa pa svenska ekonomiska foren-
ingar, dvensom ideella féreningar, men didremot knappast handels- eller
kommanditbolag.

I lagforarbetena (prop. 1995/96:10 del II s. 177) har antagits, att
punkt 4 fir sin frimsta betydelse for koncernfoérhallanden relativt
utlindska foretag med domicil i en réttsordning, som godkidnner avtal
av i stadgandet ifrigavarande slag. (Sa tycks vara fallet i tysk ritt, ddr
det finns sirskilda bestimmelser om “Beherrschungsvertrag” i den
tyska aktiebolagslagen, Aktiengesetz, § 291, 308, se hidrom Ahman,
Behdrighet och befogenhet i aktiebolagsratten s. 615.) I svenska dotter-
foretag torde sadana avtal i vart fall vara méjliga savitt avser handels-
och kommanditbolag (se Nial, Om handelsbolag och enkla bolag,
3 uppl. s. 122 ff., dvensom Lindskog, Lagen om handelsbolag och enkla
bolag s. 491 ff. och 975 ff.). Bestimmelserna rorande den interna orga-
nisationen och forvaltningen i handels- och kommanditbolag &r sa gott
som genomgaende dispositiva (undantaget dr den tvingande bestim-
melsen i lagen om handelsbolag och enkla bolag 2:5 om bolagsmans
kontrollritt). For dotterforetag som dr svenska aktiebolag synes — dven
om saken inte ir slutgiltigt klarlagd — emellertid gilla, att en bolags-
stimma inte kan delegera sin beslutskompetens till annan, ej ens genom
foreskrifter i bolagsordningen, om annat inte uttryckligen stadgats i
ABL (se hirom Ahman, op.cit. s. 615 ff.). De uttryckliga undantag fran
denna huvudregel som ges i ABL aterfinns i ABL 4:15 om bolagsstim-
mas ritt att bemyndiga styrelsen att fatta beslut om nyemission, om
emission av konvertibler m.m. i ABL 5:9, om forvirv av egna aktier i
ABL 7:11, 2 st.,, och om utseende av styrelseledamoter i ABL 8:6.
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Bolagsstimmobesluten i sadana fragor forutsatter endast enkel majori-
tet, om annat icke foreskrivits i bolagsordningen.

Bolagsordningsforeskrifter i svenska aktiebolag, enligt vilka styrel-
sen skall overta sddan bolagsstimmans beslutskompetens som icke
uttryckligen kan delegeras till styrelsen, torde foljaktligen icke kunna
tillerkdnnas nagon verkan. Detsamma skall gilla delegation genom
bolagsordningen till utomstaende person, organisation eller motsva-
rande. Slutsatsen maéste bli densamma betridffande ekonomiska och ide-
ella foreningar, och vad i féreningsstadgarna kan stipuleras som delega-
tion av foreningsstimmas beslutskompetens. Om betydelsen av begrep-
pet “bolagsstimma” for den ifrigavarande problematiken, se nedan
avsnitt VIIL 3.

Beaktas bor i sammanhanget, att den delegation som punkt 4 i kon-
cernbestimmelsen forutsitter, och som skall ske genom bolagsordning
eller foreningsstadgar, m.m., inte rimligen kan avse enskilda drenden
inom bolagsstimmans beslutskompetens, utan endast sd stor del av
kompetensen att den till vilken delegation sker erhdller ett bestim-
mande inflytande. Om nu delegation icke ens kan ske i enskilda fragor,
med de angivna undantagen, forefaller det uteslutet att delegation
genom bolagsordning eller foreningsstadgar, eller pa liknande sétt, skall
kunna ske i sddan omfattning att den utomstaende delegaten ges ett
bestimmande inflytande.

Samtidigt skall emellertid erinras, att det bestimmande inflytandet
enligt koncernbestimmelsen foretridesvis avser aktiebolagets (foren-
ingens) forvaltning. Forvaltningsbefogenheterna tillkommer i1 forsta
hand styrelsen. P& grund av bolagsstimmans (foreningsstimmans) s.k.
omnipotens har stimman mojlighet att med bindande verkan genom
direktiv, foreskrifter, instruktioner, m.m. att paverka styrelsens forvalt-
ning. Styrelsen &r skyldig att efterkomma stimmans direktiv, forutsatt
att ett sadant inte strider mot lag, bolagsordning, etc.. (Se hdarom bl.a.
Ahman, op.cit. s. 594 ff.) Det ir dock omtvistat hur lingt stimman pé
grund av sin omnipotens kan inskridnka eller overta styrelsens forvalt-
ningsbefogenheter. Sa langt stér klart, att styrelsen icke helt kan avskaf-
fas, och att styrelsen — men inte bolagsstimman — foretrider bolaget.
Overviganden av limplighetskaraktir talar dessutom for att stimman
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10. Riitten att ensam utiva ett bestimmande inflytande

icke i alltfor stor utstrickning klavbinder styrelsen. Ett bolagsstimmo-
beslut — eller bolagsordningsforeskrift — med innehall, att annan 4n sty-
relsen med bindande verkan skall dga ritt att handha bolagets forvalt-
ning i sa stor utstrickning att ett bestimmande inflytande 6ver forvalt-
ningen ddrmed delegeras, fir anses std i strid med den allmént
omfattade grundliggande principen, att styrelsen méste ha en funktion
inom bolaget. Didremot kan — allt annat lika — sdsom ovan patalats,
bolagsstimman i bolagsordningen foreskriva, att en eller flera styrelse-
ledaméter skall utses av annan 4n bolagsstimman, t.ex. utomstdende
part. (Se ABL 8:6, dir emellertid den inskrénkningen finns att i publika
bolag bolagsstimman mdste utse minst hilften av samtliga ledamoéter.)
I privata aktiebolag (som utgdr den dvervildigande majoriteten av alla
aktiebolag i Sverige) kan saledes hela styrelsen pa grund av en bolags-
ordningsforeskrift komma att utses av extern part. For ekonomiska for-
eningar giller enligt lagen hidrom 6:1, andra stycket, att samtliga styrel-
seledamoter i enlighet med vad som forskrivs i foreningsstadgarna kan
utses av annan én foreningsstimman. Fragan om koncernférhallande pé
grund av ritten att utse eller avsitta styrelseledaméter regleras emeller-
tid, sasom redovisats ovan, i koncernbestimmelsens tredje punkt. Nér
dotterforetaget &r ett publikt bolag, kan majoritetsrekvisitet i punkt 3
icke uppfyllas.
Slutsatserna s langt &r foljande.

1. Bolagsstimmans beslutsbefogenheter (kompetens) kan inte dver-
foras till styrelsen eller extern part direkt eller indirekt genom
bolagsordningen, med de uttryckliga undantag som stadgas for
bolagsstimmans bemyndigande av styrelsen i ABL. For det fall
bolagsstimman har begagnat sig av mojligheten i ABL 8:6 att till
extern part ge riitten att utse ett privat aktiebolags styrelse, omfattas
fragan om koncernforhallande av ABL 1:5, punkt 3.

2. Raitten for bolagsstimman att lata annan 4n bolagsstimma utse sty-
relsen dr begrédnsad for publika bolag, och kan endast avse firre dn
hilften av ledaméterna. Det far héllas for visst, att en ritt for en i
forhdllande till bolaget extern part att utse en minoritet av styrel-
sens ledamoter i allminhet inte kan grunda ett sddant bestimmande
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inflytande (och ddrmed koncernforhallande) som forutsitts i ABL
1:5, punkt 4.

Vad som dérefter dterstar att prova dr fragan, huruvida styrelsen i ett
aktiebolag, i egenskap av bolagets foretradare, kan avtala att extern part
skall ges bestimmande inflytande 6ver bolaget, och foretrddesvis dess
forvaltning. Det dr hirvidlag givetvis inte tillfyllest, att styrelsen dele-
gerar enskilda uppgifter till utomstdende. Fraga maste vara om en mer
allmén Overforing av styrelsens beslutsbefogenheter. En 6verforing av
sddana beslutsbefogenheter i si stor utstrdckning att en extern part far
ett bestimmande inflytande i koncernbestimmelsens mening torde icke
kunna ske genom delegation. Vid delegation forutsétts ndmligen styrel-
sen behalla kontrollmakten, och delegationen kan av styrelsen i princip
nér som helst &terkallas.

Styrelsen torde inte heller kunna avhinda sig det bestimmande infly-
tandet pa annat sitt: Det forefaller ologiskt att styrelsen pa grund av ett
eget beslut och pafoljande avtal hdarom skulle kunna diskvalificera sig
som styrelse och overfora styrelsefunktionen till extern part, om icke
ens bolagsstimman enligt aktiebolagsritten givits beslutskompetens
hirtill. Och dven om detta vore mojligt, forutsitter ett kongruent regel-
system, att bolagsstimman i sddana fall nér som helst kan ingripa med
direktiv, foreskrifter och instruktioner till styrelsen om uppsagning av
ifrdgavarande avtal eller motsvarande direktiv, etc. direkt till den
externa parten. Ett rationellt system kriver att bolagsstimman behaller
det bestimmande inflytandet 6ver forvaltningen i ett sadant fall. Slut-
satsen maste darfor bli att styrelsen inte kan genom avtal 6verfora sty-
relsens bestimmande dver bolagets forvaltning till extern part.

11. Indirekt eller gemensamt inflytande 6ver dotterféretag

I koncerndefinitionens andra stycke aterfinns bestimmelser om kon-
cernforhallande som grundas pa ett indirekt inflytande — via annat dot-
terforetag — eller pa det gemensamma inflytande som flera koncernfo-
retag kan ut6va tillsammans Over ett dotterforetag. Koncernférhallande
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kan enligt bestimmelsen grundas pa den omstidndigheten att ett dotter-
foretag ensamt eller tillsammans med annat koncernforetag, t.ex.
moderbolaget eller systerforetag, uppfyller rekvisiten i punkterna 1-3.
Genomgaende forutsitts att moderbolaget ar ett svenskt aktiebolag.
Dessutom skall enligt punkterna 1-3 inflytandet utgdras av rostinnehav
eller dgandet av aktier eller andelar i kombination med de Ovriga
omstindigheter som upptas i punkterna 2 och 3., dvs. avtal eller lik-
nande som gor att det eller de foretag som utovar inflytandet forfogar
over fler dn hilften av rosterna, eller har ritt att utse eller avsitta fler 4n
hilften av styrelseledamoterna.

I koncernbestimmelsens tredje stycke upptas punkt 4 i koncernbe-
stimmelsen, dvs. enligt vilken det bestimmande inflytandet utévas pa
grundval av avtal med dotterforetaget i fraga, eller pa grund av fore-
skrift i foretagets bolagsordning, bolagsavtal eller dirmed jamforbara
stadgar. Forutsittningarna for ett inflytande enligt punkt 4 skiljer sig
fran det som utformats for punkterna 1-3. Det 4dr ocksd av det skilet
punkt 4 sirskiljts och erhdllit ett eget stycke i koncernbestimmelsen.
Till skillnad fran vad som géller enligt punkterna 1-3, enligt vilka dot-
terforetag antingen sjdlvstdndigt eller tillsammans med moderforetag
eller annat dotterforetag kan utdva inflytande over ett dotterforetag,
skall enligt punkt 4 ett sddant inflytande utovas sjilvstindigt av ett dot-
terforetag; ett bestimmande inflytande enligt punkt 4 kan dirfor inte
uppkomma genom en sammanvégning av olika koncernforetags infly-
tande. I 6vrigt 4r avsikten att kriterierna i punkterna 1-4 skall tolkas
enligt vad som ovan har redovisats enligt koncernbestimmelsens forsta
stycke.

Med sérskilt iakttagande av denna skillnad mellan punkterna 1-3 och
punkt 4 i vad avser uppkomsten av indirekta koncernforhallanden, kan
foljande exempel pa sddana koncerner skisseras (kombinationsmojlig-
heterna &r sjdlvfallet i det ndrmaste odndliga), med den givna utgangs-
punkten, att moderbolaget i koncernen skall vara ett svenskt aktiebolag.
Koncernforhallande, direkt eller indirekt, foreligger i foljande fall.

1. Ett svenskt aktiebolag ("moderbolaget”) har tva dotterforetag, D1
och D2, enligt kriterierna i koncernbestimmelsens forsta stycke.
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Om moderbolaget, eller D1 eller D2, innehar réstmajoriteten i
DD, dr ocksé sistndmnda bolag ett koncernforetag. Om DD1 ir ett
svenskt aktiebolag, eller en svensk ekonomisk (ideell) férening,
maéste rostinnehavet grundas pa ett dgande. Ar diremot DD1 ett
svenskt handels- eller kommanditbolag, kan rostritten grundas pa
annat 4n dgande (t.ex. pantritt). Detsamma giller utldndska juri-
diska personer, givetvis beroende pa domicillandets lag.
Moderbolaget innehar roster enligt punkt 1 ovan, men inte rostma-
joriteti DD1. D2 &dger inga aktier eller andelar i DD1, men férfogar
pé grund av avtal med moderbolaget eller annan deldgare i DD1
over s& manga roster i DD1 att D2 tillsammans med moderbolaget
och andra koncernforetag erhéller rostmajoritet. Ett observandum
hirvid dr dock att om D2 dr en utldndsk juridisk person, domicil-
landets lag kan begridnsa D2s riitt att utova (forfoga over) rosterna
i DD1. Overhuvudtaget kan lokala aktiebolags- och avtalsrittsliga
regler ge ett annat utfall 4n vad en tilllimpning av den svenska kon-
cernbestdmmelsen i férstone ger vid handen.

Moderbolaget dger aktier eller andelar i DD2 och har tillsammans
med D1, D2 eller annat koncernforetag ritt att utse eller avsiitta fler
an hilften av ledamdterna i DD1s styrelse. Detsamma giller om
D1, D2 eller annat koncernforetag dger aktier i DD1, och dessa
ovriga koncernforetag — en eller flera tillsammans — dger sadan riitt.
Aterigen kan lokala bestimmelser i det land didr D1, D2, andra kon-
cernforetag eller DD1 har sitt domicil utgéra hinder f6r koncernfor-
héllande. Om ddremot t.ex. enligt D1s hemlands aktiebolagslag D1
dr moderbolag och bildar koncern med DD1 pa andra grunder 4n de
som anges i ABL 1:5, kan vid en tillimpning av det sistnimnda
stadgandets andra och tredje stycke hansyn icke tas hirtill. Bestim-
melser i utlindska réttssystem, som i férhdllande till den svenska
koncernbestimmelsen utvidgar koncernbegreppet, kan séledes vid
en tillimpning av koncernbestimmelsen icke tillmétas betydelse. I
motsatt fall, dvs. dar sddana utlindska bestimmelser inskrdnker
koncernbegreppet i forhallande till vad svensk lag stadgar, maste
sddana inskrankningar beaktas; avgoérande &r ju huruvida ett
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11. Indirekt eller gemensamt inflytande dver dotterforetag

moderbolag, direkt eller indirekt, har inflytande 6ver den utléindska
juridiska personen.

Om D1 (eller D2) ensamt uppfyller kriterierna i punkt 4, dvs. bade
dger aktier eller andelar i DD1 och utovar ett bestimmande infly-
tande over DD1 pa grund av avtal, foreskrift i DD 1s bolagsordning,
foreningsstadgar eller bolagsavtal, féreligger ocksa ett koncernfor-
héllande. Vid tillimpningen av detta tredje stycke i koncernbestim-
melsen kan saledes ingen splittring ske av kriterierna i punkt 4, s
att olika koncernforetag uppfyller olika kriterier for att sedan dessa
kriteriers uppfyllande sammantaget skall grunda ett koncernforhal-
lande. Av skil som anforts ovan i punkt 3, saknar lokala, utlindska
bestimmelser som utvidgar koncernbegreppet relevans. Ddremot
madste, sdsom ocksd pétalats, inskrinkande bestimmelser beaktas.
Kriterierna i punkt 4 kan inte heller vid indirekta koncernforhallan-
den kombineras med kriterierna i punkterna 1-3, t.ex. sd att moder-
bolaget innehar eller dger aktier, och dotterforetag utévar ensamt
ett sidant bestimmande inflytande som regleras i punkt 4. Det indi-
rekta koncernforhallandet kan f6ljaktligen uteslutande uppkomma
pa grund av ett dotterforetags uppfyllande av samtliga kriterier i
punkt 4, under den vidare forutsittningen att lokala, utlindska
bestdmmelser icke inskridnker mojligheten att utdva inflytandet pa
grund hirav.

Punkterna 1-3 kan slutligen kombineras sd — i syfte att uppna ett
indirekt koncernforhéllande — att ett koncernforetag dger aktier, ett
annat innehar roster pa grund av t.ex. pantsittning och ett tredje
koncernforetag pa grund av avtal forfogar 6ver sd manga roster, att
koncernfortagen tillsammans har rostmajoritet, eller att tva eller
flera koncernforetag tillsammans dger ritt att utse eller avsitta fler
dn hilften av ledaméterna i DD1, allt under forutséttning att ndgot
koncernforetag dger eller innehar minst en aktie i DD1.

Vid faststédllande av rostantalet i ett dotterforetag skall enligt ABL 1:6,
andra stycket, de aktier eller andelar i dotterforetaget som innehas av
foretaget sjdlvt eller av dess dotterforetag icke beaktas. Foljden hirav ar
bl.a., att om i ovan angivna exempel D1 &r en utldndsk juridisk person,

75
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skall D1s aktier i sig sjdlvt, dvs. egna aktier, ej heller DD2s eller andra
D1s dotterforetags aktier i D1 omfattas, helt oavsett om lagen i D1s
domicilland, eller i det réttssystem ddr DD1 har sitt domicil, tilldter att
rostritten for sddana aktier utdvas i D1. Sdsom framhallits ovan, kan
lokala, utldndska bestammelser om koncernbegreppet inte utvidga det
svenska koncernbegreppet, utan endast inskrinka detsamma.

En ytterligare f6ljd av definitionen av indirekta koncernforhéllanden
ir att ett sidant inflytande pa grund av rostinnehav, avtal, etc. som ett i
forhallande till det svenska moderbolaget dverordnat bolag eller foretag
over huvud inte skall beaktas. Om det svenska moderbolagets utlindska
moderforetag sdledes innehar 60 % av aktierna i D1, och resterande
aktier dgs av det svenska moderbolaget, utan att ndgot annat kriterium
uppfylls i koncernbestimmelsen, foreligger icke ndgot koncernforhal-
lande mellan det svenska moderbolaget och D1. Detsamma giller {or-
modligen i situationen dér en fysisk person dger 100 % av det svenska
moderbolaget och 60 % av D1, samt resterande aktier i D1 dgs av
moderbolaget. Den fysiske personens inflytande over D1 ér irrelevant
vid tillimpningen av koncernbestimmelsen; av relevans ir uteslutande
moderbolagets och i forhdllande till moderbolaget underordnade fore-
tags inflytande 6ver D1. Eftersom D1 i ovan nimnda situation inte rétts-
ligt kvalificeras som ett dotterforetag, skall detta foretags inflytande
over andra foretag heller icke beaktas vid faststillandet av indirekta
koncernforhallanden.

12. Nér uppkommer dgande eller innehav
1 koncernrittslig mening?

Ovan har framgétt, att ett innehav av aktier eller andelar i och for sig
icke forutsitter dganderitt. Avser innehavet ett svenskt aktiebolag eller
ekonomisk (ideell) forening, foljer visserligen av odelbarhetsprincipen
(splittringsforbudet), att till innehavet knutits en dganderétt. I andra
svenska eller utlindska juridiska personer kan innehavet grundas pa
pantsittning eller liknande arrangemang. En forutsittning for ett forfo-
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12. Néir uppkommer dgande eller innehav i koncernriittslig mening?

gande Gver roster pd grund av innehav ar sjalvfallet, att den grundlédg-
gande dispositionen dr giltig och bindande enligt tillimpliga bestam-
melser i Sverige och i utlandet (for svenskt vidkommande, se bl.a.
Helander, Kreditsikerhet i 16s egendom, s. 36 ff.). Detsamma géller kra-
vet pa dganderitt. Fradgan, huruvida sédan dganderitt som forutsitts i
koncernbestimmelsen foreligger, méste provas mot bakgrund av olika
regelsystem om avtalets bindande verkan, avtalstolkning, m.m. i
Sverige (ddr moderbolaget har sitt site) och i utlandet (dédr dotterforeta-
get kan ha sitt domicil). Det dr hiirvid oklart om svenska réittsgrundsat-
ser om innehav och dgande skall gilla fullt ut vid bedomningen av om
ett utldndskt dotterforetag innehar eller dger aktier eller andelar i annan
svensk eller utlindsk juridisk person. Med hénsyn till att provning skall
ske enligt obligationsrittsliga principer, dr det langt ifran givet att den
juridiska personens domicil skall vara bestimmande for frdgan, om vil-
ken lag som ir tilldmplig. Det kan mycket vil forhalla sig sa att enligt
andra, tillimpliga obligationsrittsliga principer ett innehav eller dgande
av aktier inte dr férenat med rostritt. Ovan har pavisats, att en pantsitt-
ning enligt vissa utldndska réttssystem kan medfora, att pantséttaren
forlorar rostritten till aktierna. Ett innehav med rostritt (forfogande
Over roster) kan vidare forutsitta, att vissa ytterligare obligations- eller
sakrittsliga rekvisit skall vara uppfyllda. Det kan ocksa vara sa att aktie-
bolagsritten i domicillandet for rostrittens utdvande forutsatter att inne-
havet ir registrerat, upptaget i aktiebok, eller publicerat eller offentlig-
gjort pa annat sitt. Detsamma giller om ett svenskt moderbolag eller
dotterforetag innehar aktier eller andelar i en utlédndsk juridisk person.
Fragan, huruvida svenska eller utlindska bestammelser skall vara till-
lampliga vid provningen av innehavets betydelse for rostritten, skall —
om saken provas i Sverige — underkastas principerna i den svenska,
internationella privatritten. Savil svenska som utldndska principer kan
pa grund hédrav bli tillimpliga. For det fall svensk ritt blir tillamplig, dr
foljande att anteckna.

Jag har i ett tidigare, ndraliggande sammanhang undersokt frigan om
innebdrden av begreppet “dgande” till aktier eller andelar (se Nerep,
Aktiebolagsrittsliga studier — sirskilt om kapitalskyddet s. 334 ff.).
Harvid uttalar jag sammanfattningsvis, att det sérskilda utldningsforbu-
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det &r tillampligt sa snart penninglan limnats i syfte att ett forvirv av
aktier i det ldngivande bolaget (eller koncernbolag) skall fullbordas i
den meningen, att férvdrvaren genom erldggandet av slutlig betalning
eller pa grund av avtalet i 6vrigt dger tilltrdda aktierna, vilket icke néd-
vindigtvis forutsitter faktiskt tilltrdde, utan endast att forvirvaren gjort
vad som aligger honom enligt forvirvsavtalet for att kunna pékalla till-
trade. Visserligen avser uttalandet noga taget begreppet "forvirva” i det
sarskilda utlaningsforbudet, men det far anses vara underforstétt, att for-
virvet skall avse dganderitten till aktier. Med “f6rviarv” menas i allmén-
het att dganderitten till aktierna har 6vergatt till forvérvaren via 6verla-
telse eller pa annat sitt (se om detta bl.a. prop. 1975:103 B s. 386 f.).
Aganderittsbegreppet ir emellertid som bekant svarhanterligt. All-
mint anses dganderitten 6vergd successivt vid dverlatelse av bl.a. 16sa
saker och virdepapper i det att dganderitten overgdr obligationsrittsligt
vid avtalstillfallet och sakrittsligt nédr vissa sakrittsliga kriterier upp-
fylls (se hdarom Nerep, op.cit. s. 331. f.), vilket givetvis inte utesluter,
att samtliga rittsliga moment ridsmissigt iakttas i samma dgonblick. En
utgdngspunkt dr att den obligationsrittsliga dganderittsdvergangen
skall vara bestimmande for koncernférhallandet. En bindande och gil-
tig aktietverlatelse skall sdledes i princip vara tillfyllest. Det 4r emeller-
tid icke ovanligt att ett forvirv av aktier genomfors i tva steg, varvid
forst parterna traffar ett avtal med angivande av de ndrmare villkoren
for forvirvet och samtidigt bestimmer tidpunkten for tilltrdder till
aktierna, vilken i regel sammanfaller med tidpunkten for den slutliga
betalningen for dessa. Genom att forvirvaren tilltrider aktierna, far han
antas ha en saddan kontroll 6ver desamma, att han i koncernrittslig
mening forfogar éver dem, och siledes kan utdva den till aktierna
horande rostrétten. I normalfallet har parterna inte avsett annat dn att
dganderitten obligationsrittsligt skall 6vergd vid tilltridet. Det kan
emellertid ocksd forhélla sig sa, att parterna avtalat att dganderitten
skall Gvergad obligationsrittsligt redan vid avtalstidpunkten, men att
overlataren skall behdlla aktierna i fraga som sikerhet for kopeskilling-
ens ritta erldggande. I vissa avtalskonstruktioner kan forekomma, att
sidljaren vid avtalstillfdllet obligationsrittsligt Gverfor dganderitten till
forvdarvaren, men att forvirvaren i samma skede uppléter pantritt i
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12. Nir uppkommer dgande eller innehav i koncernrittslig mening?

samma aktier till verlataren intill dess att kopeskillingen erlagts pa till-
tradesdagen (eller senare). For provningen av fragan, huruvida ett kon-
cernforhallande foreligger eller icke, borde det sakna betydelse om sil-
jarens ritt att kvarhélla aktierna beror pa en detentionsritt, retentionsrétt
eller pantritt, eller helt enkelt p grund av att parterna i avtalet stipule-
rat, att dganderitten inte skall 6verga forrdn slutlig betalning skett. I
koncernrittslig mening kan knappast hévdas, att forvdrvaren av
aktierna, oavsett att han i obligationsrittslig mening pa grund av avta-
lets utformning dr dgare till desamma, forfogar 6ver aktierna i den
mening som anges i koncernbestdimmelsens punkt 1, dvs. att med forfo-
gande skall f6lja en ritt att utdva rostritt. Det dr dock fullt mdjligt att
lagstiftaren avsett att roster skall kunna innehas pé grund av dgandet,
trots pantsittning, men inte vid forekomst av detentionsritt. Daremot
synes begreppet “dgande” i punkterna 2-4 i1 koncernbestimmelsen inte
forutsitta en kontroll i denna mening eller krav pa forfogande eller uts-
vande av rostritt. Det for koncernforhéllandet erforderliga inflytandet
skall enligt dessa punkter i stdllet uppnds pa andra i punkterna nirmare
angivna vigar. Vid tilllimpningen av dessa punkter far det antas vara
tillrackligt, att ett obligationsrittsligt 4gande uppkommer genom avtal,
gédva eller annan form av singular- eller universalsuccession.

Nir ett "innehav” grundas pa pantritt eller liknande rittigheter i
aktier eller andelar i utldndsk juridisk person méste, pd samma sétt som
nér innehavet dr forenat med dganderitt, innehavet innebéra en sddan
kontroll 6ver aktierna eller andelarna pa grund av tilltrade, denuntiation
eller annat meddelande till tredje man, som t.ex. forvaltar aktierna, eller
annat sd att innehavet ocksa innebir ett forfogande 6ver de med aktierna
forenade rosterna.

Det ir oklart savitt giller innehavsfragan om faktiskt tilltrdde dr nod-
vindigt. Méahinda dr det tillrickligt om tilltride kan pakallas och effek-
tueras utan storre drojsmal, dvs. att fakziskt tilltride och ddrmed kontroli
kan erhallas vid anfordran. Aktier eller andelar, som forvirvats pa grund
av ny- eller fondemission, fir anses kontrolleras i nu angivna mening
vid tilldelningen av aktierna (se ABL 4:9 och 16). Registreringen av
emissionen torde sakna betydelse hérvidlag, forutsatt givetvis att regist-
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II. Koncerndefinitionen

rering inte slutligt 4ger rum pa grund av underlatenhet att uppfylla de
rittsliga kraven hirfor.
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III. Den aktiebolagsrittsliga tillskottsplikten,
sarskilt vid apportemission, och om den s.k.
uppskjutna apporten

1. Allmint

Grundldggande for borgenérsskyddet och det s.k. kapitalskyddet i aktie-
bolagsritten &r det bundna kapitalet, som i regel frimst utgérs av aktie-
kapitalet. Den 6verviagande delen av de tvingande bestimmelserna i
aktiebolagslagen (ABL) syftar primirt till att skydda bolagets borgeni-
rer (sekundart aktiedgarna) genom att féreskriva bl.a. att aktiebolaget
skall ha ett visst minimikapital (100.000 kr for privata aktiebolag och
500.000 kr for publika aktiebolag) och genom att forsoka forhindra att
det bundna kapitalet, inklusive aktiekapitalet, reduceras genom utbetal-
ningar eller andra vederlagsfria prestationer till aktiedgarna (eller andra,
foretridesvis nirstende till aktiedgare) utom ramen for nedséttnings-
eller forvdrvsbestimmelserna i ABL 6 och 7 kap. samt utdelningsreg-
lerna i 12 kap. Borgenirsskyddsreglerna kan, mahinda lite vardslost,
sammanfattas i ett krav pd ursprungligt tillskott (vid bolagsbildning
eller nyemissioner) och ett forbud mot dtergéang av detta tillskott till
aktiedgarna (eller deras nirstdende), utan att borgenirerna forst tillgo-
dosetts. De tvingande bestimmelserna i ABL 2, 4 och 5 kap. reglerar
tillskottskravet. Aterbetalningstorbudet aterfinns foretridesvis i bestim-
melsernai 6, 7 och 12 kap. (i viss utstrdckning ocksé 13 och 14 kap.). |
det foljande skall det forsta ledet i borgenirsskyddet, dvs. tillskottskra-
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vet (-plikten) i samband med bl.a. apportemissioner, och dértill bestam-
melserna om s.k. uppskjuten apport, behandlas. Vidare skall diskuteras
och provas skilda frigor som sammanhénger med formkraven vid aktie-
teckning, utfistelser och garantier i samband hdrmed, eller pd grund av
prospektansvar.

Bestimmelserna i aktiebolagslagen om tillskottsplikt har reviderats
successivt efter inforandet av 1944 ars aktiebolagslag. De senaste dnd-
ringarna under 1990-talet sammanhinger med anpassningen av regel-
systemet till EU-rétten. I anledning dérav infordes den 1 januari 1995
en rad nya bestammelser. [ forslaget till ny aktiebolagslag, SOU 2001:1,
nedan “Lagforslaget”, aterfinns en genomgripande reformering av
bestimmelserna vid aktiebolagets bildande, som i viss mén paverkar
tillskottspliktens utformning. Hirutéver innehiller Lagférslaget en
pétaglig revision av aktiebolagslagens disposition och begreppsbild-
ning. I den f6ljande diskussionen beaktas Lagforslaget i relevanta delar.

2. Tillskottspliktens innebdrd — utrymmet for kredit

Om nédgot schematiskt de aktiebolagsrittsliga borgenirsskyddsreglerna
kan sigas reduceras till bestimmelser om tillskottsplikt och utbetal-
ningsforbud, synes tillskottsplikten sonderfalla i tvé alternativa huvud-
delar, nimligen krav pd kontanttillskott ("pengar”) och tillskott av
annan egendom (innefattande dven kvittning).

Fore tillkomsten av 1975 ars aktiebolagslag kunde fragan, huruvida
kontanttillskottsplikten var fullgjord eller icke, i manga avseenden anses
vara oklar. Denna friga, nimligen om “inbetalning av pengar” hade
skett eller icke, utreddes t.ex. av Danielsson (Aktiekapitalet s. 148 ff.)
utforligt och sammantaget pa ca. 17 sidor. Orsaken hirtill var att 1944
ars aktiebolagslag icke gav tillrackligt besked om bl.a. modaliteterna for
kontanttillskottet. Vidare gav deni 1944 ars lag (32 § 5 st. p. 4) stadgade
skyldigheten for samtliga styrelseledamoter och VD, att i en forsdkran
att ingivas till PRV forklara, att inbetalning av pengar hade skett, upp-
hov till skilda ansvarsfragor. Tillkomsten av 1975 érs aktiebolagslag
medforde en betydande forenkling av regelsystemet. Enligt ABL 2:12
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kan inbetalning i pengar som avser aktieteckning vid bildande endast
fullgoras genom insittning pd bankrikning. (Endast konto i svensk bank
kan anvindas for andamalet). Den enda tillatna formen for kontanttill-
skott pa aktie dr sdledes just sddan inbetalning. I samband med bolagets
bildande far det insatta beloppet icke lyftas forrin styrelse valts och hela
det tecknade beloppet inbetalats, med undantag for sddant som avser
forverkad aktie. Undantag medges ocksd nir fragan om bolagets bil-
dande forfallit och nir aterbetalning av insatta medel skall ske till aktie-
tecknarna.

Satillvida innebér emellertid Lagforslaget en nydaning, att det ytt-
rande som enligt ABL 2:9 skall féretes av svenskt bankinstitut, att inbe-
talning av pengar motsvarande bolagets aktiekapital har skett pa konto
i banken, dvs. en bekriftelse pa att kontanttillskottsplikten har full-
gjorts, ersatts av ett krav pa granskning och yttrande av en 6ppningsba-
lansrakning genomford av auktoriserad eller godkénd revisor (se Lag-
forslaget 2:11). Fradgan om kontanttillskottspliktens innebord torde séle-
des numera ytterst sdllan medfora praktiska tillimpningssvérigheter.
Till frigan om vad som skall gilla nir tillskottsplikten icke fullgors dter-
kommer framstillningen nedan.

Sasom regelsystemet om kontanttillskott dr utformat, utesluts kredit
till aktietecknarna vid bolagets bildande. Den fordring som uppkommer
pé grund av den beviljade krediten skulle i och for sig kunna upptas
sdsom en tillgang i bolagets balansridkning (6ppningsbalansrikning),
men fraga ar da icke lingre om kontanttillskott utan om tillskott av
annan egendom (apport). Detsamma géller givetvis tillforandet av alle-
handa fordringar hos andra én aktietecknarna. (Till frigan, huruvida
reglerna om apporttillskott godkénner siddana fordringar, dterkommer
framstéllningen nedan). Det kan ocksa ndmnas att s.k. aktiedgartillskott
utan samband med bolagsbildning eller tillskottsemission kan fullgoras
genom aktiedgares eller annans utfirdande av betalningsutfistelser,
skuldforbindelser, reverser, etc. och kan som s&dana givetvis upptas
som fordringar i bolagets balansrdkning (huruvida sedan fordringarna
har ett vérde, ér en frdga som maste provas i beaktande av utfirdarnas
betalningsformaéga vid varje given tidpunkt). Som en sadan forbindelse
kan emellertid icke utan vidare betecknas de vanligt forekommande
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kapitaltickningsgarantierna (i egentlig mening) med hénsyn till att
sddana i regel icke omedelbart kan upptas som tillgang i balansrik-
ningen; garantin méste forst goras gillande mot utfirdaren av den-
samma med bindande verkan, varefter det &beropade garantibeloppets
virde sasom tillgéng i balansrdkningen maste provas pé sedvanligt sitt
mot bakgrund av garantiutfirdarens betalningsformaga vid aberopande-
tillfallet (mer om detta i avsnitt IX. 9).

Av betydelse i detta sammanhang r emellertid endast att klargora, att
kontanttillskottet utesluter kredit vid aktieteckning i samband med
bolagsbildning. Vid tillskottsemission ger bestimmelsernai ABL 4:10—
13 (jfr ABL 5:14) ett visst utrymme for kredit. 1 ABL 4:12—13 gbrs ndm-
ligen en skillnad mellan 4 ena sidan aktiebolag, vars bundna egna kapi-
tal fore emissionen understiger SEK 1 miljon, och, & andra sidan, aktie-
bolag med ett hogre bundet kapital. For de forstndmnda aktiebolagen
forutsitts enligt ABL 4:12, 2 st., att kontanttillskottsplikten fullgdrs
genom inbetalning av pengar pa svensk bankrikning pa samma sitt som
vid bolagets bildande. Om sé icke har skett, foreligger registreringshin-
der. Ett beslut om nyemission skall anmiélas for registrering inom 6
manader fran beslutet, eljest forfaller beslutet (se 4:12, 4 st.). Vidare for-
faller beslutet, om full betalning pa svensk bankrikning icke har full-
gjorts (vilket visas medelst uppvisande av bankintyg). For det fall aktie-
teckningen vid en nyemission sker i nira anslutning till beslutet hirom,
ger bestimmelserna aktietecknaren — och hér forutsitts att annat inte har
beslutats eller eljest foreskrivits i nyemissionsvillkoren — en inledande
kredittid om 6 mdnader. Eftersom registreringsbestimmelserna i ABL
4:12 inte foreskriver, att betalningen skall ha fullgjorts vid anmilan,
mojliggors en ytterligare kredittid intill dess att PRV finner, att registre-
ring pé grund av bristande betalning skall végras och beslutar i enlighet
hérmed.

For bolag med ett bundet eget kapital om minst SEK 1 miljon stadgas
i ABL 4:13, att full betalning skall erldggas inom 6 méanader fran regist-
reringen av nyemissionen. (Mérk att inbetalning till bolag med minst
SEK 1 miljon i bundet eget kapital kan ske direkt till bolaget enligt 4:12
och 13.) Forst senast en manad efter utgdngen av denna tidsfrist om 6
ménader skall bolaget for registrering anméla i vilken utstrdckning
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betalningen fullgjorts. Detta innebir att aktietecknare vid nyemission i
sadana bolag pa grund av omstindigheterna i det enskilda fallet kan bli
beviljade en kredittid, som i vissa fall kan vara betydligt ldngre dn ett
ar, beroende pa hur snabbt en anmailan for registrering behandlas (dvs.
6 ménader frdn nyemissionsbeslutet med tilldgg for hela tiden for regist-
reringen och dérefter ytterligare 6 manader efter registreringen med till-
lagg for ytterligare en méanad, inom vilken betalningsfullgrelsen skall
anmailas).

Underlater bolaget att gora sistnimnda anmdlan, forfaller icke nye-
missionsbeslutet. [ ABL 4:13, 2 st., stadgas i stillet att PRV i ett sddant
fall skall efter bolagets hérande registrera dels att aktiekapitalet nedsatts
med sammanlagda nominella beloppet av de ej betalda aktierna, dels,
om det erfordras, att bolagsordningens bestimmelse om aktiekapitalet
dndrats. Denna over ettdriga kredittid ligger i linje med motsvarande
bestimmelser i 1944 irs lag (60-62 §§).

Till sanktionerna for underlatenheten att fullgora tillskottsplikten
aterkommer framstillningen nedan, men redan hir skall anmirkas, att
sanktionen mot underlatenhet att fullgbra anmdlningsskyldigheten
enligt ABL 4:13, 2 st. dr vag. I lagen har inte kommit till uttryck, att hela
nyemissionen skall forfalla, om vid tidpunkten for anmilan full betal-
ning icke fullgjorts. Det forefaller ocksd som om den nedsittning av
aktiekapital motsvarande det sammanlagda nominella beloppet av de ¢j
betalda aktierna som skall folja 4r en sistahandslosning. Det far antas att
ett nedsittningsbeslut icke kommer att registreras, om bolaget dessfor-
innan visar att full inbetalning av det aktuella beloppet skett. For PRV
saknas skal att fullfélja en registrering i sadana fall, eftersom ett bibe-
héllet aktiekapital efter fullgjord inbetalning allmint sett dr ett bittre
alternativ for bolagsborgenirerna 4n en nedséttning.

Aven om nyemissionsvillkoren stipulerar, att kontanttillskottsplikten
skall ha fullgjorts inom en viss kortare tid efter aktieteckningen, vilket
torde vara det i praktiken vanligaste, kan omstdndigheterna i ett enskilt
fall tvinga bolagsledningen att medge en kredit som stricker sig utdover
vad nyemissionsvillkoren foreskriver. I samband med en riktad nyemis-
sion kan stundom férekomma, att aktietecknaren inte fullgor sin betal-
ningsskyldighet inom den foreskrivna tidsfristen. Harvid stills bolaget
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IIl. Den aktiebolagsrdittsliga tillskottsplikten

infor valet att dra tillbaka hela nyemissionen eller bevilja betalningsan-
stdnd. Om tillskottet 4r betydande och kanske till och med avgorande
for bolagets framtid, faller det sig ofta naturligt for bolagsledningen att
bevilja betalningsanstand. Under forutsittning att bolagets bundna
kapital 4r minst SEK 1 miljon, och minst hilften av det belopp som
kapitalokningen genom nyemission avser har inbetalats, kan registre-
ring av kapitalokningen ske. Betalningsanstandet kan darfor avse hogst
hilften av det totala tillskottsbeloppet motsvarande kapitalokningen.
Ansténdstiden f6r denna tvingande tillskottsdel 4r 6 manader fran emis-
sionsbeslutet med tilligg for behandlingen av registreringsirendet.
Anstandstiden for den andra, dispositiva tillskottsdelen overskrider ett
ar.

For konvertibla skuldebrev, m.m. giller enligt ABL 5 kap. inga krav
pé kontanttillskottspliktens fullgdrande. I ABL 5:4, p. 6, stadgas endast
att emissionsbeslutet skall uppta den tid inom vilken tecknade skulde-
brev skall betalas. Om ett bestamt belopp eller minimibelopp bestimts
for emissionen, forfaller denna om beloppet inte tecknats inom den i
beslutet foreskrivna teckningstiden (ABL 5:7, 1 st.). Sedan teckningen
avslutats, skall bolaget genast for registrering anméila beslut om emis-
sion och det nominella belopp som tecknats. Forst efter utbyte av skul-
debrev mot aktie (konvertering) forutsitts enligt ABL 5:14, 2 st., att
bolaget senast i samband med registreringen tillforts vederlag till ett
virde motsvarande minst det sammanlagda beloppet av de aktier som
utgivits i utbyte. Foljaktligen kan konvertibla skuldebrev och liknande
virdepapper emitteras pa kredit. Betalningen maste emellertid fullgoras
senast i samband med registreringen av konverteringen, i vart fall om
konverteringsvillkoren foreskriver att skuldebrevets nominella belopp
skall gilla som konverteringsunderlag. Sdsom skl for att kontanttill-
skottsplikten inte skall gilla konvertibler eller skuldebrev med option
har anforts, att emissionsbeslut avseende sddana icke ger besked om
aktiekapitalets 6kning, om en sddan 6verhuvudtaget blir aktuell: Inne-
havet av en konvertibel eller skuldebrev med option innebdr normalt
ingen skyldighet att medverka i konvertering eller aktieteckning (jfr
SOU 1997:22 s. 367). Det 4r t.o.m. ifrAgasatt om ABL ger utrymme for
en sadan skyldighet.
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2. Tillskottspliktens innebord

I Lagférslaget stills stringare krav pa fullgorandet av kontanttill-
skottsplikten. Enligt forslaget 12:23 géller visserligen fortfarande, att ett
beslut om tillskottsemission skall anmilas inom 6 manader fran besluts-
tidpunkten. Dessforinnan kan emellertid beslutet — pd samma sitt som
for ndrvarande — ha forfallit pd grund av att inom teckningstiden visst
belopp eller ldgsta belopp icke tecknats (12:18). Under nu nimnda for-
utsdttningar skall emellertid enligt Lagforslaget 12:24 vid registre-
ringen av tillskottsemissionen aktiekapitalet anses 6kat med det sam-
manlagda belopp som faktiskt betalats for tecknade och tilldelade nya
aktier, med undantag av forverkade aktier m.m. Registreringen av aktie-
kapitalokningen kan darfér bara avse det vid registreringstidpunkten
faktiskt inbetalda beloppet. Ett registreringsbeslut forutsitter saledes att
kontanttillskottspliktens fullgbrande och den faktiska aktieteckningen
minst motsvarar minsta eller ldgsta belopp enligt emissionsvillkoren
(det sagda framgar vid en sammanstéllning 12:18, 12:23, 3 st. 1 p. och
12:24 i Lagforslaget). Vad som i Ovrigt skiljer Lagforslaget i hir aktu-
ella delar fran nu gillande ritt dr en foljd av avskaffandet av aktiernas
nominella belopp och inférandet av kvotaktiesystemet.

Den gillande skillnaden i kredithédnseende mellan bolag med mindre
4n och minst SEK 1 miljon i bundet eget kapital avskaffas i Lagforsla-
get. Full betalning skall ha erlagts vid registrering. Enligt Aktiebolags-
kommittén (SOU 1997:22) har det framstatt som “principiellt felaktigt,”
att ett aktiebolag kan registreras for ett aktiekapital som &r storre dn vad
som faktiskt har inbetalats till bolaget. Behovet av att snabbt kunna
registrera den kapitalokning som faktiskt har skett tillgodoses i Lagfor-
slaget i stéllet genom att bolaget far ritt att registrera 6kningsbeloppet
efter hand som betalning for de nyemitterade aktierna flyter in, s. k. suc-
cessiv inbetalning och tickning av aktiekapitalet. Fortfarande forutsitts
givetvis, att om emissionen gjorts beroende av att ett visst ligsta belopp
tecknas, detta belopp skall ha uppnétts innan delregistrering sker. Pa
grund av inforandet av ritten till successiv inbetalning och téckning av
aktiekapital har ocksa i Lagforslaget utmonstrats nu gillande forutsitt-
ning for registrering, ndmligen att full betalning erlagts for de i aktieka-
pitalet ingdende aktierna. Enligt Lagforslaget 12:23, sista stycket, far
foljdenligt registrering ske av en tillskottsemission si snart faktisk
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aktieteckning skett och betalning fullgjorts for det minsta eller ldgsta
beloppet enligt emissionsvillkoren.

1 Lagfirslaget har ockséd forutsittningarna for kontanttillskottsplik-
tens fullgbrande vid emission av konvertibler dndrats. Enligt Lagforsla-
get 12:23, 3 st., 3 p. giller for ett registreringsbeslut, dels att den fak-
tiska teckningen av konvertibler minst motsvarar emissionsvillkorens
minsta eller ligsta belopp, dels att en betalning minst motsvarande detta
belopp fullgjorts. Den nya regleringen medger saledes inte kredit vid
konvertibelemissioner. Motiveringen harfor kan hirledas ur forhéllan-
dena vid fullgtrandet av apporttillskottsplikten, varfor denna fraga dis-
kuteras vidare nedan. For skuldebrev med option eller teckningsoptio-
ner har emellertid ingen dndring foreslagits. Har giller sdledes fortsatt
full mojlighet till kredit.

3. Apporttillskottspliktens fullgérande

3.1 Allmint om apportbestimmelserna

Sasom framgatt ovan, kan tillskottsplikten fullgéras antingen med kon-
tanter eller med apportegendom. Utgangspunkten r att apporttillskotts-
plikten kan fuligbras med allt av virde (for bolaget), som ej utgdrs av
kontanter. Av tillskottspliktens utformning foljer sedan vissa begréns-
ningar. Apporttiliskottet kringgérdas av en lang rad bestimmelser av
materiell och administrativ karaktir. Ytterst syftar regelsystemet om
apporttillskottsplikten att skydda bolagets borgenirer (i andra hand dess
aktiedgare bl.a. genom uppritthallande av likabehandlingsprincipen —
likhetsgrundsatsen). Har foljer nadgra exempel pa apportbestimmelser
(listan gor icke ansprak pa att vara uttdmmande):

1.  Huvudbestimmelsen om apporttillskott dterfinns i ABL 2:2. Om i
samband med bolagsbildning en aktie skall kunna tecknas med ritt
eller plikt att mot aktien tillskjuta annan egendom &n pengar, eller
med ritt eller plikt for bolaget att dverta egendom mot annat ved-
erlag dn aktier, fir virdet pa apportegendomen inte sittas hogre édn
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det verkliga virdet for bolaget. Friga skall vara om ett ekonomiskt
vérde.

Av samma bestammelse foljer, att apportegendom icke kan utgoras
av annan egendom #n sddan som ir eller kan antas bli #ll nytta for
bolagets verksamhet. Vidare kan apportegendom icke utgora ata-
gande att utfora arbete eller att tilthandahalla tjanst. (Den sist-
ndamnda bestdmmelsen infordes den 1 januari 1995 i samband med
anpassningen av ABL till EU-ritten, i detta fall artikel 7 i det andra
bolagsdirektivet, det s.k. kapitaldirektivet.)

Enligt ABL 2:3, 2 st., forsta meningen, skall i stiftelseurkunden vid
bolagsbildningen anges bestimmelse om apport, och enligt 3 st.
skall stiftelseurkunden innehélla en redogorelse for de omstindig-
heter som kan vara av vikt vid beddmandet av apportegendomens
virde. Hirvid skall bl.a. anges det virde till vilket apportegendo-
men beréknas komma att tagas upp i balansridkningen och antalet
aktier eller annat vederlag som skall ldmnas for egendomen. Skrift-
ligt avtal om apporttillskott, eller kopia dirav, skall innefattas i stif-
telseurkunden, om inte hdnvisning till avtalet skett diari med uppgift
om var avtalet hélls tillgingligt for aktietecknarna. Muntligt avtal
skall i sin helhet upptagas 1 stiftelseurkunden.

Nir apportegendomen utgors av rorelse, skall enligt ABL 2:3, 4 st.,
balans- och resultatrikningar avseende rorelsen under de senaste
tva rikenskapsaren innefattas i stiftelseurkunden, eller i vart fall —
med en hdnvisning i urkunden — hallas tillgidngliga. Hirutdver skall
upplysning ges i stiftelseurkunden om rérelsens resultat under tiden
darefter, eller i vart fall under de senaste tva rikenskapsaren.
Takttas inte vad som ovan redovisats i punkterna 3-4 ovan, dr
avtalsbestdmmelsen ifrdga utan verkan mot bolaget (se ABL 2:3,
sista stycket).

De handlingar enligt ovan till vilka hédnvisas i stiftelseurkunden
skall genom stiftarnas forsorg héllas tillgéingliga for aktietecknarna
under minst en vecka fore konstituerande stimma pa plats som
angivits i kallelsen (se ABL 2:7, 3 st.). Vidare skall pa den konsti-
tuerande stimman stiftelseurkunden och handlingar till vilken
denna hinvisar framlaggas av stiftarna (se ABL 2:7, sista stycket).
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Som en forutséttning for registrering enligt ABL 2:9 av ett nybildat
bolag giller bl.a. enligt 3 p., att all apportegendom skall vara #l-
ford bolaget, vilket enligt 4 p. i samma stadgande skall f6ljas av ett
yttrande av auktoriserad eller godkénd revisor om att tillférsel har
skett. Vidare skall av samma yttrande framga, att apportegendomen
i stiftelseurkunden inte asatts hogre virde dn det verkliga vérdet for
bolaget (en slags negativ foérsdkran) och att egendomen &r eller kan
antas bli till nytta for bolagets verksambhet. I yttrandet skall revisorn
vidare beskriva apportegendomen och ange vilken metod som
anvints vid vérderingen av denna. Sérskilda svarigheter att upp-
skatta vardet av egendomen skall antecknas.

I ABL 2.9, 1 st., forbjuds kvittning av skuld pé grund av aktieteck-
ning mot fordran hos bolaget i samband med bolagsbildning.

Av ABL 4:2 foljer — e contrario — att aktiedgarnas foretridesrditt
icke gdller vid apportemissioner.

Vid nyemission skall enligt ABL 4:6 bestimmelse om apport, eller
att aktie skall tecknas med kvittningsritt eller eljest med villkor,
upptagas i beslutet om nyemission. Enligt andra stycket i samma
stadgande skall styrelsen avge en redogorelse for de omstiandighe-
ter som kan vara av vikt vid bedomandet av virdet pa apportegen-
domen. Vad som sagts ovan i punkterna 3—4 skall hirvid dga mot-
svarande tillampning. Styrelsens redogéorelse skall sedan granskas
av en eller flera revisorer, som har att avge ett skriftligt yttrande
Over granskningen. Yttrandet skall vara av samma karaktir som
ovan i punkten 7, dock att i ABL 4:6, 3 st., inte ges en full motsva-
righet till ABL 2:9, 2 st., 4 p.: Sé t.ex. stadgas i ABL 4:6 ingenting
om virderingsmetod och varderingssvarigheter . Det kan emeller-
tid antas, att dessa frgor upptas i styrelsens redogorelse, varover
revisor har att yttra sig. Det kan tilldggas att enligt ABL 4:6, 4 st.,
annan dn bolagets revisor kan utses till apportrevisor.

Forslaget till beslut om nyemission innefattande redogdrelse av sty-
relse och revisors yttrande enligt ovan skall hallas tillgdngligt for
aktiedgarna under minst en vecka fore bolagsstimman. Forslaget
med ett sddant innehall skall ocksé framlidggas pa stimman. Vad nu
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sagts om apportegendom giller ocksa apport i form av utnyttjande
av kvittningsrétt.

12. Aven vid tillskottsemission giller allmint, att kvitming av skuld pa
grund av aktieteckning mot fordran hos bolaget icke far ske (ABL
4:11). Emellertid medges undantag, nir en bestimmelse om sadan
kvittning upptagits i beslutet om nyemission. Om bolagets bundna
egna kapital fore emissionen uppgar till minst SEK 1 miljon, kan
ocksa styrelsen medge kvittning. Dock fér sddant medgivande ej
limnas, om det skulle vara till skada for bolaget eller dess borgeni-
rer.

13. For registreringen av emissionen forutsitts enligt ABL 4:12, 4 p.,
att apportegendomen tillforts bolaget, och enligt 5 p., att revisor ytt-
rat sig darover.

14. Vad som ovan redovisats som foreskrifter for apport vid tillskottse-
mission i ABL 4:4, 6 och 11 giller ocksa vid emission av konver-
tibler och skuldebrev med option (ABL 5:3, 5 0och 7, 2 st.).

Apportbestimmelsernas huvudsakliga syfte dr att tillférsdkra, att vad
som tillfors bolaget i form av apportegendom virdemissigt (ekono-
miskt virde) minst motsvarar det tecknade beloppet, det korresponde-
rande aktiekapitalet eller 6kningen ddrav. For att en 6kning av bolagets
tillgdngsmassa motsvarande aktiekapitalokningen inte skall vara illuso-
risk, forutsitts vid sdvil nybildning som vid tillskottsemission, att
apportegendomen faktiskt tillforts bolaget. Revisor skall i yttrande
intyga att sd har skett. Hartill kommer de bestimmelser som avser att
tillse, att apportegendomen inte dverviirderas och att denna &r rill nytta
for bolaget. Apportbestimmelserna skyddar sévil borgendrer som
aktietecknare och andra existerande eller blivande aktieigare. Bestim-
melserna dr tvingande. Styrelsen har huvudansvaret for att nimnda for-
utséttningar uppfylls. Det dligger styrelsen att ta fram underlag for sin
redogorelse. Revisorns uppgift dr av verifierande natur.
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3.2 Godtagbar apportegendom

Den grundldggande bestimmelsen om vad som kan godtas som apport-
egendom (ABL 2:2) fick sin forsta egentliga materiella utformning vid
inforandet av 1975 &rs aktiebolagslag, men 6verensstimde dérvid med
gillande praxis. Apportegendomen madste vara eller antas vara av nytta
for bolagets verksamhet. Den skall vara anvindbar i bolagets rorelse
och objektivt sett ha pataglig betydelse for bolagets verksamhet (se
prop. 1975:103 s. 293). Ett minimikrav dr att apportegendomen 4r av
sddan karaktir att den kan redovisas som tillgang i bolagets balansrik-
ning. Ddremot ér inte sikert, att varje tillgdng som allméint sett kan redo-
visas som tiligdng i bolagets balansrikning kan utgdra apportegendom
(varom mera nedan). I det foljande skall forst diskuteras vad som kan
utgora apportegendom, och direfter virderingen av densamma, dven
om frdgorna i vissa situationer givetvis kan sammanfalla.

For det forsta kan antecknas, att det saknar betydelse att apportegen-
domen utgérs av en tillgang av likvid karaktir (utan att vara pengar);
egendomen kan dnda icke godkinnas som apportegendom, om den icke
ar till nytta for bolagets verksamhet. Vill en aktietecknare betala med
andra likvida medel 4n kontanter, forefaller det vara en onddig omgéng
att administrera apporttillskottet medelst en tillimpning av samtliga
apportbestimmelser, i stillet for att likvidera tillgangen och omvandla
denna till kontanter for anvindning i ett kontanttillskott.

Kravet pa nytta vid fullgérandet av apporttillskottsplikten utesluter
ocksa enligt forarbetena (prop. 1975:103 s. 293) foreméal som har karak-
tidren av personligt losdre. I 6vrigt far man vid provningen av om en till-
ging dr av nytta eller icke utgd ifrdn det i bolagsordningen upptagna
verksamhetsforemdlet. (Enligt Danielsson, Aktiekapitalet s. 145, ar
verksamhetsféremdlet vid apportrillskott tvingande till formén for bor-
gendrerna.) Ingenting hindrar givetvis att detta verksamhetsfoérematl
utvidgas genom en bolagsordningsidndring till att omfatta dven forut-
sedd apportegendom, men som bekant forutsétter bolagsordningséind-
ringar beslut med kvalificerad majoritet. Det dr ocksé fullt legitimt att
ett bolags verksambhet tar en helt ny inriktning, t.ex. med hénsyn till en
marknadsutveckling, och att i samband ddrmed en apportemission
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genomfors for den nya verksamhetsinriktningen. Aven en sidan
apportemission forutsitter emellertid i sddant fall en bolagsordnings-
indring.

Vid tolkningen av foreskriften om verksamhetsforemadlet i syfte att
faststidlla om apportegendomen &r av nytta for bolagets verksamhet,
maste sannolikt samma marginal medges som vid provningen av grin-
serna for bolagsledningens befogenhet med verksamhetsfremalet som
utgdngspunkt. Rittsfallet NJA 1987 s. 394 synes hirvidlag mojligen
kunna tolkas sa, att endast om en viss transaktion “uppenbart” ir i strid
med verksamhetsforemdlet, den far anses ligga utom ramen for bolags-
ledningens befogenhet. (Fallet tar primirt sikte pa dndamdlet med en
ideell forenings verksamhet, men av domskélen synes folja, att det sak-
nas principiella skil att i hir aktuellt hdnseende skilja mellan en verk-
samhets foremal och dndamal; i vart fall gors i domskilen ingen tydlig
sadan distinktion.) Det sagda forutsitter givetvis en objektiv bedémning
och hindrar inte (vad som uttalats i forarbetena, prop. 1975:103 s. 293),
att egendomen har en pataglig betydelse for bolagets verksamhet.

Vidare kan i enlighet med vad som ovan berorts konstateras, att en
tillgdng som kan upptas i bolagets balansriakning i vart fall normalt kan
utgora apportegendom, dock att sa inte alltid nodvéndigtvis #r fallet. Av
tillskottspliktens utformning foljer t.ex., att en fordran hos de apporttill-
skottspliktiga aktietecknarna icke dr duglig som tillskottsobjekt. Ett
godtagande av sddan apportegendom skulle sta i strid med bestimmel-
serna om kontanttillskottsplikten och de dirtill hérande begransning-
arna for bolaget att i samband med bildning eller tillskottsemission
lémna kredit. Ddremot torde det inte finnas hinder for att fordran hos
annan dn aktietecknare upptas som apportegendom (varvid vid vérde-
ringen skall provas, om gildenaren dr betalningsduglig). Det ir emeller-
tid oklart om en sddan fordran maste vara forfallen och om s3 ér fallet,
varfor inte kravet stills, att aktietecknaren i stillet for att tillskjuta
apportegendom inkasserar betalning for fordringen for anvindning i
samband med ett kontanttillskott. Det skulle mdhinda kunna hivdas, att
en fordring materialiserad i ett skuldebrev, som icke kan goras gillande
vid anfordran, utan forst efter en lingre tidsperiod, i sjdlva verket inne-
bér ett medgivande av kredit. I annat fall kan hir forutses avsevirda
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kringgdendemojligheter i det att t.ex. en aktiedgare till utomstaende gil-
dendr utfiardar ett skuldebrev i utbyte mot ett av gildeniren utfardat
skuldebrev, vilket sedan aktietecknaren anvinder vid fullgorandet av
sin apporttillskottsplikt.

Samtidigt forefaller det vara hogst naturligt i samband med Gverla-
telse av rorelse innefattande ett storre antal fordringar (pa grund av
finans-, leasing- eller konsultverksamhet m.m.), att sadana fordringar
utgor apportegendom, oavsett att de inte omedelbart forfaller till betal-
ning. Detsamma synes gilla det fallet didr apportegendomen utgors av
rittigheter, och dir de korresponderande skyldigheterna inte omedelbart
skall fullgoras. Har uppkommer emellertid ménga svara grinsdrag-
ningsfrigor. Kontanttillskottsplikten och apporttillskottsplikten dr dess-
utom inte helt kongruenta. Allt medan kontanttillskottet skall fullgoras,
forutsiitts vid apporttillskott endast att apportegendomen tilifors bola-
get. Exemplet ovan med fordringen skulle kunna vidgas enligt féljande
(jfr Danielsson, Aktiekapitalet s. 143 ft.). Om istéllet for ett betalnings-
atagande (oavsett hur detta materialiseras), aktietecknaren atar sig att
utfora arbete eller tilthandahalla tjanster, maste apportegendomen odug-
ligforklaras enligt i vart fall 1995 ars tilldgg till ABL 2:2. Stillningsta-
gandet ligger for Ovrigt i linje med tidigare réttspraxis. Danielsson (ibi-
dem) har uttryckt saken s4, att en bakomliggande, allmin princip kan
skonjas, enligt vilken ett "tillskott icke kan vara fullgjort med ett obli-
gatoriskt dtagande”. Aven om Atagandet formaliseras i ett avtal, och
detta tillhandahalls bolaget, kan icke tillskottet anses vara i sig fullgjort
eller tillfért bolaget. Apporttillskott av denna karaktir brister sdledes i
tva led.

Saken #r emellertid mer komplicerad &n sa. I lagtexten (ABL 2:2,
I st., sista meningen) gors ingen skillnad mellan aktietecknares och
andras “atagande att utfora arbete eller att tillhandahélla tjdnst”. Det
forefaller vara avsett, att stadgandet skall tréffa alla sddana dtaganden,
oavsett vem som dr prestationsskyldig. Tillaimpningssvarigheterna kan
emellertid i vissa fall bli viisentliga. Nagra exempel skall anges i det f6l-
jande.
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Om aktietecknaren sjalv i en sirskild forbindelse, som upprittas
vid apporttillskottets genomfodrande, dtar sig att utfora arbete eller
tjgnst motsvarande hela eller del av teckningsbeloppet, maste med
all sikerhet forbindelsen betecknas som oduglig som apporttill-
skott. Forbindelsen dr i forevarande hédnseende nidrmast att jim-
stdlla med ett sedvanligt skuldebrev. For frigan om apportegendo-
mens duglighet som apporttillskott torde det sakna betydelse om
krediten regleras genom penningbetalningar eller utforandet av
arbete eller tjanst. Grundprincipen om kontanttillskott maste ocksé
gilla apportegendom, oavsett att tillskottet sker med annat dn
pengar. Den inom niringslivet icke helt ovanliga formen for
apporttillskott i samband med nyemission av aktier, enligt vilken
aktietecknaren i avtal &tar sig att tillhandahélla annonsplatser och
andra mediatjédnster under en lingre tid, innebir ingenting annat dn
ett fullgérande av tillskottsplikten pa kredit och &r dérf6r otjanlig
som apporttillskott. Enligt ett sddant obligationsrattsligt grundat
atagande dr bolaget pd samma sitt som vid sedvanlig kredit “bero-
ende av tillskottsgivarens vilja och formaga att std for sitt ata-
gande”(se Danielsson, Aktiekapitalet s. 143 och Karlgren, Stiftel-
seurkund s. 27).

Négot mer komplicerad blir bilden nir aktietecknarens &tagande
knyts till annan, mera substantiell apportegendom. Fraga kan t.ex.
vara om immateriella eller industriella rittigheter (patent, know-
how, etc.), blivande sddana eller helt enkelt utrustning, vars
anvéandning krédver sakkunskap, utbildning eller motsvarande. Om
sa t.ex. aktietecknaren tillhandahaller en 4nnu icke patenterad upp-
finning, eller en tillverkningsmetod, som kan vara skyddad som
foretagshemlighet, och vidareutvecklingen, implementeringen,
m.m. av uppfinningen eller metoden férutsitter medverkan av
aktietecknaren under en lingre tidsperiod, dr det ju inte uteslutet att
en sadan forbindelse i obligationsrittsligt bindande form kan
utgdra en del av en duglig apportegendom. Odugligforklaras ata-
gandet, kan den Ovriga apportegendomen komma att helt sakna
virde. Det stir & andra sidan klart, att det ekonomiska virdet for
bolaget av apportegendomen i sin helhet i ett saddant fall 4r bero-
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ende av tecknarens vilja och formaga att fullgora sitt atagande. Det
synes ocksd vara svért for en revisor att hivda, att apportegendo-
men savitt giller &tagandena tillforts bolaget.
Om emellertid exemplet omedelbart ovan utvecklas dirhén, att
aktietecknaren som ett led i fullgorandet av tillskottsplikten ocksa
tecknar ett anstdllningsavtal med bolaget, innebdrande bl.a. att
aktietecknaren med en uppsidgningstid om t.ex. 3 méanader itar sig
att tillhandahalla de efterfragade tjénsterna tills vidare, kompliceras
saken ytterligare. Ndgon principiell skillnad i jamforelse med situ-
ationen i punkten 2 ovan foreligger visserligen icke. Att dtagandet
tar sig formen av ett konsultavtal, anstdllningsavtal eller annan {or-
bindelse, borde rimligen inte ha ndgon betydelse for fragan om éta-
gandets duglighet som apportegendom. Samtidigt 4r det uppenbart,
att varje utnyttjande av och ekonomiskt virde i tillgéngar av ifraga-
varande slag, men dven annan utrustning i form av tillverkningsma-
skiner, motorfordon, etc. dr beroende av att ndgon fullgor ett ata-
gande enligt avtal. Om denne “nagon” icke kan vara aktietecknaren
sjilv, synes den distinktion som gors mellan aktietecknaren och
andra bli en smula artificiell. For det fall det ratio som uppritthéller
principen om att ett obligationsrittsligt grundat atagande av aktie-
tecknaren inte kan gilla som apportegendom ir, att bolaget blir
beroende av tillskottsgivarens vilja och formaga att sta for sitt ata-
gande, borde samma ratio gilla personliga ataganden av andra dn
aktietecknare enligt avtal. Nagon arbetsplikt foreligger ju inte, oav-
sett om atagandet tar sig uttryck i konsult- eller anstdllningsavtal.
Ytterst sanktioneras dtagandet av ett skadestindsansvar. Med hin-
syn till att anstédlldas skadestdndsansvar dr begrinsat, torde skade-
stindssanktionen ha storre betydelse vid aktietecknarens underla-
tenhet att utanfor anstidllningsforhallande fullgora sitt atagande.
Aktietecknarens personliga atagande skulle dirfor teoretiskt sett
kunna ha ett hogre ekonomiskt varde #n ett dtagande enligt anstill-
ningsavtal.

Danielssons uttalande (Aktiekapitalet s. 143), att ett tillskott inte
far vara beroende av “tillskottsgivarens vilja och férmaga att sta for
sitt atagande”, kan visserligen tolkas s att endast aktietecknarnas
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(tillskottsgivarnas) egna ataganden &r uteslutna som apportegen-
dom eller delar didrav. Av hans framstillning i 6vrigt framgéar emel-
lertid, att han 6verhuvudtaget icke har 6vervigt dndamalsenlighe-
ten av den distinktion som hir ifragasitts. Danielsson (op. cit.
s. 144) nojer sig med att konstatera, att det saknas anledning att
skilja mellan vederborande aktietecknares egen och annan aktie-
tecknares forbindelse. En aktietecknares revers blir salunda inte
anvindbar sdsom medel att fullgora tillskottsplikt genom att over-
limnas for detta dndamél av annan aktietecknare. Mahdnda bor
intentionsdjupet i Danielssons uttalande beddmas mot bakgrund
dédrav. Mot det sagda kan emellertid anforas, att Danielssons under-
litenhet att diskutera distinktionen dr medveten: Systematiken i det
Danielsson kallar sammanskottsmonster och tillskottsplikt forut-
sitter, att aktietecknarnas (tillskottsgivarnas) egna ataganden for-
klaras som odugliga som apportegendom. (Se om sammanskotts-
monster, Danielsson, op. cit. s. 23 ff.)

Enligt min mening maste man emellertid skilja mellan tillskotts-
pliktens subjekt, dvs. aktietecknarna och deras rittighetsinneha-
vare, 4 ena sidan, och det sitt pa vilket tillskottsplikten skall fullgo-
ras av dessa subjekt, 4 den andra. Det rader inget tvivel om att
tillskottsplikten skall fullgoras av aktietecknarna. Det forhallandet
att aktietecknaren (tillskottsgivaren) har att slutligt svara for till-
skottspliktens fullgorande enligt det for tillskottsplikten avsedda
sanktionssystemet (varom mera nedan) hindrar givetvis inte att till-
skottsplikten faktiskt fullgdrs av annan #n aktietecknaren.

Den omtalade distinktionen kan ej heller uppritthéllas pa kvitt-
ningsrittsliga grunder, eniir enligt ABL 2:10 kvittning av skuld pa
grund av aktieteckning mot fordran hos bolaget i samband med
aktieteckning #r forbjuden. Sélunda géller att, om tillskottsplikten
icke fullgjorts pa grund av kvarhiangande ataganden av allehanda
slag, fullgorande icke kan ske genom kvittning mot aktietecknares
fordran hos bolaget. Kvittningsregeln har i1 allmédnhet motiverats
med att tillskottsfordringar hos aktietecknare i hdndelse av bolagets
insolvens skall komma alla bolagsborgendrerna till del, och att
siledes aktietecknare icke som sddana i bolagets konkurs skall
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genom kvittning f& en fordelaktigare position i en konkurs dn
Ovriga borgendrer. (Kvittningsregelns berittigande har satts ifraga
och i Lagforslaget har kvittningsregeln utmonstrats. Dessa fragor
behandlas nedan.)

Komplikationsgraden Skar 4n mer nér apportegendomen utgors av
rorelse. Under antagandet t.ex. att rorelsen huvudsakligen bestér av
immateriella rittigheter, konsultverksamhet, varaktiga kundrelatio-
ner, samt en nyckelanstilld person, som ocksa #r aktietecknare,
synes rorelsen och aktietecknaren s intimt sammanlidnkade, att de
utgdr varandras livselixir, varfor rorelsens fortbestdnd och virde dr
helt avhingigt av aktietecknarens framtida medverkan. Ett icke
ovanligt fall torde vara att rorelsen i en enskild firma tillskjuts ett
aktiebolag som betalning for aktierna. Skall tillskottsplikten i
sadana fall anses vara fullgjord, trots att bolaget &r beroende av till-
skottsgivarens vilja och forméaga att std for dtagandet att kvarbli i
rorelsens “'tjanst”? Gor det nagon skillnad om rorelsen 6verlits av
en juridisk person, vars ledande befattningshavare dr oumbirlig f6r
rérelsens fortbestdnd och utveckling? Problematisk blir saken
ocksd om rorelsen innehéller fordringar hos foretagsledaren, som
ocksa dr aktietecknare, eller hos andra, eller om rérelsens huvud-
sakliga vérde ligger i avtalsrittigheter, vars virde &r beroende av
aktietecknarens eller andra personers vilja och formaga att fullgéra
sina skyldigheter.

Om apportegendomen “bolagiseras”, och sdledes utgors av
aktier, skulle vil de flesta bedomare anse att aktierna distanserats
sa langt frén bolagets tillgdngar i form av fordringar, rittigheter,
etc. att ndgra tillimpningssvérigheter i vad avser tillskottspliktens
fullgorande inte borde uppkomma. Men vad giller om aktiebola-
gets huvudsakliga virde &r tillgangar i form av fordringar, rittighe-
ter, m.m. eller uteslutande konsultverksamhet med en god kund-
bas? (Aktiebolagets fordringar hos aktiedgarna eller nérstaende till
dessa — ehuru penninglan eller sikerhet till dessa ar forbjudna — ér
inte nodvindigtvis ogiltiga).

Ar aktietecknarna fysiska personer, och utgérs apportegendo-
men av aktier i enmans- eller fimansbolag, foreligger ett mycket
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nira samband mellan aktietecknaren, aktierna och aktiebolaget.
Om aktietecknaren dr en juridisk person, forsvagas sidkerligen detta
samband i ménga fall, forutsatt att den juridiske personen icke ir ett
enmans- eller fimansigt holdingbolag. For det fall t.ex. annons-
tjdnsterna i exemplet i 1 p. ovan enligt ett bindande avtal skulle
“bolagiseras” och avtalsrittigheterna utgora aktiebolagets huvud-
sakliga tillgang, skall d aktierna i detta bolag betecknas som laglig
apportegendom? Utvecklas exemplet ytterligare sd, att ett storre
rorelsedrivande aktiebolag for apportandamal bildar ett dotterbo-
lag, vilket forutom tillgdngar motsvarande aktiekapital innehar
avtalsrattigheter av ndmnt slag, star det dé fritt for moderbolaget att
anvinda aktierna i dotterbolaget som betalning for aktier i t.ex.
apportemissioner? Aktierna har sikerligen ett ekonomiskt vérde,
de kan tillforas emittentbolaget och sakrittsligt skyddas mot aktie-
tecknarens borgendrer. Det besvirliga dr att gora en principiellt
godtagbar skillnad mellan avtalsrittigheterna och aktierna som
apportegendom

Aktiernas virde star ju som bekant inte bara i relation till befint-
lig substans utan ocksd bl.a. till forvintningarna om framtida
avkastning, rdntans utveckling, etc.. Sddana forvantningar grundas
atminstone delvis icke sidllan pa ritt till framtida prestationer. I
detta avseende &r det ingen skillnad mellan forvintningarna pa ett
patents avkastning och den avkastning som avtalsrittigheter (i
licens-, anstdllnings-, konsult-, distributions-, forlagsavtal, etc.)
forutses ge. Nir ett aktiebolags tiligdngar huvudsakligen bestar av
fordringar, sdsom t.ex. i ett finans- eller leasingbolag (kapitalmark-
nadsbolag), kan ifrigasittas om ett apport- eller kontanttillskott
foreligger. Aktier bokas visserligen upp i balansrikningen som till-
géng med virde (forutsatt forstas att fraga icke dr om egen aktie),
men bokfort viarde motsvarar i regel anskaffningsvérdet, som i sin
tur normalt dr den historiska kopeskillingen for aktierna; och en
vésentlig del av denna kopeskilling &r framtidsrelaterad. Detsamma
géller nir aktier limnas som apporttillskott. Aven fordringar upptas
till anskaffningsvérdet och blir stundom foremal for ned- eller
avskrivning beroende pa géldenirens betalningsformaga. Det for-
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héllandet att apportegendom av visst slag har ekonomiskt virde,
och kan utgéra en tillgang i bolagets balansriakning, utesluter pa
intet sitt att egendomen &r oduglig som apporttillskott.

3.3 Forbudet mot overlatelse eller pantsittning av tillskottsfordran

Stadgandet i ABL 2:10, 2 st., att fordran pa aktiebelopp ej av bolaget
kan Overlatas eller pantsittas, for inte heller saken ndrmare en 16sning.
Med “fordran” avses hir sjdlvfallet tillskottsfordran. Motiveringen till
stadgandet framgar endast vagt av forarbetena. I allminhet anges, att
samma skl som talar for att kvittningsritt inte skall tillkomma aktie-
tecknare kan aberopas for att en forbindelse till bolaget for obetalt aktie-
belopp inte far dverlétas eller pantsittas och diarigenom 16pa risken att
bli foremal for utmitning for fordran hos bolaget. (Se prop. 1975:103
s. 304 f., jfr SOU 1941:9 s. 195 med i princip en likalydande motive-
ring. Foljande tilldgg har gjorts 1 sistndmnda férarbeten: “En forvand-
ling av fordringens natur i berdrda hinseende genom forbindelsens
utfirdande skulle vidare under vissa forhdllanden kunna komma att for
styrelsen medfora betinkligheter mot infordrande av forbindelse. Fra-
gan, om forbindelse skall infordras eller ej, bor kunna av styrelsen avgo-
ras utan sddana hinsyn, allenast med avseende & vad som framstar
sdsom dndamalsenligt for bolaget vid aktiekapitalets indrivande.”)
Stadgandet inférdes med 1944 érs lag och dverfordes utan ndgra synliga
ifrgasittanden till 1975 ars lag.

I Lagforslaget har forbudet mot 6verlételse och pantsittning av till-
skottsfordran utmonstrats till synes utan narmare motivering.

Huvudmotiveringen for forbudet i fraga, att en tillskottsfordran vid
bolagets obestand skall komma alla bolagets borgenirer tillgodo, dvs.
samma motivering som giller for kvittningsregeln, ir inte sirskilt val-
grundad.

Det forhallandet att aktietecknaren till nackdel for 6vriga bolagsbor-
gendrer inte skall kunna anvinda en fordran hos bolaget for kvittning
mot tillskottsskulden (dvs. motivet for kvittningsregeln) synes inte fullt
ut gora sig gillande nir bolaget 6nskar fa betalt for en tillskottsfordran
genom Overlatelse eller pantsittning hirav. (Jfr Danielsson, op. cit. s.
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64.) Bolagsborgenirerna tycks icke kunna komma i ett simre lige nér
tillskottsfordran 6verldts eller pantsitts och bolaget ddrigenom erhéller
betalning for fordran. Nér vil en tillskottsfordran blir féremal for over-
latelse eller pantsittning far antas, att fordringens virde reduceras avse-
viart: Skilet till att bolaget tvingas till en verlatelse eller pantsittning dr
vdl i manga fall, att aktietecknaren/gildenidren saknar betalningsfor-
méga, och dr betalningsviljan forsvagad, beror detta allt som oftast pa
att tillskottsfordran 4r tvistig. Den betalning bolaget kan komma i dtnju-
tande av pa grund av 6verlatelse eller pantsittning tidcker ddrfor i prak-
tiken ofta langt ifrdn tillskottsfordran.

Dylika forhédllanden skulle visserligen kunna anvisas som skil for
overlatelseforbudet: Genom overlatelse eller pantsittning av tillskotts-
fordran i fall som det namnda avhinder sig bolaget hela sin fordran, var-
for tillskottet definitivt kommer att underskrida det vid bolagsbild-
ningen eller emissionen stipulerade aktiekapitalet. Som ett resultat
hirav #r alltsd bolagets bundna kapital icke intakt. Overlatelseforbudet
tvingar bolaget att i stillet begagna den arsenal av atgdrder som aktie-
bolagslagen erbjuder, frimst att forklara aktien forverkad. Hirigenom
uppkommer ingen diskrepans mellan tillskottskapital och aktiekapital,
lat vara att aktiekapitalet genom forverkandeétgéarden vid bolagsbild-
ning kan komma att underskrida minimigransen. Vid ett sddant férhal-
lande far andra &tgirder vidtas.

Men for att férhindra sddana konsekvenser erfordras inte ett totalt
overlatelseforbud. Det borde vara tillrickligt att antingen stadga, att
overldtelse eller pantsattning endast far ske om dédrigenom full betalning
kan erhallas, eller att — om full betalning icke kan erhéllas (vilket ir det
mest praktiska) — aktien skall till resterande del forverkas och den till-
skottsskyldiga aktietecknaren fortsatt vara betalningsskyldig till denna
del. Vad nu sagts torde ocksa gilla, om avsikten med Sverlatelseférbu-
det uteslutande ir att fa till stdnd ett utmitningsférbud.

Danielsson (op. cit. s. 64 f.) ser 6verlatelseforbudets egentliga moti-
vering i det "tvingande sammanskottsmonstret”. Av detta skulle enligt
Danielsson f6lja, att det rittsférhallande som uppkommer mellan bola-
get och aktietecknaren pa grund av aktieteckningen dr i nigon mening
exklusiv. En tillskottsskuld &dr knuten till aktietecknaren och kan inte
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Overtagas, om inte det samtidigt sker ett Gvertagande av aktieteckningen
(se Danielsson s. 66 f.). En 6verlatelse eller pantséttning av tillskotts-
fordran skulle enligt Danielsson innebéra ett avbrytande av denna med
hdnvisning till sammanskottsmonstret exklusiva relation. Exklusivite-
ten stricker sig s& l&ngt att enligt Danielsson varken vederlaget vid
Overlatelsen eller pantséttningen kan tillgodordknas aktietecknaren som
betalning, dvs. aktietecknaren skulle icke vara berittigad till aktier mot-
svarande det av bolaget erhallna vederlaget. A andra sidan skulle for-
virvaren av tillskottfordringen, eller panthavaren, icke utan vidare
kunna driva in fordringen hos aktietecknaren, eftersom denne icke ir
skyldig att betala utan att erhalla aktier darfor.

Den teoretiska barlast som vidhiftar dverlatelseforbudet (och kvitt-
ningsregeln) har dumpats i Lagforsiaget, sévitt giller bolagsbildningen
till synes genom den helt nya konstruktionen med en 6ppningsbalans-
rakning. Om inte tillskottsplikten fullgjorts av de ursprungliga aktie-
tecknarna, eller av andra som helt eller delvis trader i de ursprungliga
aktietecknarnas stille, forfaller frigan om bolagsbildande. En revisor
har att granska och yttra sig 6ver o6ppningsbalansrakningen och ddrvid
konstatera att tillskottsplikten fullgjorts.

Overlatelseférbudet skall emellertid fortsatt géilla vid emission av
aktier (dock icke konvertibler, se Lagforslaget 12.21 och SOU 1997:22
s. 365).

3.4 Rekvisitet tillforsel”

Losningen pa frAgan om apportbegransningsregelns (ABL 2:2, 1 st.,
sista meningen) omfattning ar langt ifran given. Hur den ndrmare grins-
dragningen skall ske, dr som torde framgitt ovan av illustrationerna i
avsnitt 3.3 oklart. I férarbetena ges ingen vigledning. Bestimmelsens
ursprung dr artikel 7 i EU:s andra bolagsdirektiv, som foreskriver att det
tecknade kapitalet endast far besta av tillgdngar som kan virderas eko-
nomiskt, men att i tillgdngarna inte fir inrdknas ataganden att utfGra
arbete eller att tillhandahélla tjdnster. Apportegendom kan alltsé inte
utgoras av fordran pa arbete eller tjanst. Fragan, huruvida en sadan for-
dran har ett ekonomiskt virde eller icke, dr inte pa nagot siitt avgorande
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for apportbegrinsningsregelns omfattning. Daremot star klart, att om en
sadan fordran icke har ndgot ekonomiskt virde, den icke kan tillmitas
ett sddant vid tillskottspliktens fullgdrande. Gransdragningsproblemati-
ken fér darfor anses avse siddana ataganden som har ett ekonomiskt
virde.

Det forefaller emellertid majligt, att med stéd av dvriga, befintliga
rekvisit avseende apportegendom utesluta en ling rad dligganden enligt
apportbegriansningsregeln ur grinslandet:

1. Apportegendomen skall i enlighet med kontantprincipen vara "#ill-
ford” bolaget (ABL 2:9, p. 3). Revisor skall i yttrande intyga att sa
har skett.

2. Apportegendomen skall ha ett ekonomiskt viirde. Detta virde skall
kunna aterspeglas i bolagets balansrikning (ABL 2:2 och 2:9, p. 4).

Rekvisiten skall vid tillimpningen av apportbegrinsningsregeln betrak-
tas som kumulativa. Detta innebir att apportegendomen maéste ha ett
ekonomiskt virde som skall vara tillford bolaget.

Begreppet tillford har i Aktiebolagskommitténs delbetidnkande,
Aktiebolagets kapital (SOU 1997:22), och numera i Lagforslaget 2:11
(jfr 12:11), utformats sa att “tillforandet” skall medfora en sakrdttsligt
giltig overlatelse till bolaget: Apportegendom skall ha avskiljts for bola-
gets rikning pa ett sitt som skyddar egendomen mot ansprak fran aktie-
tecknarens borgendrer. Lagforslaget maste hirvid betecknas som ett for-
tydligande av rekvisitet tillférd”, och icke sdsom en saklig dndring av
rekvisitet. Redan i forarbetena till 1975 &rs aktiebolagslag (prop.
1975:103 s. 309) uttalades i denna fraga, att det normalt torde fordras,
att aktietecknaren har vidtagit sidana atgirder ifriga om apportegendo-
men som i allmédnhet fordras for att en dganderittsévergédng skall vara
gillande mot tredje man. I sammanhanget hidnvisades till “allménna for-
mogenhetsrittsliga regler”, med vilka foretridesvis torde ha avsetts det
sakrittsliga regelsystemet. Detta framgar ocksa av de exempel pa hur
tillforseln skall ske av 16sore eller viardepapper som ges i forarbetena:
Sadan egendom skall ha 6verforts i ”styrelsens besittning”.
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Kontantprincipens motsvarighet for apportegendom, en sakrittslig
giltig overlatelse, utesluter ett fullgdrande av tillskottsplikten genom
aktietecknarens utfirdande av t.ex. skuldebrev (jfr nedan om friviliga
aktiedgartillskott, dar tillforselrekvisitet inte giller i denna mening).
Detsamma giller aktietecknarens utfirdande av forbindelse att utféra
arbete eller tjinst. Vidare utesluts forbindelser av andra &@n aktietecknare
att utfora arbete eller tjdnst. Kontraktsrittigheter, enligt vilka aktieteck-
naren gentemot utestdende skall erhdlla betalning for av aktietecknaren
utfort arbete eller tjanster, kan tidigast anses vara sakrittsligt skyddade
vid intjinandet, forutsatt att denuntiation skett dessforinnan eller samti-
digt ddrmed, sd att en fordran faktiskt uppkommer.

Om aktietecknaren ddremot 6verldter en fordring hos annan sdsom
betalning for aktierna, kan det sakrittsliga kriteriet uppfyllas genom
denuntiation, eller — om fraga ir om 16pande skuldebrev — tradition. For
att anses vara “tillford” i sakrittslig mening, kan sjdlvfallet icke krévas,
att en sadan fordran skall vara forfallen till betalning. Aven en icke for-
fallen fordran skall salunda i hédr anférd mening vara tjinlig som apport-
egendom. Vad som forutsitts dr endast att fordran faktiskt har uppkom-
mit, och att denna giller hos annan én aktietecknaren sjilv (inbegripet
mojligen ockséd dennes nérstdende i fall av mera uppenbara kringgéen-
den av kontantprincipen). T.o.m. en tillskottsfordran som aktieteckna-
ren, som forutsitts vara ett aktiebolag, har hos annan skulle pa samma
grunder kunna anses vara tillférd, men eftersom en sadan fordran enligt
ABL 2:10 icke kan &verlatas eller pantsittas enligt vad som ovan omta-
lats, dvs. den dr utmitningsfri, dr 6verlatelsen obligationsrittsligt ogiltig
och kan darfor ej heller sakrittsligt skyddas.

Vad som nu sagts om fordringar giller fordringar i allmdnhet, sdledes
inte uteslutande penningfordringar, utan ocksa fordringar pé leverans av
varor, utfiendet av 16sore eller annan 16s egendom, inklusive virdepap-
per, etc. Gemensamt for dessa fordringar &r att de kan “tillféras” i sak-
rittslig mening medelst uppfyllandet av ett eller annat sakrattsligt krite-
rium. Aven derivat av 16s egendom kan sakrittsligt skyddas, si t.ex.
optioner i 16sore eller virdepapper. En ritt (option) att forvirva fast
egendom dr emellertid obligationsrittsligt ogiltig, varfor sakrittsskydd
ar uteslutet: En allmin forutséttning for sakrittslig giltighet &r ju att den
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grundliggande transaktionen ir obligationsrittsligt giltig. Med ett ata-
gande att prestera arbete eller utfora tjinst forhaller sig emellertid saken
annorlunda. Sakrittsskydd kan inte vinnas over arbete eller tjinst som
dnnu icke utforts, oavsett om det 4r aktietecknaren sjilv eller annan som
atagit sig prestationen. Det av EG-réttsliga skil inforda tillagget i ABL
2:2, att med apportegendom inte far jimstillas dtagande att utfora arbete
eller att tillhandahalla tjinst, fir mot bakgrund hirav ses som ett fortyd-
ligande av tillféranderekvisitet, och som sddant utan materiellt egen-
virde.

Det sagda innebér att arbets- och tjdanstedtaganden ir odugliga som
apportegendom, oavsett om det dr aktietecknaren sjilv eller annan som
skall svara for dtagandet. Ovan har berérts svéarigheterna att bedoma och
virdera apportegendom, nir i denna ingér som ett mer eller mindre
visentligt moment ett atagande av hér aktuellt slag (t.ex. en uppfinning,
dér uppfinnaren atar sig att medverka vid utvecklingen och patente-
ringen av uppfinningen). Tillforanderekvisitet utesluter ocksa saddana
ataganden. Svérigheten ligger i virderingen av apportegendomen utan
ett sddant dtagande (till detta aterkommer framstéllningen nedan). En
liknande situation kan uppkomma nir apportegendomen bestar av en
rorelse. Vad som med ett modernt sprak betecknas som "humankapital”,
dvs. det eventuella virde som finns i de i rorelsen ingdende anstillda,
foretagsledare, m.m., borde p&d samma grund icke kunna kvalificeras
som apportegendom med en tillimpning av tillféranderekvisitet. De
obligationsrittsliga ataganden i form av framtida arbete som nedtecknas
1 olika former av anstéllningsavtal m.m. kan inte anses vara tillférda i
sakrittslig mening, 4ven om Overtagande bolag trider in i en tidigare
arbetsgivares stille. (En sakrittslig egenhet &r att fordringar som ingér i
rorelse dr sakrittsligt skyddade i och med 6verldtelsen och utan krav pé
denuntiation, se skuldebrevslagen, 31 §, 3 st., som #r direkt tillimplig
pa skuldebrev men analogivis pd fordringar.) En personalintensiv
rorelse, med ett flertal nyckelpersoner, m.m., blir dirmed ocksé mycket
svarvirderad (se nedan).

For det fall apportegendomen “bolagiseras” sa att t.ex. uppfinningen
dgs av ett aktiebolag dir uppfinnaren dr anstilld, eller hela den ovan
omtalade rorelsen tillhor ett aktiebolag, kan emellertid tilliférandekrite-
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riet uppfyllas genom en sakrittsligt skyddad 6verlatelse av aktier (eller
andelar 1 handels- eller kommanditbolag, eller ekonomiska foreningar).
Nir aktierna virderas, finns ingen anledning att bortse ifrdn vérdet av
de anstillda, utan sedvanliga virderingsprinciper skall tillimpas. Skill-
naden mellan Overldtelse av rorelse och aktier i nu angivna fall ma,
sasom ovan framhallits, synes vil konstruerad — i det ena fallet far vér-
det av de anstilldas prestationer innefattas, men icke i det andra — sir-
skilt som de anstélldas vilja och forméga att utfora arbetet eller tjdnsten
icke borde vara avhingigt av tillskottsobjektets karaktir. Tillforandere-
kvisitets utformning ger dock ingen annan 16sning.

3.5 Rekvisitet ’ekonomiskt viirde” och virderingstidpunkt

Apportegendomen skall ha ett ekonomisk viirde. Den skall ocksa kunna
upptas i balansrikningen som en tillgdng med vérde. Har apportegendo-
men inget ekonomiskt virde, utgor den ej heller en tiliging med virde i
balansrikningen. Motsatsen #r dock icke given. Tillgangar med faktiskt
ekonomiskt virde har ndmligen inte nédvéndigtvis ett viarde i balans-
rakningen. Hir avses fraimst bolagets egna aktier, men ocksé apporte-
gendom i form av moderbolagsaktier vid fullgérandet av tillskottsplik-
ten i dotterbolag. (Enligt arsredovisningslagen 4:14 skall egna aktier
inte tas upp som tillgang, och vid virdering av moderbolagets andelar i
dotterforetag skall aktierna som dotterforetaget dger i moderbolaget inte
anses ha nagot virde.) En tillgdng kan ocksa ha ett ekonomiskt virde,
men inte anses tillférd i ovan angiven mening. (Se ovan om fordran hos
aktietecknaren, eller om ataganden att utfora arbete eller tjinst.) Sak-
rdttsliga kriterier styr i princip inte en balansrdknings utformning och
innehall. En annan sak ir sedan att underlatenheten att uppfylla ett sak-
rdttskriterium kan beaktas vid virdering, t.ex. i samband med &vervi-
ganden om ned- eller avskrivning.

Aven tillskottsfordran kan ha ett ekonomiskt virde, men far ej upptas
i balansrdkningen. Det sagda sammanhénger inte direkt med principen
om att tillskottsfordran dr utmétningsfredad och inte kan Gverlatas eller
pantsittas, utan foljer av det grundldggande systemet for kapitalbild-
ningen i aktiebolaget: Aktiekapitalet kan bara vixa i takt med att till-
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gangar av ekonomiskt virde faktiskt tillfors bolaget. Detta framgdr av
ABL 2:9, 2 st. 1-3 p., och 3 st., enligt vilket bolagets aktiekapital skall
faststillas till ett visst belopp med hinsyn till vad som tillf6rts (eller for-
verkats enligt ABL 2:11) genom registrering. (I Lagforslaget 4r motsva-
righeten hirtill 2:12, men ocksé 2:11, enligt vilken bestimmelse 6pp-
ningsbalansrdkningen skall vara utformad i enlighet med det sagda.) En
anomali i sammanhanget dr den kredit som medges vid nyemissioner
enligt ABL 4:12-13. Bestimmelserna i frdga forutsétter att aktiekapita-
let 6kas, trots att tillskottsplikten inte fullgjorts i motsvarande grad. Dis-
krepansen torde utfyllas genom att tillskottsfordran upptas som tillgang
1 balansrikningen. Det dr enligt ABL 4:12 t.o.m. tillrdckligt att tillskott
motsvarande halva aktiekapitalokningen fullgjorts for att hela 6kningen
skall kunna anmaélas for registrering. Hirvid fOrutsitts att tillskotts-
fordran dr fullvirdig. Till den del tillskottsfordran sedan ej regleras,
skall aktiekapitalet nedsittas (ABL 4:13, 2 st.). Tillskottsfordran kan
samtidigt ej utmitas, verlatas eller pantsittas. (Rationaliteten i detta
skall begrundas nedan.)

I Lagférslaget har detta system Overgivits och en atergang skett till
vad som foreskrevs i 1944 ars aktiebolagslag. I stillet for tillskottskredit
och successiv inbetalning, skall enligt Lagforslaget kapitaldkningen ske
successivt genom kontanttillskott eller eljest uppfyllandet av tillféran-
derekvisitet. Aktiebolagskommittén uttalar hdrvid (SOU 1997:22s. 217),
att det framstdr som “principiellt felaktigt att ett aktiebolag kan std
registrerat for ett aktiekapital som ir storre dn vad som faktiskt har inbe-
talats till bolaget”. Den grundlidggande principen for successiv aktieka-
pitalokning overensstimmer med den som tidigare aterfanns i 1944 ars
ABL 16 §. Registrering av aktickapitalokning kan endast ske om till-
skottsplikten fullgjorts. Tillskottsfordran kan dirfor inte upptas som till-
gang i balansrikningen for att balansera en aktiekapitalokning. (Se Lag-
forslaget 12:23, sista st., som gor det mojligt att registrera en del av en
tillskottsemission, forutsatt bl.a. att det till grund f6r registreringen lig-
gande emissionsbeslutets villkor om ldgsta belopp fullgjorts.)

Ytterligare en systemavvikelse foreligger emellertid. En tillskotts-
fordran kan pa grund av ABL 2:11, sista st., uppkomma med en femte-
del av full betalning for aktien, trots att aktien forklarats forverkad eller
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Overtagits av annan, som erlagt full betalning hérfor. En sddan bolagets
fordran pd grund av underlatenhet att fullgora tillskottsplikten synes
kunna upptas som en tillgdng i balansrakningen; en annan sak &r sedan
att fordringens vérde kan vara litet pd grund av géldenirens bristande
betalningsforméga. Aktiekapitalet (eller en eventuell 6kning hirav)
balanseras ju fullt ut av andra balansgilla tillgdngsposter. Vad som kan
utvinnas pa grund av den schabloniserade femtedelsregeln — nagon
form av kontraktuellt skadesténd eller avtalsvite — dr ju vid tillskott uto-
ver vad som fordras for att ticka aktiekapitalet. (Om regelns forhistoria,
se prop. 1975:103 s. 306.)

I ABL 12:4, 1 st., 2 p., foreskrivs att vad aktietecknare pa grund av
femtedelsregeln “betalat till bolaget” skall avsittas till reservfonden.
Bestimmelsen synes forutsitta, att betalning redan skett for aktier som
sedermera forklaras forverkade och att denna betalning helt eller delvis
pé grund av femtedelsregeln innehalls for avsattning till reservfonden.
Forutsittningen 4r emellertid ej sddan i ABL 2:11, 3 st., dér det endast
stadgas att den for vilken aktien forklarats forverkad skall svara for en
femtedel av full betalning for aktien. Nagon faktisk betalning 4r alltsd
inte forutsatt. [ enlighet med vad som anforts ovan borde dndock den
fordran som uppkommer kunna upptas som sadan i balansrikningen f6r
det fall den har ett virde.

Det ovan forda resonemanget leder till ytterligare konsekvenser. Vid
och efter registreringen av ett aktiebolag, kan enligt det nuvarande sys-
temet en tillskottsfordran — med undantag av vad femtedelsregeln ger
upphov till — 6verhuvudtaget inte foreligga. Fullgors inte tillskottsplik-
ten, méste de aktier tillskottsplikten avser forklaras forverkade eller
Overtagas av annan, som fullgor tillskottsplikten. Eljest kan bolaget inte
registreras enligt ABL 2:9, 2 st., 1 p. Om vissa aktier forklaras forver-
kade, maste den tillskottsplikt som avser resterande aktier motsvara det
for aktiebolag i bolagsordningen eller lag foreskrivna minimikapitalet.
Med nidmnda undantag kan foljaktligen en tillskottsfordran lagligen
endast uppkomma fore bolagets registrering, och borde av det skilet
icke kunna Overlatas eller pantsittas av “bolaget” (jfr ABL 2:10, 2 st.).
Det sistnimnda forbudet borde darfor, sdvitt giller tillskottsfordringar
vid bolagsbildningen, endast kunna asyfta fordringar pd grund av fem-
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tedelsregeln, vilka dock egentligen inte avser tillskott utan skadestand
pa grund av underlatenheten att fullgora tillskottsplikten.

Lagforslagets bestimmelser om Oppningsbalansrikningen (2:11)
innebdr en elegant 16sning av ovan omtalade svérigheter, men dven
andra (mera hiarom nedan). Granskningen av en sadan 6ppningsbalans-
rakning dr avsedd att leda till, att bolaget infor registreringen tillfors till-
gangar motsvarande minst aktiekapitalet, vilket sedan skall uppga till
minst det aktiekapital som foreskrivits i bolagsordningen eller till den
lagstadgade miniminivan. Oppningsbalansrikningen skall grundas pa
tillféranderekvisitet, samt pa principerna om att tillgangarna har ett eko-
nomiskt virde och kan upptas i balansrikningen. Av detta foljer att en
tillskottsfordran inte kan upptas i Oppningsbalansrikningen. Vidare har
femtedelsregeln avskaffats, men detta hindrar inte att bolaget efter
registrering kan undantagsvis ha en skadestandsfordran hos aktieteck-
nare som icke fullgjort sin tillskottsplikt. En sddan fordran ir balansgill,
forutsatt givetvis att den har ett virde. Femtedelsregelns avskaffande
vid bolagsbildning sammanhidnger med att aktieteckning foreslas icke
vara bindande. Det finns dérfor inget behov av regler om obetalda aktier
i samband med bolagsbildning. (Med femtedelsregeln har ocksd
utménstrats nuvarande bestimmelse i ABL 12:4 om avséttning av vad
som inflyter pa grund av regeln till reservfonden.)

En dppningsbalansrdkning enligt Lagforslaget forutsitts vara under-
kastad samma restriktioner som balansrikningar i allménhet, se hdrom
arsredovisningslagen 1995:1554 bl.a. 3 och 4 kap. Nagot férbud mot-
svarande det i ABL 2:10 i nuvarande system mot att 9verlata eller pant-
sdtta fordran pa aktiebelopp har ej heller ansetts behovligt pa bolags-
bildningsstadiet pd grund av kravet pa Oppningsbalansrikning. Av
samma skil har kvittningsforbudet avskaffats. Aven hir ér kravet pd en
oppningsbalansrikning avsett att tillforsékra, att kvittning icke sker fore
bolagets registrering sa att registreringsforutsittningarna icke uppfylls.
Kvittningar blir i princip mojliga (ddremot knappast vanliga) under for-
utsdttning att kvittningen resulterar i en balansgill tillgdng. Det kan t.ex.
forhalla sig sa att aktietecknarna gjort en misstagsbetalning till bolaget
under bildning, eller har en fordran pa grund av tidigare forfallen aktie-
teckning (jfr NJA 1924 s. 26 och Danielsson, Aktiekapitalet s. 91 £. sér-
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skilt fotnot 6). Med kravet pa en Oppningsbalansrikning skapas ett vil-
kommet flexiblare forhallningssitt vad giller kvittning samt 6verlatelse
och pantsittning av fordringar.

Det gdallande systemet med tillskottskredit i ABL 4:12-13 kan ge
upphov till balansgilla tillskottsfordringar under den stipulerade kredit-
tiden. Forst en manad efter utgdngen av en sex manaders frist frén
registreringen av nyemissionen skall anmilan ske av tillskottspliktens
fullgérande. Tillskottsfordringarna upphor forst i och med att PRV efter
bolagets horande registrerat en nedsittning av aktiekapitalet motsva-
rande det nominella beloppet av de ej betalda aktierna. Har tillskottse-
missionen skett till dverkurs, kvarstar tillskottsfordringar motsvarande
denna. Eftersom ABL 4:11 hénvisar till ABL 2:11, medfor en tilldimp-
ning av femtedelsregeln att hogst en femtedel av full betalning for aktie
skall upptas som tillskottsfordran (egentligen skadestdndsfordran).
Femtedelsregeln torde dirfor tillimpas sa att den avser full betalning for
tillskottsaktien, inklusive 6verkurs. Om sédlunda teckningskursen dr
200, och nominellt belopp 100, skall nér aktietecknaren endast inbetalat
180 inom den angivna tidsfristen, nedséttning av aktiekapitalet ske med
100 och aterbetalning ske med 140, sedan avdrag skett med en femtedel
av 200, dvs. 40. Under tillskottskredittiden forelag en tiliskottsfordran
om 20, och efter nedsittningen av aktiekapitalet har denna fordran okat
till 40. Enligt ABL 12:4 skall beloppet avsiittas till reservfonden.

Kvittningsforbudet idr vid tillskottsemission mindre rigordst utformat
dn vid bolagsbildning. Enligt ABL 4:11 far kvittning av skuld pa grund
av aktieteckning ske mot fordran hos bolaget, om bestimmelser ddrom
upptagits i beslutet om nyemission. Uppgéar bolagets bundna egna kapi-
tal fore emission till minst SEK 1 miljon, 4r det tillrdckligt om styrelsen
medgivit kvittning, under forutsittning att kvittningen inte ir till skada
for bolaget eller dess borgendrer.

Lagforslagets aterinférda system om successiv kapitalokning inne-
bir, att tillskottsfordran kan aktualiseras fram till registreringen av till-
skottsemissionen (inom sex manader fran beslutet hdarom) enligt 12:23.
En sédan fordran kan av bolaget inte verlatas eller pantsittas (12:21).
I Lagforslagets bestimmelse om férverkande av aktierdtt (12:22) har
femtedelsregeln bortfallit, enligt forarbetena hértill av praktiska skal:
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Bestimmelsen har "aldrig tillimpats och dess effekt pa aktietecknarnas
betalningsvilja torde vara obetydlig”. Andringen hindrar inte att skade-
standsfordran kan uppkomma.

Aktieteckningen vid tillskottsemission dr bindande. Om beslutet om
tillskottsemissionen innehéller villkor om ldgsta och hogsta belopp for
emissionen, och aktieteckningen resulterat i ett hogre belopp dn den
okning som sedermera registrerats (vilket siledes maste motsvara minst
det ldgsta beloppet enligt beslutet), kan ocksd denna mellanskillnad
utgora en tillskottsfordran savil fore som efter registreringen av emis-
sionsbeslutet. Aktier motsvarande denna mellanskillnad méste antingen
forklaras forverkade eller Overtas av annan, som fullgor tillskottsplik-
ten, vid dventyr eljest att dven dessa aktier forklaras forverkade. Aktier
som forklarats forverkade dr ogiltiga. Tillskottsfordran pa grund av
underlatenhet att fullgora tillskottsplikten kan saledes inte balanseras av
aktiekapital, ej heller av reservfonden. 1 praktiken torde emellertid
sddana tillskottsfordringar sakna virde. Till detta kommer det fore-
slagna, lagstadgade forbudet mot 6verlatelse eller pantséttning av ford-
ringarna (se Lagforslaget 12:21). I den mén tillskottsfordran har nagot
virde, skall den dock balanseras av fritt eget kapital. Detsamma giller
vad som faktiskt inbetalts eller tillférts pd grund av aktieteckning i de
fall tillskottsplikten icke till fullo fullgjorts. (Om det i det ovan angivna
exemplet 180 inbetalas av 200, forefaller efter femtedelsregelns avskaf-
fande 180 tillfalla bolaget utan aterbaringsskyldighet, méjligen med en
jamkning med stod av avtalslagen 36 §. Det kan antecknas, att femte-
delsregeln infordes i 1975 érs aktiebolagslag pa grund av att den tidi-
gare gillande principen, att bolaget ej hade aterbdringsskyldighet,
ibland kunde leda till obilliga resultat.) Tillskottsfordringar av nu disku-
terat slag maste anses vara balansgilla, till den del de har ett virde.
Eftersom de inte kan dverlatas eller pantsittas, kan de ej heller utnyttjas
som apportegendom.

Vigledande vid faststillandet av apportegendoms ekonomiska viirde
dr principen om att dvervdrdering icke far ske (se ABL 2:2 och 9, 2 st.
4 p.). Ett belopp motsvarande minst akties nominella belopp skall vara
inbetalt (tillfort). Skall tillskottsplikten fullgbras genom tillférande av
apportegendom, far denna icke virderas hogre dn det verkliga virdet for
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bolaget. Av revisors yttrande enligt ABL 2:9, 2 st., 4 p., skall framga,
att apportegendomen inte har asatts hogre virde dn det verkliga virdet
for bolaget. Vid virderingen skall revisor ocksa ange vilken virderings-
metod som tillimpas samt anteckna de sérskilda svarigheter, att upp-
skatta virdet av egendomen, som fGrelegat. Motsvarigheten hirtill sak-
nas i ABL 4:6, 3 st., vilket forefaller inkonsekvent. Férbudet mot 6ver-
virdering foljer séledes av underkursforbudet. Bestimmelserna i ABL
2:12 a och 4:13 a om avsiittning till dverkursfonden ir, savitt kan for-
stas, icke tillimpliga vid undervirdering av apportegendom; skillnaden
mellan det faststillda virdet och det verkliga virdet skall sdledes icke
avsdttas till overkursfonden. De ifragavarande bestimmelserna synes
endast vara tillimpliga nér aktieteckningen sker till dverkurs (jfr orda-
lydelsen: Belopp som bolaget ”pa grund av aktieteckning har fatt som
betalning for aktierna utdver det nominella beloppet” skall sittas av till
overkursfonden. Jfr Danielsson, Aktiekapitalet s. 198 f.: “Overkursen
skall salunda bero pé sjidlva aktieteckningen, och en faktisk 6verbetal-
ning utan stod av teckningsforbindelsen triffas ej av regeln.”)

Mot det sagda skulle kunna anforas, att allt som inbetalas eller tillfors
bolaget vid aktieteckning (vid bolagets bildande eller i samband med en
tillskottsemission) skall, till den del det inte utgor aktiekapital, bindas i
bolaget genom avsittning till dverkursfonden. Till stod hdrfor skulle
kunna hivdas, att fraga 4r om ett tvingande borgenirsskydd omfattande
hela det bundna kapitalet. Att aktiedgarna frivilligt beslutat om Sver-
kurs, och aktietecknarna godtagit undervirdering, hindrar inte en slut-
sats om att lagstiftarens syfte varit, att med avsittningsregeln forstirka
borgenirsskyddet. Aven en sedvanlig aktiekapitalokning utover lag-
stadgad miniminivé 4r pd samma sitt frivillig och icke desto mindre
utgor allr aktiekapital grunden for ett tvingande borgenirsskydd.

Det anforda skulle salunda tala for att vad som pé grund av en under-
virdering tillfors ett aktiebolag ocksa skall avsiittas till Gverkursfonden.
Synsittet forutsitter emellertid, att apportegendomens verkliga virde
beriknas med stdrre precision dn vad som framgér av gillande krav
(ABL 2:9, 2 st., 4 p.), ndmligen att revisor skall uttala sig om att apport-
egendomen ifriga icke har ett hogre virde dn det verkliga virdet. (Om
t.ex. tre olika vérderingar utvisar att apportegendomen ir vird 100, 120
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och 140, och egendomen tillsitts virdet 100 vid fullgérandet av till-
skottsplikten, kan visserligen ségas att egendomen inte &satts ett hogre
virde dn det verkliga védrdet, men har samtidigt inte preciserats egendo-
mens verkliga vérde, dvs. det viarde som skall liggas till grund for den
ifrdgasatta avsittningen till 6verkursfonden.)

Lagforslaget innebir ett avskaffande av kravet pa avsittning till over-
kursfonden. Avskaffandet sammanhénger med inférandet av kvotaktie-
systemet, enligt vilket aktie icke ges ett nominellt belopp. Utan ett
nominellt belopp foreligger ndmligen ingen 6verkurs. Vad som vid
aktieteckning betalas for aktie i enlighet med emissionsbeslutet i form
av kontanter eller apportegendom skall i stillet i sin helhet gidlla som
aktickapital. Men detta krav skall icke ldngre vara tvingande. S& linge
det sammanlagda beloppet som skall tillféras aktiekapitalet inte under-
stiger det i bolagsordningen stipulerade aktiekapitalet eller lagstadgat
minimikapital, kan t.ex. stiftarna vid bolagsbildningen fritt avgora, hur
stor del av det som dirutdver tillfors skall utgdra bundet respektive fritt
eget kapital. Vid tillskottsemissionen kan bolagsstimman, eller i fore-
kommande fall styrelsen, fritt besluta, att hela eller delar av det som till-
fors genom emissionen skall utgora fritt eget kapital (se hirom SOU
2001:1 s. 211 £.). Nyordningen 4r konstruktiv och dndamalsenlig. Ing-
enting i ABL (utan endast extralegala omstindigheter) tvingar bolaget
och dess dgare att 6ka aktiekapitalet utover den lagstadgade minimini-
vén. Vill aktiedgarna undvika att binda ytterligare kapital genom en
aktiekapitalokning eller avsittning till 6verkursfond, kan tillskott ske
utanfor det i lagen reglerade systemet for kapitalokning, t.ex. genom
aktiedgartillskott. Harigenom tillskapas ett fritt eget kapital. Ett aktied-
garnas tillskott kan ocksa fordelas sa att en viss del av tillskottet binds i
form av aktiekapital eller annan form och en resterande del utgor fritt
eget kapital. (Jfr SOU 2001:1 s. 211 £. Uttalandet i betinkandet, att det
icke finns ndgot sakligt skil for att hela det belopp som betalas for
aktierna vid bolagets bildande eller vid en tillskottsemission skall vara
bundet eget kapital och att gillande ordning synes vara grundad mer pé
tradition dn pé sakliga dverviganden, som inte dr invdndningsfria, tycks
foretradesvis avse principen om avsittning till 6verkursfond, men borde
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rimligen ocksd omfatta all kapitalokning utdver lagstadgad minimi-
niva.)

I gillande aktiebolagslag finns séledes regler som avser att tillse att
apportegendom icke dvervirderas. Lagstadgade spérrar mot undervir-
dering saknas emellertid (se om tankar i den riktningen, Danielsson,
Aktiekapitalet s. 189). Lagfirslaget innebir ingen dndring pa den punk-
ten. En sparr mot undervirdering kan inte forenas med den frihet att for-
dela ett tillskott mellan bundet och fritt eget kapital som Lagforslaget
ger. Bakom en tanke om att forhindra undervirdering av tillskott synes
ligga en Onskan om att i aktiekapitalform eller i vart fall formen av bun-
det kapital binda sa stor del av tillskottet som mojligt. Samma 6nskan
har mojligen styrt gillande regler om avsittning till overkursfond. For
det fall det finns en skyldighet att avsitta overkurs till bundet kapital,
skall detta ocksa gilla allt tillskott av apportegendom utéver vad som
motsvarar nominellt virde 4 aktier. (Sdsom ovan framhallits, tyder
emellertid lagens utformning pa att detta inte varit lagstiftarens avsikt.)

Sasom berorts ovan, forutsitts inte i lagen att tillskottet asitts ett
bestimt ekonomiskt virde. Vad som skall faststillas dr endast att till-
skottet har ett virde som minst motsvarar det verkliga viardet. Harvid
innebdr Lagforslaget ingen #dndring. Det séger sig sjélvt att dven en
sddan slutsats om minsta virde ofta kan vara férenad med mycket kom-
plicerade 6verviganden. Sa kan t.ex. virdefixeringen av aktier i ett kon-
sultbolag, av en rorelse eller av immateriella tillgdngar rymma avse-
virda svarigheter. En revisors yttrande i sddana fragor torde darfor for-
ses med patagliga sdkerhetsmarginaler och skall dessutom férenas med
en anmirkning om svérigheterna. Virderingsmetoderna, som ocksa
skall redovisas i yttrandet, varierar, alltifrin gingse substansvirde- och
avkastningsvirdemetod, eller en kombination hérav, till mera okonven-
tionella berdkningsgrunder. Allt som oftast torde externa, opartiska vir-
deringsinstitut anlitas och en virdering grundas pd minst tva vérderings-
utlatanden. I styrelsens och revisorns ansvar ligger emellertid att kritiskt
granska sadana utlitanden i vad avser virderingsmetod, berdkningsun-
derlag, berikning och ovrigt. Nagon fordjupning i dessa fragor skall
icke ske i forevarande sammanhang.
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Virderingstidpunkt skall vara transaktionsdagen, dvs. dagen for
bolagsbildnings- eller nyemissionsbeslutet. Det sagda innebir att virde-
ring skall i forhéllande till tiden for revisors yttrande ske med avseende
pa framtida virden. For undvikande av virderingsfel tvingas revisor pa
grund hirav att antingen ha stora sdkerhetsmarginaler eller avvakta med
yttrandet intill ndra inpa transaktionsdagen (eller bade och).

Sasom ovan forutskickats, leder tillforanderekvisitet till viarderings-
svérigheter nér tillskottsobjektet ér starkt personorienterat, t.ex. vid till-
skott av rorelse, uppfinning, immateriella tillgangar i allménhet, etc. De
ofta forekommande personliga atagandena som &r intimt sammanldn-
kade med tillskottsobjektet i 6vrigt kan med en tillimpning av rekvisitet
inte utan vidare anses vara tillforda i sakrittslig mening. Samtidigt dr
det ekonomiska vérdet av tillskottsobjektet 1 dvrigt i hdg grad beroende
av att dtagandena fullgors. Virdet av en rorelse kan t.ex. vara avhangigt
av nyckelpersonernas kontakter med leverantdrer, kunder, etc. Harvid
bortses frdn den ovan berérda, mahinda avligsna mojligheten, att i ana-
logi med skuldebrevslagen 31 § 3 st., enligt vilket vid overlatelse av
rorelse — detsamma torde gilla vid sikerhetsoverldtelse och pantsiitt-
ning, se Walin, Lagen om skuldebrev m.m., 2 omarb uppl. s. 207 . — det
sakrittsliga skyddet for de overlatna fordringarna icke forutsitter
denuntiation, antaga att sjilva avtalet ger full verkan mot 6verldtarens
borgenirer, ocksd betriffande andra avtalsfordringar. Analogitillimp-
ningen synes emellertid fora vil 1angt, fran de ursprungliga fordringarna
till rittigheter enligt omsesidiga avtal. Ar det dverhuvudtaget mojligt att
vid viérderingen av sddana personorienterade tillskottsobjekt bortse
ifran atagandena? Nir en rorelse som bedrivs i s.k. enskild firma till-
skjuts ett aktiebolag vid bildandet eller vid en tillskottsemission, skulle
en uteslutning av innehavarens personliga dtagande, att fortsatt med-
verka i verksamheten, i manga fall leda till att rorelsen i dvrigt i princip
saknade virde, i synnerhet som rorelsen ofta virderas efter den avkast-
ning den forvintas ge. Ndr rorelsen vid tillskottet redan bolagiserats,
uppkommer inte denna svarighet, eftersom tillférandet avser aktier eller
andelar 1 bolag. De berorda svarigheterna giller icke endast personliga
ataganden fran aktietecknaren sjélv, utan ocksé fran andra aktietecknare
och Overhuvudtaget av andra personer knutna till tillskottsobjektet, obe-
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roende av om de ir aktietecknare eller icke (Danielsson, Aktiekapitalet
s. 144, forefaller i problemomradet icke innefatta andra @n aktieteck-
nare, vilket ocksa det exempel som Danielsson ger pa s. 143, fotnot 10,
synes bekrifta).

Aven om det vid virderingen undantagsvis kan forutses, att tagan-
dena ifrdga kan upphandlas fran annat hall, leder en stréing tillimpning
av tillforanderekvisitet till, att inte ens ett sddant forhallande far beaktas
vid virderingen. I den nuvarande utformningen forefaller emellertid
tillforanderekvisitet icke ge utrymme for annan tolkning; den artificiella
skillnaden mellan rorelse som sadan och bolagiserad rorelse skall darfor
antas komma att uppritthallas. Lagforslaget innebér ingen #ndring hir-
vidlag. De lege ferenda borde sédana tillskott likstiillas, och tillskott av
rorelse sdledes behandlas som om det vore bolagiserad rorelse.

3.6 Nyttorekvisitet

Det s.k. nyttorekvisitet aterfinns i ABL 2:2, 2:9 och 4:6. Apportegendo-
men skall vara eller antas bli till nytta for bolagets verksamhet. I forar-
betena till 1975 &rs lag fortydligas detta ndgot enligt foljande: “Det skall
alltsa vara fraga om egendom som beddms vara anvindbar i bolagets
rorelse och ha en objektivt sett pataglig betydelse for bolagets verksam-
het.” En grundforutsittning dr att egendomen kan redovisas som en till-
géng i bolagets balansrikning. Foremalet for bolagets verksamhet,
angiven till sin art, framgér av bolagsordningen. Frigan om apportegen-
domens nytta dr sdlunda relaterad till bolagsordningens bestimmelse
om verksamhetsforemalet. I Lagforslaget intas samma standpunkt.
Verksamhetsforemalet 4r visserligen en s.k. obligatorisk bestimmelse i
bolagsordningen, men aktieéigarna disponerar vésentligen 6ver bestim-
melsens innehdll. Verksamheten kan vara av vilket slag som helst, saviil
ekonomisk som icke ekonomisk (ideell). Skall bolaget bedriva ekono-
misk verksamhet maste verksamhetens art i huvudsak anges. Hiiri ligger
ett krav pa viss konkretisering, och PRV godtar enligt praxis icke alltfor
allmint hallna formuleringar. I bolagsordningen skall dirfor upptas den
eller de rorelsegrenar som verksamheten skall avse med viss precise-
ring. (Normalt godtas inte allmint hallna uttryck som ”handel”, eller
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“tillverkning”, om det icke anges nidrmare vad handeln eller tillverk-
ningen omfattar. Se hirom t.ex. Birke, Bolagsordning i aktiebolag,
6 omarb. uppl. s. 18 ff.)

Satillvida foreligger en mojlighet for aktiedgarna att anpassa verk-
samhetsforemalet efter den apportegendom som skall tillhandahallas.
Bedriver ett bolag t.ex. inredningsverksamhet och mobelhandel, kan
verksamhetsforemalet utdkas till att omfatta handel med persiska mat-
tor, om apportegendomen utgors av ett antal sddana. Situationen ir i
princip densamma vid bolagsbildning som vid tillskottsemission. Efter-
som en bolagsordningsindring forutsitter kvalificerad majoritet, kan en
betydande minoritet av aktiedgarna soka forhindra tillskottet genom att
rosta emot en bolagsordningsindring. Ett visst minoritetsskydd uppritt-
hélles dirigenom mot utspidning. Ar emellertid aktiedigarna Sverens,
kan bolagets faktiska verksamhet bedrivas langt utanfor granserna for
verksamhetsforemélet. Foreligger dterigen inte consensus, utgor verk-
samhetsforemalet en befogenhetsinskrankning for de forvaltande
bolagsorganen.

Olika omstindigheter ger emellertid upphov till en visentlig grazon,
som ger bolagsorganen en betydande marginal att arbeta inom. Héri-
bland kan nimnas, sdsom framgatt ovan, att konkretiseringsgraden i
bolagsordningsbestimmelsen om verksamhetsféremalet ofta ar lag.
Moderna former for kapitalférvaltning och likvidhantering kan medfora
investeringar som inte har omedelbar betydelse for verksamheten. Kra-
vet pd en elasticitet i tolkningen av verksamhetsféremaélet kan ocksd
grundas pad utvecklingstakten inom teknologi, m.m. (Se hirom t.ex.
Nial, Svensk associationsritt, 5 uppl. s. 139.) Det uppenbarhetsrekvisit
som aktualiserades i NJA 1987 s. 394 (s. 402) avsdg emellertid inte pri-
mirt verksamhetsforemdlet utan verksamhetens dndamal (syfte). Det ar
langt ifran sikert att verksamhetsforemalet kan tolkas med stod av ett
saddant uppenbarhetsrekvisit, dvs. att endast siddan verksamhet som
uppenbarligen faller utanfor verksamhetstéremalet skall std i strid med
bestimmelsen hdrom. I perspektivet av ett minoritetsaktietigar- och bor-
genirsskydd forefaller det i hir aktuellt hinseende emellertid omotive-
rat att gora skillnad i vad avser tolkningen av verksamhetens foremal
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och dess dndamal. Sdvil foremdlet som dndamaélet for ett bolags verk-
samhet skall sdledes tolkas extensivt.

Nyttorekvisitet bor dock tolkas uteslutande i belysning av verksam-
hetsforemalet. Om ett tillskott strider mot bolagets dndamal (syfte), reg-
leras ett sddant tillskott av underkursforbudet och virderingsbestam-
melserna. Att dessa bestimmelser 4r tvingande till f6rman for i forsta
hand bolagets borgenirer kan icke girna betvivlas. Nyttorekvisitet rela-
tivt bolagets verksamhetsforemal, sdsom detta formulerats i bolagsord-
ningen, kan emellertid endast ses som tvingande satillvida, att apporte-
gendomen vid en extensiv tolkning av verksamhetsforemalet, sasom
detta formulerats i tillskottsdgonblicket, skall vara eller antas bli till
nytta for bolagets verksamhet. Om apportegendomen i denna mening
icke ar till nytta for bolaget, saknar en motsatt uppfattning av bolagets
samtliga aktiedgare betydelse.

4. Uppskjuten apport

4.1 Allmiint om bakgrund och indamal

Bestimmelserna om uppskjuten apport dterfinns i ABL 2:9 a—c, dven-
som i ABL 17:3, jfr Lagftrslaget 2:14—16. Motsvarande bestimmelser
fanns i 1910 och 1944 ars aktiebolagslagar. En underlatenhet att anmiéla
en transaktion, som i lagen var kvalificerad som en uppskjuten apport,
var tidigare t.o.m. straffsanktionerad. En uttrycklig ogiltighetssanktion
saknades dock. Bestimmelsernas raison d étre var och ir att férhindra
kringgdenden av de regelsystem som kringgirdar egentliga apporter.
Genom regleringen erbjuds savil bolagsborgenirerna, den aktieinveste-
rande allménheten samt befintliga aktiedgare skydd mot évervirderade
eller for bolaget onyttiga apporter (jfr ABL 2:2, 1 st.). En uppskjuten
apport (eller dold apportbildning) skall sdledes pa grund av sina faktiska
verkningar jamstillas med en ordinér apport.

Vid tillkomsten av 1975 ars aktiebolagslag utmonstrades emellertid
bestimmelserna om uppskjuten apport med hédnvisning till att de visade
sig vara ineffektiva. Vid implementeringen av EU:s andra bolagsdirek-
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tiv (det s.k. kapitaldirektivet artikel. 11) inférdes den 1 januari 1995
aterigen bestimmelser om uppskjuten apport (se prop. 1993/94:196).
De svenska bestimmelserna om uppskjuten apport vilar siledes pa
kapitaldirektivet artikel 11, som har f6ljande lydelse:

”1. Om ett bolag inom en tid som av den nationella lagstiftningen
skall bestimmas till minst tva ar frin det att bolaget bildades eller
tilldts att borja sin verksamhet forvirvar tillgangar fran en person
eller ett bolag som avses 1 artikel 3 [stiftarna eller andra som under-
tecknat stiftelseurkunden] mot ett vederlag som motsvarar minst en
tiondel av det tecknade kapitalet, skall forvdarvet granskas och
offentliggoras enligt artikel 10 samt understillas bolagsstimman for
godkinnande. Medlemsstaterna far foreskriva att dessa bestimmel-
ser dven skall tilldmpas nir tillgdngarna tillhor en aktiedgare eller
nagon annan.

2. Punkt 1 tillimpas inte i fraiga om forvérv som sker inom ramen
for bolagets 16pande verksamhet, pd begiran eller under kontroll av
en forvaltningsmyndighet eller en domstol eller pa en fondbors.”

De svenska bestimmelserna motsvarar i stort direktivregleringen. De
fakultativa bestimmelserna i direktivet samt undantag for forvérv dver
bors eller pd auktoriserad marknadsplats och forvirv som utgor led i
bolagets 16pande verksamhet har ocksa sin motsvarighet i ABL 2:9 a.
En del av tilliggen i den svenska regleringen far ses som en naturlig
foljd av direktivkraven och hdnvisningen i art. 11 till art. 10, t.ex.
bestimmelserna i ABL 2:9 a, 2 st. om styrelsens redogorelse, och 3 st.
om auktoriserad revisors yttrande 6ver redogorelsen och vad detta ytt-
rande skall innehalla, samt 4 st. om redogérelsens och yttrandets till-
ginglighet for aktiedigarna. Aven registreringskravet i ABL 2:9 ¢ skall
betraktas som en logisk konsekvens av offentlighetskravet i direktivet.
I de svenska bestimmelserna gors dock ingen skillnad mellan publika
och privata bolag, trots att direktivet endast avser publika bolag. En
betydande avvikelse fran direktivet (utan att f6r den skull vara en otill-
laten avvikelse) 4r sanktionsbestimmelsen ABL 2:9 b: Om bolagsstdm-
man inte godkinner ett avtal som triffats av regleringen ifréga inom sex
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manader fran avtalsdagen &r avtalet utan verkan helt eller delvis. Kapi-
taldirektivet tycks i vart fall icke pafordra, att regleringen skall sanktio-
neras av en ogiltighetsbestimmelse, under alla férhallanden inte en sex-
ménadersfrist.

I det féljande skall diskuteras vissa enskildheter i de svenska bestdm-
melserna om uppskjuten apport samt nagra tillimpningssvarigheter.

4.2 Forvarvsavtal, forvirvsegendom och tvaarsfristen

Vad forst giller fragan om vilka avtal som omfattas av bestimmelserna
kan antecknas, att tvadrsfristens berikning med utgdngspunkt i registre-
ringsdagen naturligen inte innebir att avtal, som triffats efrer bolagets
bildande men fore registreringen faller utanfor regleringen. Registre-
ringstidpunkten utgér uteslutande en utgangspunkt for berikningen av
tvaarsfristen, varigenom en sluttidpunkt kan faststéllas. Alla avtal fore
bolagets registrering, och som sedermera i enlighet med ABL 2:13,
2 st., dvertas av bolaget, triffas av regleringen i bestimmelserna om
uppskjuten apport. Denna slutsats férekom redan i forarbetena till 1944
ars lag (se t.ex. SOU 1941:9, Lagberedningens forslag till lag om aktie-
bolag m.m. s. 155: ”Anmilningsplikt foreligger naturligen dven betrif-
fande avtal som blivit av styrelsen ingénget fore bolagets registrering”),
varvid skall iakttas, att 4ven 1944 ars reglering inneholl en berdkning av
en tvadrsfrist med utgdngspunkt i tidpunkten for bolagets registrering.
Satillvida torde bestimmelserna om uppskjuten apport icke innebira
ndgra tillimpningssvarigheter.

Uppmarksammas skall ocksd ABL 17:3: Bestimmelserna i ABL 2:9
a—c skall tillimpas nir ett aktiebolag fran att ha varit privat blivit publikt
enligt ABL 17 kap. Om saledes ett privat aktiebolag omvandlas till ett
publikt sddant i enlighet med ABL 17 kap., skall bestimmelserna om
uppskjuten apport tillimpas inom en tvadrsperiod berdknad fran regis-
reringstidpunkten. Vid bolagsomvandling saknas skil att 1ata bestdm-
melserna omfatta motsvarigheter till uppskjutna apporter fore registre-
ringstidpunkten, men efter bolagsstimmobeslutet om omvandlingen
(givetvis forutsatt att apporten inte i stéllet regleras av ABL 2:9 a—c).
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Regleringen om uppskjuten apport avser avtal innebdrande att bola-
get forvirvar egendom mot en ersdttning av viss storlek (varom mera
nedan). Siledes omfattas sedvanliga forvirvsavtal, innefattande byte,
men inte sddana transaktioner som &r rent benefika for bolaget. Ar trans-
aktionen emellertid endast delvis av benefikt slag, dvs. bolaget forvir-
var egendom till underpris, skall den 4nda betecknas som en uppskjuten
apport och underkastas regleringen. Principen far anses vara, att sd snart
bolaget skall prestera ett vederlag (ersittning) av nagot slag eller stor-
lek, blir bestimmelserna tillimpliga. Klargéras bor samtidigt, att endast
bolagets forvirv av egendom mot ersittning faller under bestimmel-
serna, och inte det motsatta fallet, dvs. dér annan dn bolaget, t.ex. stif-
tare, aktiedgare, dotter- eller systerbolag, etc. forvdrvar egendom av
bolaget mot kontant ersittning; sker ett byte, dvs. dr ersittningen icke
kontant, blir bestimmelserna aterigen tillimpliga. Det dr inte uteslutet
att en tillimpning kan ske av bestimmelserna ocksé i sidana fall dir tva
eller flera transaktioner sammantagna med sedvanlig avtalstolkning kan
konstituera en uppskjuten apport. For det fall fraga blir om analogitil-
lampning i syfte att forhindra kringgdenden av regleringen, skall emel-
lertid inskjutas, att analogierna far ske med forsiktighet i beaktande av
ogiltighetssanktionen. En restriktiv tolkning av bestimmelserna synes
vara att fororda i denna belysning.

Vid prévningen av fragan, huruvida ett visst forvirvsavtal faller inom
eller utom tvadrsgrinsen far de obligationsrdttsliga principerna om
avtalsbundenhet antas vara utslagsgivande. Det forhallandet att t.ex.
sakrittsliga kriterier icke uppfylls borde didrmed sakna betydelse.
Avtalstidpunkten kan sdlunda inte forskjutas genom underlatenhet att
fylla de sakrittsliga forutsittningarna. Vad sedan skall gilla en bolagets
rétt (option) att forvirva viss egendom kan diskuteras, men huvudprin-
cipen bor vara, att i den min bolaget ldamnar vederlag for ritten, skall
bestdmmelserna tilldampas.

Avtalet skall vidare avse fdrvirv av fast eller los egendom. Betrif-
fande fast egendom foreskrivs i JB 20:6-7, att lagfart icke far beviljas
forrdn efter bolagsstimmans godkidnnande enligt ABL 2:9 a (jfr ABL
17:3). Det kan antecknas, att begreppet 16s egendom allmiint sett defi-
nieras som all sddan egendom som icke utgdr fast egendom (enligt
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bestimmelserna i JB 2 kap.), innefattande siledes 16sore, rittigheter,
andelar, fordringar, etc. Ovan har berorts, att om det bolaget erhaller
uteslutande utgoras av kontanta medel, som visserligen ar 16s egendom,
ar bestaimmelserna om uppskjuten apport icke tillimpliga. Motsvarande
borde gilla vid betalning till bolaget genom kvittning.

Begreppet “ersittning” (dvs. bolagets ersittning for den forvirvade
egendomen) far tolkas vitt. I kapitaldirektivet art. 11 forekommer i stil-
let uttrycket “vederlag”. Till ett vederlag far anses hora allt som bolaget
presterar i form av bolagets tillgdngar, dvensom fordringar vid kvitt-
ning, men ocksé skuldokning pé grund av férvirv pa kredit. Vid krediter
bor vederlaget innefatta en diskontering av rédntan. Sakerligen skall
ocksa skatteeffekter beaktas, t.ex. i det fall forvirvet innehaller benefika
moment {6r bolaget som ger skattekonsekvenser. Uteslutet &r inte heller
att beakta effekter av en ratts- eller avtalsstridig transaktion, t.ex. olov-
lig vinstutdelning emottagen av bolaget, om en sadan kan forvintas ge
upphov till t.ex. en forutsebar aterbérings- eller skadestdndsskyldighet.
Aterigen bor dock analogitillimpningen priiglas av stor forsiktighet.

4.3 Undantag

Till frigan om vilka avtal som omfattas i 5vrigt, innehdller bestimmel-
serna, sdsom ovan patalats, undantag for férvirv over svensk eller
utldndsk bors eller auktoriserad marknadsplats samt sddana forviarv som
utgor led i bolagets lopande affédrsverksamhet. 1 forarbetena (prop.
1993/94:196 s. 106) uttalas betrdffande tillimpningen av undantagsbe-
stimmelserna, att undantagen skall avse “normala affdrstransaktio-
ner”. Lopande “affirsverksamhet” far sikerligen betraktas som ett
vidare begrepp dn omradet for den verkstillande direktorens behorig-
het, dvs. lépande “férvaltning”. A andra sidan kan knappast bolagets
verksamhetsforemal enligt bolagsordningen verka bestimmande, i syn-
nerhet inte om verksamhetsforemélet skall vidgas av ett uppenbarhets-
rekvisit (se hirom ovan 3.7). Vad som skall betecknas som normalt for
ett aktiebolag i friga om affdrstransaktioner, och ddrmed lopande affirs-
verksamhet, kan betingas av skilda forhallanden, tidsperspektiv, etc.
Maéhinda kan vissa, mera omfattande transaktioner inte betecknas som

122



4. Uppskjuten apport

normala under ett bolags tva forsta levnadsér, men med en tillimpning
av ABL 17:3 kan det inte uteslutas att dven drligen dterkommande mera
ovanliga transaktioner ir att se som “normala”. Samtidigt som ogiltig-
hetssanktionen synes forutsétta en restriktiv tillimpning av bestdmmel-
serna, och sdlunda en extensiv tillimpning av lokutionen “l6pande
affirsverksamhet”, pafordras fran bolagsforetridarnas sida en forsiktig-
het for undvikandet av ogiltighet.

Mot bakgrund av att endast avtal med stiftare eller aktiedgare triffas
av bestimmelserna, far undantaget om handel 6ver bors eller auktorise-
rad marknadsplats sin naturliga forklaring. Det far vil anses tillhora
sillsyntheterna att en sddan handel avser avtal mellan bolaget, & ena
sidan, och stiftare eller aktiedgare, & den andra. Ett sddant resultat 4r vis-
serligen inte uteslutet, men far allt som oftast anses bero pé tillfillighe-
ter. Vad som skall giilla om resultatet varit asyftat 4r oklart. Mera séllan
torde dock borshandeln ge utrymme f6r sidana iscensatta transaktioner.
Bortsett frin de mera uppenbara kringgéendefallen, vilka i och for sig
ar svéra att identifiera, men som skulle kunna besta i situationen dér en
enskild borsmiklare ges i uppdrag att ssmmanféra bolaget med en bola-
gets aktiedgare i en transaktion, dr bestimmelserna inte tillimpliga vid
borshandel, dven om forsdljaren av egendom rakar vara en stiftare eller
en aktiedgare.

Fragan, huruvida ett forvirv utgor ett led i bolagets lopande affiirs-
verksamhet, maste saledes primirt bedomas mot bakgrund av bolags-
ordningen, men dven bolagets faktiska affdrsverksamhet, om en saddan
har hunnit utvecklats. Utanfor undantagsbestimmelsen faller naturligen
mera ovanliga transaktioner i ljuset av verksamhetsféremalet och den
faktiska, dterkommande verksamheten. Till de mera ovanliga transak-
tionerna torde t.ex. hora forvirv av fast egendom, forutsatt att bolagets
verksamhet icke bestér i forvaltning och forvirv av sddan egendom, for-
vérv av rorelse eller storre del av tillgangar eller skulder i annan verk-
samhet, férvirv av storre aktieposter, delar i eller hela bolag, eller 6ver
huvud f6rvirv av det som inom redovisningspraxis brukar betecknas
som anldggningstillgdngar (till skillnad fran omsittningstillgangar, se
hidrom SOU 1941:9 s. 155). Mahiinda hade bestimmelsen i dess utform-
ning tjdnat pa att hianvisa till t.ex. definitionen av anlidggningstillgédngar
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i rsredovisningslagen 5:1, 1 st., jamfort med definitionen av omsétt-
ningstillgdngar i samma bestdmmelse, samt dirvid utgd ifran redovis-
ningspraxis. Svagheten hirmed dr mojligen att kopplingen till bolagets
verksamhetsféremal inte ir sjdlvklar. A andra sidan forefaller det mera
dndamalsenligt att sdsom 16pande affirsverksamhet beteckna forvirv av
omsittningstillgangar.

Sasom berorts ovan, omfattar bestimmelserna endast forviarv av
egendom. Siljaren skall emellertid vara antingen stiftare eller en bola-
gets aktiedgare. Utom tilldmpningsomradet faller darfor forvirv fran
narstdende till aktietigare eller stiftare, inbegripet dven t.ex. aktiedgares
moder-, syster- och dotterbolag. Saledes giller att om ett aktiebolag till-
hor aktiedgarkretsen, kan aktiebolaget inte std som siljare av anldagg-
ningstillgdngen, men vil andra bolag i den koncern som aktiebolaget
tillhor. En analogitolkning av bestdmmelserna kan knappast komma
ifrdga mer &n undantagsvis, sérskilt i beaktande av ogiltighetssanktio-
nen, men dven av andra bestimmelser i aktiebolagslagen eller niralig-
gande lagstiftning som innehaller en definition av nirstidendekretsen (se
t.ex. ABL 12:7, lagen 1987:464 om vissa riktade emissioner i aktie-
marknadsbolag m.m., den s.k. Leo-lagen, insiderlagstiftningen, etc.).
For det fall lagstiftaren hade ansett det pakallat att dven innefatta nirsta-
endetransaktioner, borde det ankommit pé lagstiftaren att utveckla en
motsvarande definition av nirstdende som i aktiebolagsritten och nira-
liggande lagstiftning i 6vrigt.

Savitt giller bolagets forvirv av tjinster, att tillhandahéllas i en fram-
tid, bor i princip dven dessa omfattas av begreppet “egendom”, oaktat
de begrénsningar som foreligger (se hirom ovan och utgdngspunkten i
ABL 2:2) i att tillskjuta tjénster som apporttillgdng, frimst svarigheten
att uppfylla tillforselrekvisitet vid tillimpningen av apportbestimmel-
serna (se hidrom bl.a. ABL 2:9). Hir omtalade tjdnster skall i sjdlva ver-
ket betecknas som forvirv av rittigheter, enkannerligen avtalsrattighe-
ter eller liknande. Revisors yttrande Over styrelsens redogorelse enligt
ABL 2:9 a, 2 st. (se om yttrandet i 3 st.) skall foljdenligt ej heller uppta
nagot konstaterande om att egendomen tillférts bolaget. Om den forviir-
vade egendom bestdr av bolagets egna aktier, och forvirvet har skett
inom ramen for begrinsningarna i ABL 7 kap., synes forvirvet kunna
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utgdra uppskjuten apport enligt ABL 2:9 a-c. Aven om bolagets egna
aktier icke skall upptas som tillgdng med vérde, varom mera nedan i
avsnitt IV, far ett sikerligen svarberidknat marknadsvirde liggas till
grund for nedan berord provning av férvirvsvirdet jamfort med tionde-
len av aktiekapitalet.

4.4 Ersittning motsvarande minst en tiondel av aktiekapitalet

Rekvisitet, att egendomen skall férviérvas “mot en ersittning som mot-
svarar minst en tiondel av aktickapitalet”, torde inte féranleda nagra
tolkningssvarigheter. Med aktiekapitalet forstas rimligen det registre-
rade aktiekapitalet. Sdsom ersittning far betecknas allt som avtalats
skall utga som ersittning eller vederlag, inklusive tilliggskopeskillingar
m.m. Foreligger svarigheter att berdkna en tilliggskopeskilling, fordrar
forsiktigheten redan vid ett antagande om att tilliggskopeskillingen kan
komma att bli sd hog att den féreskrivna minimiersittningen dverskrids,
att bestimmelserna foljs. Eljest riskerar hela transaktionen att triffas av
en ogiltighetspafoljd. Nagra tolkningssvarigheter torde ej heller beredas
av kravet pa styrelsens redogorelse och revisors yttrande. Att sedan
revisorns yttrande kan vara forenad med vissa virderingssvarigheter
m.m. dr inget specifikt problem for de hér diskuterade bestimmelserna.
I undantagsfall kan berdkningen av vederlagets storlek, i syfte att
faststilla att vederlaget minst motsvarar en tiondel av bolagets aktieka-
pital, bereda svérigheter, t.ex. vid forvirv av rorelse eller aktier, sd ock
immateriella tillgangar eller andra réttigheter. Utgdngspunkten &r att
berikningen skall ske av ett virde vid den tidpunkt da ett obligations-
rdttsligt bindande forvirvsavtal tecknats. Det far ocksa anses std klart,
att det dr det verkliga virdet (marknadsvirdet) av det bolaget presterar
som skall lidggas till grund for berdkningen. Om siledes bolaget i form
av vederlag presterar andra tillgangar 4n kontanter, skall icke tillgédng-
arnas bokforda virde, utan deras marknadsvirde, vara grundldggande.

125



I1I. Den aktiebolagsrdttsliga tillskottsplikten

4.5 Ogiltighetssanktionen, sexmanadersfristen och
registreringskravet

De i praktiken storsta svarigheterna skapas av ogiltighetssanktionen.
Det intriffar understundom att ett bolag underlater att uppfylla kraven i
de aktuella bestimmelserna av ren ouppmirksamhet. Sé har t.ex. i prak-
tiken hiint, att ett moderbolag till sitt relativt nybildade dotterbolag
overlater tillgdngar i form av t.ex. aktier i ett annat dotterbolag, fast
egendom eller annan anldggningstillgang, utan att iaktta de tillimpliga
formaliteterna. Icke sillan har ouppmirksamheten varit s langvarig att
ogiltighetssanktionen enligt ABL 2:9 b utlosts och forhdllandet inte
uppdagats forrdn vid en érlig revision eller, dn virre, vid en efterfol-
jande s.k. due diligence utford av extern part i samband med en 6verla-
telse av bolaget eller den ogiltigt forviarvade egendomen (t.ex. aktier i
ett dotterbolag). I ndgot fall har forhallandet uppdagats forst efter 6ver-
latelse av aktierna i bolaget. Det séger sig sjélvt att rittsforlusterna i
ménga fall kan vara betydande. Det har ocksa intriffat, att skatterittslig
ogiltighet drabbat koncernbidrag som limnats inom en koncern i 6ver-
tygelsen om att koncernforhédllande forelig efter forvarv av aktier.
Eftersom villkoren 1 ABL 2:9 b emellertid inte uppfyllts, leder den
dirav foljande civilrittsliga ogiltigheten till skatterittslig ogiltighet.
Overhuvudtaget dventyras vid bristande uppfyllelse av villkoren i ABL
2:9 b alla sddana rittigheter som helt eller delvis grundas pa en forut-
sdttning om koncernforhallande, visst aktieinnehav, etc. hiribland rétten
enligt ABL 14:31 till tvingsinldsen.

Striangt taget triffar ogiltigheten endast forvarvsavtal som inte god-
kints av bolagsstimman inom sex ménader fran avtalsdagen. ABL 2:9
b, férsta meningen, reglerar enligt ordalydelsen uteslutande ogiltighets-
verkan av en bristande uppfyllelse av godkédnnandekravet. Godkinnan-
det skall gilla “ett avtal som avses i” ABL 2:9 a. I bestimmelsens andra
mening stadgas emellertid, att om ABL 2:9 a "inte iakttagits betrdffande
nagon viss bestimmelse i avtalet, 4r den bestimmelsen utan verkan mot
bolaget”. Bestdmmelsens forsta och andra led dr inte helt kongruenta.
Vad som skall gilla om ett avtal ”som avses” i ABL 2:9 a visserligen
godkinns av bolagsstimman inom sexmanadersfristen, men godkin-
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nandet icke foregatts av en styrelsens redogorelse eller revisors yttrande
enligt ABL 2:9 a, 2 och 3 st., eller om avtalet tilisammans med styrel-
sens redogorelse och revisors yttrande inte hélls tillgidngligt for aktied-
garna pa sitt som foreskrivs i ABL 2:9 a, sista st., framgér ej otvetydigt
av ogiltighetsbestimmelsen i ABL 2:9 b.

Savitt kan forstas, utgdér godkénnandekravet och dess uppfyllande
inom sexmanadersfristen det centrala for borgendrsskyddet. Styrelsens
redogdrelse synes i forsta hand framja minoritetsskyddet. I aktiebolag
med en eller fa delagare, dir full enighet rader 4garna emellan om en
viss transaktion, synes dirfor en utebliven eller under hand given, munt-
lig redogorelse icke kunna paverka transaktionens giltighet. Grunderna
for revisors yttrande, dvs. vad som regleras i ABL 2:9, 1 st., 4 p., ndm-
ligen kravet pa att den forvirvade egendomen inte Gvervirderas och att
den dr till nytta for bolagets verksamhet, forefaller fylla en viktigare
funktion én yttrandet som sadant. Om séledes forvirvet sker till mark-
nadsvirdet eller ddrunder, bor mahinda forvirvets giltighet inte vara
avhingigt av huruvida yttrandet avgivits inom sexménadersfristen eller
inte.

Den andra meningen i ABL 2:9 b synes enligt vad som framgar av
forarbetena (prop. 1993/94:196 s. 149) framst ta sikte pa sidooverens-
kommelser. | Overensstimmelse med detta uttalande bor mojligen
denna andra mening i stadgandet nirmast tolkas sa att, om inte varje
enskild del av ett avtal godkints, skall varje sddan icke godkind del vara
utan réittsverkan. Med denna tolkning skulle endast ett uteblivet godkén-
nande betriffande ndgon del av, eller hela, avtalet kunna féranleda ogil-
tighet; ddremot skulle icke uteblivet underlag i form av styrelsens redo-
gorelse och revisors yttrande behova leda till ogiltighet. Darmed kan
situationen liknas vid den som foreligger vid vinstutdelning, bolags-
stimmans beslut hdrom utan fullstindiga eller korrekta &rsredovis-
ningshandlingar, revisionsberittelse, etc. (se nedan VIII). P4 samma sitt
som vid vinstutdelning kan frigan belysas enligt foljande. Vad giller
om revisors yttrande inte bara dr helt summariskt och rapsodiskt, utan
ocks i grunden felaktigt, t.ex. vad giller virdet och virderingen? Ar ett
efterfoljande, inom sexmdanadersfristen givet godkidnnande ogiltigt av
detta skil? Sa tycks inte kunna bli fallet. Sanktionerna mot styrelsens
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och revisorns tillkortakommande finns nidrmast att soka i ABL 15 kap.
och inte i avtalets ogiltighet enligt ABL 2:9 b. Om ett fullstéindigt inkor-
rekt yttrande inte skall leda till ogiltighet, bor inte heller ett uteblivet ytt-
rande leda dirtill. Full sikerhet kan dock inte etableras i frigan. Ritts-
ldget priglas av viss osdkerhet. Fragan synes ha sin storsta betydelse i
de fallen, som skall diskuteras i det forevarande avsnittets sista del,
ndmligen dir ett bolagsstimmans godkidnnande skall anses ha kommit
till stand genom att enighet hirom uppnétts mellan aktiedgarna (frimst
i en- och famansbolag).

Ogiltighetsbestimmelsen i ABL 2:9 b innebir ocksa att ett godkin-
nande av bolagsstimman efter sexmanadersfristen inte hindrar eller
motverkar ogiltigheten péa grund av principer om ratihabition, konvale-
scens, etc., e¢j heller kan eventuella preskriptionsregler lika ogiltighe-
ten.

Till skillnad frin motsvarande bestimmelse i 1944 érs aktiebolagslag
stadgas i ABL 2:9 a och 9 b, att bolagsstdmman skall godkédnna for-
virvsavtal som definieras som uppskjuten apport. Utrymme for ett
bolagsstimmans bemyndigande till bolagets styrelse saknas i bestdm-
melserna. Fraga ir sdledes om en tgird inom ramen for bolagsstim-
mans exklusiva kompetens.

Bolagsstimmans godkdnnande skall dessutom atfoljas av en registre-
ring. Registreringen &r dock inte en forutsittning for avtalets giltighet,
se prop. 1993/94:196 s. 150. Daremot kan en underlatenhet att registrera
bolagsstimmans beslut leda till att styrelsen blir skadestandsskyldig
enligt ABL 15:1.

Ett beslut av ett bolags styrelse, verkstidllande direktor, stiftare eller
annat bolagsorgan i en frdga som tillhor bolagsstimmans exklusiva
kompetensomrade ir utan verkan; detsamma giller ett verkstillande av
ett sddant beslut. (Ett beslut av bolagsstimman att godkiinna avtalet kan
emellertid verkstillas fore registreringen av beslutet.) Allmént sett far
sadana beslut av bolagsorgan som faller inom bolagsstimmans kompe-
tensomrade, men som fattas av annan &n bolagsstimman, ses som nul-
liteter. Ogiltigheten av besluten &r foljaktligen icke avhingig av att
besluten blir angripna, utan skall oberoende dérav vara utan civilréttslig
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verkan (varav foljer konsekvenser for redovisningen och den skatte-
rittsliga bedomningen).

ABL 2:9 a—c dr emellertid inte utformade i enlighet med det sedvan-
liga monstret for kompetensfordelningen mellan bolagsorganen. I
bestimmelserna forutsétts ndmligen att styrelsen har en grundldggande
behorighet att besluta om att ingd de ifragavarande avtalen, d&vensom
verkstilla beslutet, men att bolagsstimman har en exklusiv kompetens
nir det giller det efterfoljande godkidnnandet av avtalet inom den fore-
skrivna sexménadersfristen. Det dr denna godkdnnandekompetens som
icke kan overforas pa annat bolagsorgan i enlighet med den allmédnna
tolkningsregeln for kompetensreglerna i ABL, att delegation av kompe-
tens fran bolagsstimman till styrelsen endast dr mojlig dér sa uttryckli-
gen stadgas. Fragan blir dd om avsaknaden av ett godkdnnande under
sddana forhallanden kan resultera i att avtalet skall betecknas som en
nullitet. Ett sddant synsitt skulle innebira att ett avtal som ab initio 4r
giltigt, sedermera pd grund av underldtenheten att uppfylla godkdnnan-
dekravet omvandlas till en ren nullitet (och icke blott angripligt). Lag-
forarbetena lamnar inget besked om hur ogiltigheten skall kvalificeras.
Uttalanden i1 den aktiebolagsrittsliga doktrinen saknas. Med hénsyn till
de allvarliga konsekvenser som en nullitetsverkan skulle kunna fa i det
praktiska rittslivet, forefaller — i vart fall de lege ferenda — en angriplig-
hetsverkan vara att fororda. Bestimmelserna har emellertid till indamal
att skydda bolagets borgenirer. En sdsom av angriplighet kvalificerad
ogiltighet forsvagar tvivelsutan borgenirsskyddet. Det torde mera sil-
lan forekomma, att parterna till avtalet av foreskrivna, formella skal vill
angripa avtalet annat dn om avtalets faktiska utfall visar sig vara ekono-
miskt oférmanligt. Det ligger séledes nira till hands att tolka ogiltig-
hetsbestimmelsen s att nullitetsverkan ir avsedd.

Overvigande skil talar siledes for att ett avtal enligt ABL 2:9 a, som
inte godkints av bolagsstimman enligt ABL 2:9 b inom den foreskrivna
sexmdnadersfristen, dr en nullitet och ddrmed “obotligt” ogiltigt nir
sexmanadersfristen 16pt ut utan stimmans godkdnnande. En sidan slut-
sats grundas pa bestimmelsens utformning och d@ndamadl, ndmligen att
utgora ett borgenirsskydd. Lagstiftaren kan icke ha avsett att avtalspar-
terna skall disponera over ogiltighetsfrigan. Borgenirsskyddet bestar

129



III. Den aktiebolagsrittsliga tillskottsplikten

emellertid inte primért i kravet pa bolagsstimmans godkinnande, utan
ovriga bestimmelser som avser att tillforsakra, att tillskottsplikten full-
gors i den uppskjutna apporten, samt ABL:s sanktionsmekanismer. Kra-
vet pd bolagsstimmans godkdnnande &dr endast en formalitet bland
maénga, men avser att ge garantier for att gvriga formaliteter iakttas. Sty-
relsens redogdrelse och revisors yttrande ges genom godkénnandekra-
vet en formell struktur och sanktion.

Séasom berorts ovan, saknar godkinnandekravet motsvarighet i 1944
ars aktiebolagslag, men &r betingat av EU:s kapitaldirektiv artikel 11.
Det &r inte uteslutet att en full implementering av artikel 11 (jamfort
med artikel 10) forutsitter, att uteblivet godkdnnande medfor ogiltighet.
Detsamma far anses gilla registreringskravet. En nyskapelse utan
egentlig grund i kapitaldirektivet dr emellertid sexmdnadersfristen. Nar
sexmdanadersfristen — riknat fran avtalsdagen — 16pt ut, 4r avtalet “obot-
ligt ogiltigt”. Det dr i sjdlva verket detta rekvisit som givit upphov till
ovanndmnda, rittslivets praktiska svarigheter. Lagstiftarens tanke &r
givetvis att en uppskjuten apport skall fran borgenédrssynpunkt virderas
och godkidnnas sd snart som mdjligt efter apporten. Tidsrekvisitet
tvingar fram ett ndgorlunda snabbt forfarande. (Det forefaller ytterst
ovanligt i aktiebolagsritten att i de fall en atgdrd forutsétter bolagsstim-
mans godkinnande, ett sddant maste inhimtas inom en foreskriven tids-
frist vid d@ventyr eljest att dtgidrden dr utan verkan.)

De lege ferenda finns efter min mening skil att avskaffa sexmdna-
dersfristen. Borgenirsskyddet finns, som nidmnts, redan i det formella
krav som stills och i godkidnnandekravet i kombination med ABL:s
sanktionsbestimmelser om skadestdnd m.m. Den tillaggsvinst som tids-
rekvisitet ger bolagets borgendrer synes inte pd ldngt ndr balansera
regelns ovan omtalade skadeverkningar, vilka ocksd ytterst drabbar
bolagsborgenirerna. Ett godkinnandekrav utan tidsfrist uppfylier inte
bara EU:s direktivkrav utan dr ocksa dgnat att i tillricklig grad tillgo-
dose borgenirsintressena. Med bibehdllande av ogiltighetssanktionen
ligger det naturligt i varje bolags och medkontrahents intresse att snarast
mojligt uppfylla de formella kraven f6r uppskjuten apport. Nir detta av
olika skil dnda forsummas, dr inte ogiltigheten obotlig utan kan undvi-
kas genom ett bolagsstimmogodkinnande péa grundval av foreskriven
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dokumentation. I den nuvarande formen &r tidsfristsregeln till storre
skada dn nytta. Lagforslaget innebér emellertid ingen @ndring av nuva-
rande bestimmelser.

Ett sdrskilt problem 4r vad som enligt ABL 2:9 b krévs for bolags-
stimmans godkinnande. I praktiken kan i enmans- och fimansbolag ett
bolagsstimmans godkdnnande vara formlost. Detsamma kan, sdsom
ovan berorts, gélla styrelsens redogorelse till aktiedgarna. Ett uteblivet,
eller senare ingivet revisors yttrande bor icke leda till ogiltighet. Sasom
skall framgd nedan i avsnitt VIIL. 3, skall begreppet "bolagsstimma”
ges en relativt vid tolkning. Ett bolagsstimmoprotokoll som upprittas
kan i anledning ddrav mycket vil avse ett “bolagsstimmobeslut” som
fattats langt tidigare ddrigenom, att aktiedgarna varit eniga om en Vviss
transaktion eller ett forfarande. Med en sadan vid tolkning av begreppet
“bolagsstimma” i aktiebolag med fa deldgare kan godkdnnandet fore-
ligga redan vid det forsta tillfillet for aktiedgarnas enighet.

5. Underkursforbudet

Underkursférbudet kommer i géllande ritt framst till uttryck dérige-
nom, att i ABL 2:2 stadgas, att vid bolagsbildningen betalningen for en
aktie inte far understiga aktiens nominella belopp. For apportegendom
foreskrivs, att sddan inte far asittas hogre virde dn det verkliga vérdet
for bolaget. (Jfr ABL 2:9, 2 st., 4 p.) Vid tillskottsemission ar princi-
perna desamma, dock att i ABL 4:1, 4 st., stadgas ett undantag for mark-
nadsnoterade bolag: Forutsittningen dr att skillnadsbeloppet tillf6rs
aktiekapitalet genom Gverforing fran bolagets eget kapital i ovrigt eller
genom uppskrivning av anldggningstillgangar. For det fall skillnadsbe-
loppet ticks pa det foreskrivna sittet, saknas en ldgsta grins for emis-
sionskursen. Realiter 4r en sddan nyemission med underkursdifferens
ndrmast att jimstidlla med en fondemission, vid vilken emissionskursen
ar noll. Det saknar betydelse om §verfringen av bolagets egna kapital
sker fran fria eller bundna medel. For dndamaélet kan olika bundna fon-
der komma ifriga, haribland uppskrivnings-, 6verkurs- och reservfon-
der. ABL 12:4 stadgar for nedsittning av reserv- eller 6verkursfond just
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mojligheten att 6ka aktiekapitalet genom ny- eller fondemission (2 p. i
stadgandet). Det forefaller inte heller vara uteslutet, att betalning for de
nyemitterade aktierna sker genom tillskott av apportegendom, sjilvfal-
let inom ramen for apporttillskottsbestimmelserna. En sédan 6verforing
eller uppskrivning skall ske innan beslutet om nyemission registreras.
Aktier far sdledes med sagda begrinsning tecknas mot betalning av
lagre belopp @n det nominella under férutséttning att skillnaden mellan
vad som skall betalas for de nya aktierna och deras sammanlagda nomi-
nella belopp tillfors aktiekapitalet genom overféringen.

Vid emission av konvertibla skuldebrev giller motsvarande regler
(ABL 5:1) som vid nyemissioner av aktier; underkursférbudet dr emel-
lertid hérvid undantagslost, se ABL 5:1, 3 st.

Underkursforbudet ar tvingande till skydd for bolagsborgenirerna
och Ovriga i tredjemansstéllning, hiribland innehavare av teckningsop-
tioner, konvertibler, etc. Det avser emellertid ocksa att skydda aktiei-
gare mot overvirdering av apportegendom. Det ratio som grundar
underkursforbudet dr givet. Bolagsborgenirerna (och den aktieinveste-
rande allménheten) skall kunna forlita sig pa att de tillgangar som svarar
mot aktiekapitalet vid bolagsbildning eller vid tillskottsemission har ett
virde motsvarande minst aktiekapitalet eller 6kningsbeloppet. De vir-
deringsfragor som ansluter till tillimpningen av underkursforbudet vid
tillskott av apportegendom har ber6rts ovan.

I Lagforslaget foreslds underkursforbudet fa en ndgot annorlunda
utformning. Inférandet av kvotaktiesystemet medfor ett avskatfande av
aktiernas nominella belopp. Underkursforbudet kan darfor icke gilla
relativt ett sidant nominalvirde. Kvotaktiesystemet hindrar inte att bor-
gendrsskyddet uppritthélls, genom att det registrerade aktiekapitalet vid
bolagsbildningen eller tillskottsemission motsvarar vad som i form av
kontanter eller apportegendom vid bolagsbildningen eller tillskottse-
missionen tillforts bolaget. Underkursforbudet kan saledes tillampas sa,
att antingen hela aktiekapitalet jamfors med vad som tillforts bolaget,
eller att varje aktietecknares kvotdel av aktiekapitalet jimfors med vad
aktietecknaren ifraga tillskjutit. Det nya i systemet dr att den nominella
beloppet ersatts av ett kvotbelopp, varvid varje enskild aktietecknares
tillskott skall vid en tillimpning av underkursférbudet jimforas med
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detta kvotbelopp. Underkursforbudet giller foljaktligen — i stillet for i
forhallande till nominalvirde — i relation till ett kvotvirde. Sdsom har
framgatt ovan, avskaffas i Lagforslaget emellertid tvanget att avsitta
overkursdifferensen till 6verkursfonden (se ABL 2:12 a och 4:13 a, jfr
12:4). Innebdrden hidrav ér stiftarna vid bolagsbildning, och eljest
bolagsstimman eller styrelsen, fritt fir avgéra om &verkursen skall
utgora fritt eller bundet kapital. Overkurs kommer inte att kunna upp-
komma, varfor 6verkursfonden foljdenligt foreslas avskaffas.

Sdsom omtalats ovan, kan underkursférbudet formuleras pa olika
sétt. Antas att ett bolag har givit ut 10.000 aktier och att aktiekapitalet
dr SEK 1 miljon, forutsitts enligt underkursforbudet att bolaget tillforts
kontanter eller apportegendom vid bolagsbildningen eller vid en senare
kapitalokning motsvarande SEK 1 miljon. Hirigenom uppfylls det
grundldggande borgenirsskyddet. For det fall aktiekapitalet icke mot-
svaras av tillforda tillgangar, kan det vara av betydelse att faststilla ett
kvotvirde, dvs. aktiekapitalet fordelat pa det totala antalet aktier, vilket
i forevarande exempel skulle bli SEK 100. Podngen hiarmed skulle vara,
att utreda huruvida t.ex. apportegendom blivit Overvirderad, och sedan
dra konsekvenser av detta. Med kvotaktiesystemet maste emellertid
varje tillskottstillfdlle beaktas sjdlvstindigt. Vid bolagsbildningen kan
t.ex. ha tillskjutits SEK 1 miljon mot 10.000 aktier, men vid en senare
tillskottsemission ytterligare SEK 1 miljon mot 20.000 aktier, varfor
kvotvirdet — och teckningskursen — vid bolagsbildningen blir SEK 100
men vid tillskottsemissionen SEK 50 (och SEK 66,66 direfter).
Kvotaktiesystemet medger en sddan hantering. Den 6vergripande prin-
cipen blir darfor den ovan formulerade, ndmligen att det registrerade
aktiekapitalet skall motsvaras av tillforda tillgadngar, men underkursfor-
budets tillimpning i varje enskilt fall och for varje enskild aktietecknare
grundas pa kvotvirdet. I en fondemission ir ddremot ett underkursfor-
bud icke aktuellt, eftersom en teckningskurs inte existerar och det antal
aktier — inga alls eller ett storre antal — som emitteras inte dndrar (i vart
fall inte forsdmrar) borgenirernas stillning. Avgorande for borgené-
rerna dr att 6kningen av aktiekapitalet motsvaras av en minskning av
andra delar (fritt eller bundet) av bolagets egna kapital.
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Av det sagda framgér, att underkursforbudet blir tillimpligt ocksa
efter Lagforslagets genomforande. Den kurs som tillskottet skall jamf6-
ras med ir dock inte aktiernas nominella virde, utan deras kvotvirde
eller teckningskurs. Kvotvirdet eller teckningskursen dr emellertid knu-
tet endast till aktieteckningen vid ett enskilt tillfdlle, och behover n6d-
vandigtvis inte ldggas till grund for dérefter f6ljande nyemissioner;
Lagforslaget innebdr ddrfor inget hinder mot nyemission till en kurs
som understiger kvotvirdet pd de redan utgivna aktierna.

Att férutnamnda, vergripande princip vidmakthalls avser Lagforsla-
get 2:12 och 12:23-24 att trygga. Vid registrering av ett bolag efter bild-
ning skall PRV prova bl.a. att det sammanlagda beloppet som tillforts
aktiekapitalet motsvarar det i bolagsordningen angivna aktiekapitalet
eller uppgér till minimikapitalet och att full och godtagbar betalning
erlagts for samtliga aktier. Vid tillskottsemission giller i stillet , att PRV
har att kontrollera att det sammanlagda belopp som betalats for teck-
nade och tilldelade aktier, efter avdrag for aktier som forklarats forver-
kade och inte §vertagits av ndgon annan, uppgar till det belopp eller lig-
sta beloppet varmed bolagets egna kapital enligt emissionsbeslutet skall
okas. Genom registreringen faststills 6kningen av aktiekapitalet till det
sammanlagda belopp som betalats for tecknade och tilldelade nya aktier
efter avdrag for aktier som forklarats forverkade och icke dvertagits av
nagon annan. Genom denna, foreslagna reglering forefaller ocksa forut-
sdttningarna i EU:s andra bolagsdirektiv, artikel 8, uppfyllas.

Underkursforbudets motsvarighet vid emission av konvertibler m.m.
i ABL 5:1, 3 st., att vederlaget for konvertibelt skuldebrev ej far under-
stiga det nominella beloppet pd aktier som utldmnas i utbyte, om ej mel-
lanskillnaden tdcks genom kontant betalning vid utbytet, har i Lagfor-
slaget ersatts av en bestimmelse av féljande innebord: Teckningskursen
vid utgivning av konvertibler m.m. far inte vara ldgre &n konvertibelns
nominella belopp, sivida inte konverteringskursen bestdms s att bola-
get vid konvertering kommer att ha tillférts vederlag till ett virde som
minst motsvarar den sammanlagda andel av aktiekapitalet som repre-
senteras av de aktier som ldmnas som utbyte (se Lagforslaget 12:7).
Konverteringskursen forutses saledes relaterad till ett av de befintliga
aktiernas kvotvdrde i stillet for ett nominellt viirde eller marknadsvirde.
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Hairvid skall PRV gora en motsvarande kontrollprovning som vid regist-
rering i ovrigt av tillskottsemissioner.

6. Kvittningsférbudet

Vid bolagsbildning foreligger ett absolut kvittningsforbud enligt ABL
2:10, 1 st. Kvittning av skuld pa grund av aktieteckning mot fordran hos
bolaget far icke ske, vare sig fore eller efter registreringen av bolaget. I
samband med tillskottsemission forses kvittningsférbudet enligt 4:11
med undantag: Kvittning av skuld pa grund av aktieteckning mot for-
dran hos bolaget far ske, om bestimmelser hirom upptagits i beslutet
om nyemission. For bolag vars bundna egna kapital fére emissionen
uppgér till minst SEK 1 miljon far ocksa styrelsen medge kvittning. Ett
medgivande far emellertid ej lamnas, om det skulle vara till skada for
bolaget eller dess borgenérer.

Kvittningsforbudet infordes i svensk aktiebolagslag genom 1910 ars
aktiebolagslag (29 § 3 st.). Forbudet har dédrefter atergivits i stort sett i
oftrandrad form i ABL. Ratio legis for kvittningsférbudet har emeller-
tid varit oklart. I allménhet har i lagforarbetena framhallits, att den res-
triktiva instdllningen till kvittning sammanhénger med att bolagsborge-
nidrer som tecknat aktier inte skall gynnas framfor andra fordringségare,
om bolaget blir insolvent. En tillskottsfordran i hindelse av bolagets
insolvens skall sdledes komma alla bolagets borgenirer till godo, och
ingen aktietecknare skall pd grund av aktieteckningen vara bittre stilld
in bolagsborgenirerna i ovrigt.

Sasom bl.a. Danielsson (Aktiekapitalet s. 165 ff.) visat , kan det nyss
sagda emellertid icke anses vara ett tillrickligt skil for ett absolut kvitt-
ningsforbud vid bolagsbildning, t.ex. i det fall teckningsskulden kvittas
mot en fordran, vars uppkomst inneburit verklig nytta for bolaget. Efter
inférandet av 1975 irs aktiebolagslag forefaller kvittningsforbudets
egentliga tyngdpunkt ligga i kravet pa att aktiebolaget vid registreringen
faktiskt erhallit tillgdngar motsvarande den i lagen eller i bolagsord-
ningen stipulerade miniminivén i enlighet med vad som foreskrivs i
ABL 2:9, 2 st. 1-3 p. Sedan bolaget vil registrerats, borde det icke fore-
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ligga nagra hinder for kvittning av den resterande teckningsskulden mot
en for bolaget nyttobaserad fordran. Alternativet till kvittning vore ju
eljest att bolaget forklarade de obetalda aktierna for forverkade och
gjorde gillande sin fordran mot aktietecknaren.

Under alla forhéallanden ar det icke litt att inse varfor kvittningsfor-
budet givits en tillimpning efter bolagsregistreringen och oberoende av
omstandigheterna vid kvittningen. Om motivet till kvittningsforbudet ar
insolvensrelaterat, borde forbudet erhdlla en utformning som ger
uttryck harfor, dvs. att forbudet skall gilla vid bolagets insolvens.

Kvittningsforbudets effektivitet kan ocksa ifragasittas. Fore registre-
ringen av bolaget fullgdr aktietecknaren sin tillskottsplikt, for att efter
bolagets registrering pafordra att bolaget reglerar sin skuld till aktie-
tecknaren. Enligt ABL 2:13 kan visserligen ett bolag icke forvarva ritt-
tigheter eller skyldigheter fore registreringen. Nir bolaget vl registre-
rats, kan emellertid ansvaret for forpliktelser som uppkommit fore
registreringen 6vertas av bolaget under vissa villkor (se ABL 2:13, 1 st.).
Med en sddan tillimpning av kvittningsforbudet ges endast en viss
garanti for att bolagets tillgangssida vid registreringen minst motsvarar
det stipulerade minimikapitalet, alltmedan skulderna i 6vrigt icke vin-
ner beaktande. En del av bolagets skulder, som sedermera upptas i
balansrikningen, kan ha grundats i bolagets kostnader i samband med
bildningen, vilka kostnader ej kan aktiveras. Bolagets stillning vid
registreringen kan sdledes vara sddan, att dess egna kapital klart under-
stiger det registrerade aktiekapitalet.

I Lagforsiaget aterfinns icke nagot uttryckligt kvittningsforbud knu-
tet till registreringen av bolagsbildningen. Vid tillskottsemission fore-
skrivs i Lagforslaget 12:20 i princip pa samma sitt som for nirvarande
att kvittning far ske mot fordran hos bolaget, om en bestimmelse om
detta finns i emissionsbeslutet. Harutover far kvittning ske i ett publikt
aktiebolag, om styrelsen finner det limpligt och kvittning kan ske utan
skada for bolaget eller dess borgenirer. Andringen i det andra undanta-
get innebdr, att detta enligt Lagforslaget omfattar publika aktiebolag i
stdllet for bolag med ett visst bundet kapital. En ytterligare dndring dr
att kvittningsforbudet inte gjorts tillampligt pd konvertibler och teck-
ningsoptioner. Den som tecknar sig for konvertibler och teckningsoptio-
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ner skall sdledes icke lingre enligt Lagforslaget jamstillas med en aktie-
tecknare, utan ir att beteckna som varje annan bolagsborgenir. Med
hinsyn till svarigheterna att 6ver huvud motivera kvittningsférbudet,
siarskilt i samband med en tillskottsemission, dédr kvittningsforbudet
anda icke gjorts undantagslost, forfaller det helt naturligt att kvittnings-
forbudet avskaffas i vad avser konvertibler och teckningsoptioner.

Det forhallandet att forbudet mot kvittning i samband med bolags-
bildning icke kommit till uttryck i Lagforslaget i en lagregel skulle i for-
stone kunna tolkas sd att avsikten varit att avskaffa kvittningsférbudet.
Négon nirmare forklaring till utelimnandet av kvittningsférbudet har
emellertid icke givits i lagforarbetena. Fragan, hur franvaron av ett
explicit kvittningsférbud och motivering hérfor skall tolkas, ar 1angt-
ifrdn klarlagd, i synnerhet som ett kvittningsférbud, om &n forsett med
undantag, stipulerats vid tillskottsemission. Sannolikt ger sig i Lagfor-
slaget den instidllningen till kénna, att en kombination av olika bestdm-
melser som skall iakttagas vid bolagsbildningen gor kvittningsforbudet
overflodigt. De bestimmelser som avses dr framst Lagforslagets 2:10
om betalning av aktierna, 2:11 om ¢ppningsbalansrikningen och 2:12
om registreringen. Den sammantagna effekten av bestimmelserna
skulle kunna vara, att kvittning i praktiken utesluts. Bestimmelserna
forefaller emellertid inte fullt ut ersitta ett absolut kvittningsforbud. I
Lagforslagets 2:10 regleras t.ex. endast det fall ddr kontantbetalning
eller betalning genom tillférsel av annan egendom skall ske, och vad i
Ovrigt skall gilla vid sddan betalning. Bestimmelsen i sig hindrar inte
en kvittning av teckningsskuld mot fordran hos bolaget. Vid gransk-
ningen av Oppningsbalansrikningen enligt Lagforslagets 2:11 skall
revisor sdrskilt prova att kontantinbetalning faktiskt skett, att apporte-
gendom i forekommande fall tillforts, att apportegendomen inte asatts
ett hogre varde dn det verkliga virdet for bolaget (dvs. tillimpning av
underkursforbudet) och att bolagets forpliktelser redovisats och vérde-
rats enligt god redovisningssed. Ej heller denna bestimmelse forhindrar
kvittning,.

En nyhet i Lagftrslaget ar visserligen att revisor dr alagd att upp-
mérksamma bestimmelser i stiftelseurkunden som &ldgger bolaget for-
pliktelser att fullgoras efter bildandet samt prova huruvida dessa redo-
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visats och virderats enligt god redovisningssed. Avsikten med revisorns
granskning i sin helhet skulle kunna vara att bedéma, om bolagets aktie-
kapital enligt den stipulerade miniminivan korresponderar med bolagets
egna kapital. Enligt Lagforslaget 2:11 synes granskningen av 6ppnings-
balansrikningen emellertid icke ha detta dndamal. Revisorn skall,
sasom bestaimmelsen ar utformad, ej heller uttala sig sirskilt om det
egna kapitalets forhdllande till minimikapitalet. Om detta har varit en
grundldggande tanke i lagstiftningsarbetet (vilket dr full mojligt, se
SOU 1997:22 s. 311), har det i vart fall inte kommit till uttryck i lagtex-
ten.

Till yttermera visso skall enligt Lagforslaget 2:12 PRV:s kontroll fore
registreringen icke omfatta det egna kapitalets forhallande till minimi-
kapitalet enligt lag eller bolagsordning, utan endast férhallandet, huru-
vida det sammanlagda beloppet som tillférts aktiekapitalet motsvarar
det i bolagsordningen angivna aktiekapitalet eller uppgar till minimika-
pitalet, samt om full och godtagbar betalning erlagts for samtliga aktier.
Kontrollen synes inte omfatta 6vriga skuldposter som &r dgnade att
reducera bolagets egna kapital.

For att bestimmelserna ifrdga helt skall kunna motivera ett avskaf-
fande av kvittningsforbudet, samtidigt som de skall uppritthalla dnda-
malet med forbudet, bor sdlunda revisorns granskning och prévning,
samt PRV:s kontroll, framf6r allt innefatta frigan om bolagets egna
kapital minst motsvarar det avsedda minimikapitalet till grund for
registreringen. Med en sadan utformning skulle bestimmelserna visser-
ligen icke forhindra en kvittning, men vil tillgodose det till synes enda
genuina dndamdlet med kvittningsforbudet, namligen att till skydd for
bolagsborgenirerna (och aktieinvesterarna) tillse, att bolaget vid regist-
reringen har ett eget kapital som minst motsvarar det aktiekapital som
registreras. Ar forhallandet det sist angivna, saknar det betydelse om
kvittning sker fore eller efter registreringen.

Vad som skall gilla nir bolaget &r insolvent, forblir dock oklart. Vid
tillskottsemission &r kvittningsforbudet i ett sddant fall inte tvingande,
eftersom aktiedgarna kan forfoga over frigan i emissionsbeslutet. Vid
bolagsbildningen saknar méjligen frgan praktisk betydelse, dtminstone
fore bolagets registrering. Genom kravet i Lagforslaget 2:12, 3 st., 2 p.,

138



7. Aktieteckningens omsesidigt bindande verkan

pa att full och godtagbar betalning skall ha erlagts for samtliga aktier,
synes en till grund for kvittning liggande aktieteckningsskuld icke
kunna foreligga efter bolagets registrering.

7. Aktieteckningens dmsesidigt bindande verkan

Tillskottsplikten foljer av att aktieteckningen i princip dr bindande for
aktietecknaren, men teckningen dr givetvis ocksa bindande for bolaget.
Aktieteckningen dr en formbunden handling. Dess bindande verkan {or-
utsitter saledes att vissa formkrav uppfyllts (se nedan avsnitt 9). Till
grund for aktieteckningen skall vid bolagsbildningen ldggas en stiftelse-
urkund, som vid bolagsbildningen &r en obligatorisk stiftelsehandling.
Denna skall innehalla samtliga de element som foreskrivs i ABL 2:3-4,
bl.a. forslag till bolagsordning, belopp och tid for aktiebetalning, upp-
gifter och villkor om apport, m.m. Aktietecknaren maste dtminstone ges
mojlighet att ta del av stiftelseurkunden och dess obligatoriska inneh3ll.
Detsamma giller handlingar till vilka stiftelseurkunden hénvisar, fraimst
sddana avtal om apport och villkor som omnamns i ABL 2:3, 4 st. Fra-
gan, huruvida aktietecknaren faktiskt tagit del av samtliga nu
omnamnda handlingar, saknar daremot aktiebolagsrittslig betydelse.

Aktieteckningen skall sedan enligt ABL 2:5 ske pd sjilva stiftelseur-
kunden eller pa sérskild teckningslista som innehaller avskrift av urkun-
den. I regel torde aktieteckningen ske pa stiftelseurkunden. Aktieteck-
ningen &r inte bindande for aktietecknaren, om den skett pa annat sitt 4n
vad som foreskrivits i ABL 2:5, forutsatt att aktietecknaren anmdiler
felet hos PRV fore bolagets registrering. Bolaget dar emellertid — far det
formodas — bundet av aktieteckningen, om aktietecknarna véljer att inte
anmala felet. Om aktieteckningen sker med villkor som inte korrespon-
derar med villkoren i stiftelseurkunden, &r sjdlva aktieteckningen ogil-
tig. Grunderna for ogiltigheten maste emellertid anmilas till PRV — av
aktietecknaren sjilv eller av bolaget — fore bolagets registrering. Om sé
icke sker, blir aktieteckningen bindande utan villkor (se ABL 2:5, 2 st.).
Till frigan om ogiltigheten av en aktieteckning enligt ABL 2:5, men
dven pa andra grunder, dterkommer framstidllningen nedan.
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Mot standpunkten, att bolaget vid bildandet dr bundet av aktieteck-
ningen, kan givetvis anforas, att ndgot bolag icke existerar fore regist-
reringen. (Se om tidigare diskussion i doktrinen t.ex. Karlgren, SvIT
1938 s. 190 i fotnot.) Stringt taget skulle ndgon form av bundenhet
endast kunna uppkomma for bolagsstiftarna och styrelsen fore registre-
ringen. Bildas eller registreras ej bolaget, saknar det betydelse for aktie-
tecknaren att bolaget ej tillhandahaller aktier. De remedier som star till
buds ir i stéllet krav pé aterbetalning av eventuellt inbetalt belopp, ska-
destdnd, m.m. Hirtill kommer att enligt ABL 2:6 stiftarna avgér om
aktieteckning skall godtagas och hur manga aktier som skall tilldelas
aktietecknaren. Stiftarna dr emellertid bundna av att tilldela sig sjdlv sa
manga aktier som de tecknat sig for. Regeln dr dispositiv i den
meningen att om samtliga aktietecknare medger det, kan avvikelse fran
bestimmelsen ske. Vid dverteckning maste emellertid stiftarna besluta
om tilldelningen — vilken far forutsdttas ske i proportion till aktieteck-
ningen med undantag av den nyssndmnda regeln om tilldelning till stif-
tarna — och har stiftarna att utan dréjsmal underritta aktietecknarna om
att tilldelning ej skett (6ver huvud eller i viss utstrickning, ABL 2:6,
2 st.).

Lagforslaget innebédr en dramatisk forenkling av bolagsbildningen.
Enligt Lagforslaget 2:1 skall varje stiftare teckna sig for aktier. Stiftaren
eller stiftarna skall dessutom teckna sig for samtliga aktier och betala
for de tecknade aktierna. Bolaget anses bildat den dag stiftelseurkunden
undertecknas av samtliga stiftare, forutsatt att PRV bifaller anstkan
hiarom. Avsikten &r att stiftelseurkunden, som skall innehdlla i princip
samma uppgifter som enligt gillande ritt, skall upprittas i slutlig form
forst nir samtliga tecknade aktier betalats.

Enligt Lagforslaget skall aktieteckningen vid bolagsbildningen inte
vara bindande for aktietecknaren (stiftaren) forrin full betalning skett
tor aktierna och samtliga stiftare undertecknat stiftelseurkunden i dess
slutgiltiga form. Om aktieteckningen skett med villkor som inte Gver-
ensstimmer med stiftelseurkunden, kan aktietecknare inte dberopa vill-
koret. Simultanbildningen har ddrmed utvecklats till att omfatta inte
bara bolagsbildningen som sidan, utan ocksa betalningen for tecknade
aktier och bundenheten vid aktieteckningen. Nir stiftelseurkunden i
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preliminidr form anpassats till dndrade forhallanden — t.ex. att vissa stif-
tare har avbojt fortsatt medverkan, ej betalat for tecknade aktier, stillt
nya villkor, ej kunnat tillféra apportegendom med fullgott virde, etc. —
och erhallit en slutlig form, samt undertecknats, dr bolaget bildat och
aktietecknarna bundna av aktieteckningarna och betalningen.

Principerna for bundenheten vid aktieteckningen dr enligt géllande
ritt vésentligen desamma vid tillskottsemission som vid bolagsbild-
ningen. Teckning av nya aktier skall enligt ABL 4:8 ske pa tecknings-
lista (jfr ABL 5:12 som endast avser nyteckning av aktier och ej konver-
tering). Denna skall innehélla beslutet om nyemission med villkoren
enligt ABL 4:5-6. Till teckningslistan skall fogas avskrift av bolagsord-
ningen samt av ovriga erforderliga handlingar enligt ABL 4:4 och 6,
bl.a. styrelsens redogorelse och revisors yttrande. Alternativt kan
sddana handlingar hallas tillgdngliga for aktietecknare pa plats som
anges i teckningslistan. Som ett alternativ till teckning av aktier pa teck-
ningslista foreskrivs for avstdmningsbolag enligt ABL 4:8, 2 st., att
teckning i stillet kan ske genom betalning, varvid emissionsbeslutet och
ovriga handlingar skall héllas tillgdngliga hos VPC. Teckningen genom
betalning kan avse hela eller delar av emissionen. For aktiebolag som
icke dr avstimningsbolag kan teckning — som ett alternativ till teck-
ningslista — ske i bolagsstdmmoprotokoll vid den bolagsstimma pa vil-
ken emissionsbeslutet fattas. Forutsittningen for en sddan simultanteck-
ning ér att de ovan nimnda, erforderliga handlingarna hélls tillgingliga,
att samtliga som #r beréttigade till teckning givits mojlighet hirtill och
att aktieteckningen omfattar samrliga aktier. P4 samma sitt som vid
bolagsbildning, ir aktieteckningen icke bindande om formkraven hérfor
icke uppfylls, forutsatt att aktietecknaren anmdler formfelet hos PRV
fore registreringen av emissionen. Har aktieteckningen skett med vill-
kor som icke dverensstaimmer med emissionsbeslutet och emissionsvill-
koren, dr aktieteckningen ogiltig. Grunderna for ogiltighet maste emel-
lertid anmiilas till PRV fore registreringen av emissionen; eljest dr aktie-
teckningen bindande utan villkoren ifrdga. Anmilan om ogiltigheten
kan ske av savil bolaget som aktietecknaren.

Motsvarighet till formkrav for aktieteckning saknas for teckning av
skuldebrev enligt ABL 5 kap. och 7:26, 2 st. Didremot skall vid 6verla-
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telse av bolagets egna aktier enligt ABL 7:21 bestimmelserna i ABL
4:8, 1-3 st., tilldmpas (mirk att hinvisningen inte omfattar det fjéarde
stycket i ABL 4:8, som i sin tur hiinvisar till ABL 2:5).

Under forutsittning séledes att formkraven i ABL 4:8, 1 st., uppfylls,
ar aktieteckningen vid tillskottsemission bindande. Den exakta innebir-
den av formkravet dr nagot oklar: Att teckningen skall ske p4 visst siitt,
enligt vad som ovan redovisats, dr visserligen stillt utom allt tvivel; det
oklara bestdr emellertid i vilken omfattning formkravets tillgodoseende
forutsatter att aktietecknaren informerats i den utstrickning som fére-
skrivs i ABL 4:8 (jfr ABL 2:3 och 5 samt ABL 5:12). Ovan har uttalats
den meningen tentativt, att informationsskyldigheten grundas pa till-
ginglighet och inte att tecknaren faktiskt bibringas viss foreskriven
kunskap. Har den foreskrivna informationen inte hallits tillginglig pa
det i ABL 4:8 (jfr ABL 2:3 och 5 samt ABL 5:12) reglerade sittet dr
aktieteckningen ogiltig i den meningen att den inte kan goras géllande
av bolaget (jfr 1944 ars lag 18 § och 58 §). Formfelet maste dock for att
kunna goras gillande anmaélas fore bolagsregistreringen, aktiekapital-
okningen, etc. oavsett om felet dr av det forst- eller sistndmnda slaget
(se ABL 4:8, sista st., jfr med 2:5, se dven 1944 ars lag 20 och 58 §3).
Efter registreringen av emissionen ir aktieteckningen bindande oavsett
formfel, om felet sdlunda inte fore registreringen anmdlts till PRV. P4
samma sitt som vid bolagsbildningen forutsitts inte att aktietecknaren
faktiskt tagit del av emissionshandlingarna utan endast att de hélls till-
gingliga pa det foreskrivna, alternativa sétten.

Nir aktieteckningen har avslutats, skall styrelsen enligt ABL 4:9
besluta om tilldelning av nya aktier till aktietecknarna. Harvid har sty-
relsen att beakta att nyemissionsbeslutet kan innehélla en berdknings-
grund, som anger hur aktierna skall fordelas vid dverteckning, om en
sddan fordelning 6ver huvud aktualiseras med hinsyn till aktiedgares
foretradesritt. I emissionsbeslutet kan emellertid ocksa bestimmas, att
styrelsen skall besluta om fordelningen. Vid en sddan fordelning skall
givetvis styrelsen beakta aktiedgarnas foretradesritt, om denna aktuali-
seras, och i ovrigt fordela aktierna i proportion till aktieteckningen. Att
en sadan fordelning skall ske, framgar inte av ABL direkt, men far antas
folja av principen om bolagets bundenhet vid aktieteckningen.
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En nyhet i Lagforslaget av relevans i detta sammanhang &r att vid
overteckning tilldelning av aktier endast kan ske enligt den fordelnings-
grund som framgdr av emissionsbeslutet (se Lagforslaget 12:4, 1 st.,
5 p.). Bolagsstimman kan siledes icke i emissionsbeslutet bemyndiga
styrelsen att prova hur fordelningen skall ske. En foljd av kvotaktiesys-
temet 4r ocksa att beslutande organ inom ramen for bolagets egna kapi-
tal kan i beslutet faststilla hur tillskottsbeloppet skall fordelas mellan
fritt och bundet kapital.

8. Aktieteckning under beslutad niva — underteckning

Vissa tillimpningssvarigheter erbjuder ABL 4:10. Anger emissionsbe-
slutet ett bestdmt belopp eller minimibelopp for kapitalokningen, och
detta belopp icke har tecknats inom den i emissionsvillkoren angivna
teckningstiden, forfaller hela beslutet om nyemission. Samtidigt forfal-
ler ett eventuellt sammanhorande besiut om bolagsordningsdndring
avseende aktiekapitalokningen. Sdsom framgar av ABL 4:5, 1 st. 1 p,,
ir det e obligatoriskt att i emissionsbeslutet ange ett bestdmt belopp
eller minimibelopp; det dr tillrédckligt att ange ett hogsta belopp for nye-
missionen. Forhéllandena kan emellertid vara sddana, att bolagets dgare
icke har nagot reellt val, utan tvingas att ange ett bestimt belopp eller
minimibelopp, t.ex. pd grund av att medverkan fran olika investorers
sida forutsitter detta.

Sanktionen vid underteckning, att emissionen helt forfaller, ir sjilv-
fallet allvarlig for bolaget. Den har emellertid ansetts nodvindig pa
avtalsrdrtsliga grunder: Aktieteckningen sker pa de villkor som angivits
i emissionsbeslutet. Bundenheten dr avhidngig av att villkoren uppfylls.
Foljaktligen skall aktietecknare icke vara bundna av aktieteckningen,
om villkoren om 6kningsbeloppet inom teckningstiden icke uppfylls.
Detsamma bor i princip gilla, om ett férutsatt okningsdndamadl inte kan
materialiseras t.ex. pd grund av #ndrade férhallanden.

Samtidigt forefaller bestimmelsen nagot rigid. Enligt forarbetena
(SOU 1971:15 s. 180) torde det ej finnas mojlighet att dndra beloppet
eller tiden for teckningen efter det att aktieteckningen pabérjats; en
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sadan dndring maste ske av behorigt bolagsorgan och teckningsproce-
duren dérefter paborjas pé nytt. Har siledes bolagsstimman beslutat om
emissionen, skall i princip bolagsstimman fatta ett nytt beslut med de
dndrade villkoren, varefter teckningsproceduren kan omstartas. For
aktiebolag med ett stort antal deldgare kan en sddan #ndring vara kritiskt
tidskrivande, innefattande kallelseforfarande, nya forberedelser, m.m.
Bolagsstimman kan i situationen ej heller bemyndiga styrelsen att
genomfora dndringarna, och ett sidant bemyndigande skulle inte inne-
béra nigon tidsvinst, eftersom det forutsitter att bolagsstimman sam-
mankallas.

Diremot &r det inte uteslutet, att bolagsstimman 1 sitt ursprungliga
beslut om emission kan bemyndiga styrelsen att vid behov besluta om
dndringar i vad avser belopp och tid. Med hénsyn till att bolagsstimman
kan delegera ritten att besluta om emissioner till styrelsen i allminhet,
forefaller det vara mojligt att ocksd delegera vissa moment av denna
beslutsritt. Ordalydelsen i ABL 4:15 synes ej hindra ett sddant forfa-
rande; det dr inte forutsatt i bestimmelsen att delegationen skall avse
samtliga delar i ett emissionsbeslut. Varje siddant delegationsbesiut
maste emellertid anmiélas for registrering, och fore registrering kan sty-
relsen ej fatta beslut om emissionen (se ABL 4:15, 3 st.).

Elasticiteten i bestimmelsen skulle kunna uttkas genom att aktie-
tecknarna vid underteckning pa avtalsrittslig grund gavs mojlighet att
acceptera, att emissionen fullféljdes trots underteckningen. Férfarandet
skulle givetvis forutsitta att samtliga aktietecknare gav sin accept hér-
till. Det 4r emellertid oklart huruvida ABL 4:10 ger utrymme for en
sddan tolkning. Sannolikt har lagstiftaren inte avsett detta, eftersom
registreringsbestimmelsen i ABL 4:12 medfor, att emissionen inte kan
registreras vid underteckning. Nagot undantag vid aktietecknarnas sam-
tycke ges inte i registreringsbestimmelsen. Underteckningsbestimmel-
sen innebir en anomali i den meningen att samtidigt som bestimmelsen
dr dispositiv (i vart fall inte tvingande till forman for bolagsborgeni-
rerna) disponerar inte de medverkande parterna (dvs. bolaget och aktie-
tecknarna) over bestimmelsen pd grund av att en undertecknad emis-
sion inte kan registreras.
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Lagforslaget utgor icke ndgon principiell dndring av undertecknings-
bestimmelsen. Enligt Lagforslaget 12:18 skall beslutet om emissionen
upphora att gilla, om ett bestdmt belopp eller minimibelopp inte tecknas
inom teckningstiden. Detsamma skall vara fallet, om det fore en emis-
sion av teckningsoptioner bestdamts ett visst antal eller visst minsta antal
optioner och detta antal inte tecknas inom teckningstiden. Enligt Lag-
forslaget 12:23 kan en undertecknad emission inte registreras.

9. Avtalsrittslig verkan av aktieteckning
och utféstelser hdrom

9.1 Bakgrund

Ett i det praktiska rattslivet mindre uppmarksammat (men inte nédvén-
digtvis mindre viktigt) rittsproblem ar formkravet vid aktieteckning.
Vid bildandet av ett aktiebolag skall, som berorts ovan, enligt ABL 2:5,
I st., (jfr ABL 2:7, 2 st.) teckning av aktier ske pa stiftelseurkunden eller
pd teckningslista som innehéller avskrift av stiftelseurkunden. Aktie-
teckningen kan ske successivt fore den konstituerande bolagsstimman
eller simultant vid sddan stimma. Vid nyemission av aktier skall enligt
ABL 4:8, 1 st., teckning av nya aktier ske pa teckningslista, som inne-
héller beslutet om nyemission. Teckningen kan ocksa ske i bolagsstim-
moprotokollet, om alla aktierna av de dartill berittigade tecknas vid den
stimma, pa vilket beslutet om nyemission fattas (ABL 4:8, 3 st.). Det
sist sagda giller dock inte avstimningsbolag. Vid nyteckning enligt
bestimmelserna i ABL 5:12 giller motsvarande bestimmelser. For kon-
vertering saknas formkrav. En Overlatelse av egna aktier enligt ABL
7:21 dr ddremot ocksa formbunden.

Aktieteckningen 4r tvivelsutan en bindande rittshandling. Den som
tecknar sig for aktier dr siledes skyldig att betala det tecknade beloppet.
Denna skyldighet korresponderar med en rétt att utfa de aktier som teck-
nats (under vissa, ytterligare villkor som saknar betydelse i forevarande
sammanhang). Om sedan aktieteckningen skall kvalificeras som ett
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avtal eller en avtalsliknande rittshandling, torde sakna sdvil praktisk
som rittslig betydelse.

Aktieteckningen (dock icke teckningen vid emission enligt ABL
5 kap.) dr vidare en formbunden rittshandling. Den skall ske — sjdlvfal-
let skriftligen — i stiftelseurkund (vid bolagsbildning) eller pa tecknings-
lista, som skall vara utformad pa visst sitt, eller (vid nyemission) i
bolagsstammoprotokoll. I avstimningsbolag kan teckningen ersittas av
ett betalningsmoment. Har vid bolagsbildning eller nyemission aktie-
teckning gjorts pa annat sitt dn det som foreskrivits, kan teckningen ej
goras gillande, om aktietecknaren anméler felet hos PRV fore registre-
ringen av bolaget eller nyemissionsbeslutet. Vidare giller att om aktie-
teckning skett med villkor, som inte dverensstimmer med stiftelseur-
kunden (vid bolagsbildning) eller dem som upptagits i emissionsbeslu-
tet (vid nyemission), dr aktieteckningen ogiltig. For att aktietecknaren
skall kunna gora gillande ogiltigheten, forutsitts dock att han hos PRV
anmdler denna fore registreringen av bolaget eller nyemissionsbeslutet;
eljest dr aktietecknaren bunden av aktieteckningen utan att kunna abe-
ropa det avvikande villkoret. Slutligen géller att en aktietecknare ej efter
bolagets registrering som grund for aktieteckningens ogiltighet kan abe-
ropa, att villkor i stiftelseurkunden icke uppfyllts (se ABL 2:5, sista st.).

I nu given mening &r siledes aktieteckningen ett slags formalavtal.
En aktieteckning som skett pa annat sitt dn det som foreskrivits i ABL
dr inte bindande, i vart fall om formfelet av aktietecknaren anmils hos
PRV fore registreringen av bolaget eller nyemissionsbeslutet. Bolaget
kan ej fore registreringstidpunkten goéra gillande en sadan felaktig
aktieteckning.

Det sirskilda rittsproblem som fortjdnar att uppmairksammas i detta
sammanhang #r frigan om ett lofte eller utfiistelse om att teckna sig for
aktier i samband med bolagsbildning eller nyemission med hénsyn till
aktieteckningens formbundenhet @r rittsligt bindande. Fragan har
sikerligen mindre praktiskt betydelse for bildandet av aktiebolag och
aktieteckningen hirvid. Sisom konstaterats av Aktiebolagskommittén
(se SOU 1997:22 5. 202 f.), dr successivbildningen en utddende form for
bildandet av aktiebolag. S& gott som samtliga aktiebolag som arligen
bildas i Sverige (ca 20.000) kommer till genom simultanbildning. En
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mycket stor andel av dessa aktiebolag bildas dessutom av aktiebolag
med bolag pa lager (lagerbolag). Aktiebolagsbildningen i sig konstitue-
rar knappast ett beaktansvirt rittsproblem. Aktiebolagskommittén har
emellertid tagit konsekvenserna av den praktiska utvecklingen och i
Lagforslaget valt att utménstra bestimmelserna om successiv bildning
i lagen. Tonvikten har i stillet lagts pa en ny form av simultanbildning.
Av storre betydelse dr det ovan formulerade rittsproblemet vid nye-
mission av aktier. Det torde vara vanligt forekommande att en nyemis-
sion foregds av olika former av foravtal, utfistelser, etc. i syfte att skapa
garantier for att nyemissionen blir framgangsrik. For marknadsnoterade
aktiebolag i synnerhet kan sidana forberedande atgirder vara av stort
virde, sdrskilt som en misslyckad nyemission kan fi allvarliga konse-
kvenser. Forfarandet med riktade nyemissioner skulle oftare forfelas,
om forhandsavtal eller teckningsutfistelser icke vore rittsligt bindande.
Foretagssammanslagningar (i vid mening) sker icke séllan i praktiken
genom riktade apportemissioner, genom vilka ett aktiebolag som betal-
ning for de emitterade aktierna erhéller aktier i ett blivande dotterbolag.
Det dr inte ovanligt att inhemska och grinsdverskridande sammanslag-
ningar mellan tva aktiebolag tillgar sa, att dgarna till bolagen i ett sir-
skilt avtal forbinder sig att ”apportera in” aktierna diri till ett nybildat
bolag i samband med en nyemission av aktier i det nybildade bolaget.
Den s.k. riskkapitalmarknadens delaktighet i nyemissioner, sdrskilt rik-
tade sadana, 4r omvittnad och i hog grad betydelsefull for utvecklingen
av vissa branscher. Aven i detta sammanhang forekommer ovan
antydda, forberedande rittshandlingar i stor omfattning.
Forestéllningen, att en utfistelse att teckna sig for aktier, sdrskilt i
samband med nyemission, icke skulle vara rittsligt bindande, har
mahinda inte omfattats av ndgon storre krets praktiserande jurister.
Forestillningen dr emellertid inte helt ogrundad, och har senast pé ett
mycket fortjanstfullt sdtt uppméirksammats i en artikel av advokaten
Henrik Karlstrom i JT 2002-03 s. 57 {f. Den aktiebolagsrittsliga doktri-
nen och rittskdllorna i 6vrigt ger ndmligen ytterst vaga och motstridiga
besked i fragan. Den gemensamma ndmnaren for de stillningstaganden
som kommer till uttryck i doktrin och forarbeten synes dock vara Karl-
grens under tidigt 1930-tal gjorda antaganden om det “foérhirskande”
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motivet for formkravet, och betydelsen dérav for ndraliggande rittsfor-
hdllanden. I det foljande skall dérfor inledningsvis denna
ursprungskilla granskas ndrmare.

9.2 Grunden till formkrévet

Avtal kan, som bekant, enligt huvudregeln ingds med bindande verkan
formlost. I de undantagsfall dir lagstiftaren stipulerat formkrav for
avtals giltighet har motiveringen harfor varierat. Stundom anges som
motiv for formkravet, att avtalet skall hanteras av offentlig myndighet i
ett eller annat avseende, t.ex. for registrering, beviljandet av lagfart,
skatteprovning, redovisning, etc. Det dr dartor av vikt att avtal doku-
menteras. | vissa fall sdgs kravet pa skriftlig form vara av intresse for
preciseringen av avtalsvillkoren, skapa ordning och reda i rittsforhal-
landen, for att diarigenom forebygga uppkomsten av tvister (jfr SOU
1981:74 s. 299 betraffande bakgrunden till formkravet vid overlitelse
av bostadsritt). Sdsom ett sekundirt motiv for formkravet har vidare
framskymtat Onskemadlet att tillgodose kontrollbehovet vid beskatt-
ningen (jfr prop. 1981/82: 169 s. 61 f.). For vissa avtalstyper, frimst
overlatelse av fast egendom, har bl.a. patalats vikten av att sidana avtal
ingds efter noggrant och moget dvervigande. Ofta kombineras olika
ratio legis — s& ocksa for fastighetskopet — utan att det riktigt framgér
vilket som har betecknats som avgorande eller dominerande, men som
ett overgripande motiv har allt som oftast gillt, att skapa ordning och
reda i rittsforhéllanden till grund for myndighets granskning till skydd
inte endast for avtalsparterna sjidlva utan ocksa for tredje man, samt att
motverka forhastade avtal (se t.ex. Vahlén, Fastighetsk6p, Stockholm
1968 s. 48 f.).

Grunden till formkravet vid aktieteckning dr — sdsom vanligt 4r i
dessa sammanhang — oklar. Formkravet forefaller ha tillkommit vid
inforandet av 1895 &rs aktiebolagslag och direfter utvecklats nagot
genom 1910 ars lag (frén att frAn borjan endast ha avsett successiv bild-
ning till att &ven omfatta simultanbildning). Inférandet av 1895 ars lag
innebar en visentlig utvidgning av publicitets- och kontrollkraven f6r
aktiebolag i jimforelse med vad som hade gillt enligt férordningen av
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1848. Genom stadgandena om utvidgad publicitet sattes allmidnheten
bittre i tillfdlle att granska savil omstdndigheterna vid aktiebolagens
tillkomst som bolagens fortsatta verksamhet; héri antogs den verksam-
maste kontrollen vara att soka. (Se Forslag till lagar om enkla bolag och
handelsbolag, om aktiebolag samt om foreningar for ekonomisk verk-
samhet m.m. av 1890 s. 106 f.) Publiciteten och kontrollen forutsatte
utokad formbundenhet, framforallt vid bolagsbildningen men dven vid
senare, centrala hindelser, t.ex. dndring av bolagsordning, m.m. Samti-
digt uppstilldes ett materiellt krav pa registrering for vinnandet av sta-
tus som juridisk person. Registreringen blev en viktig ntigangspunkt for
publiciteten och kontrollen; forst genom den provning som skulle
foregd registreringen kunde dverblickas, om bolaget bildats och organi-
serats i enlighet med lagens foreskrifter. Ett vidsentligt moment i denna
provning var att undersoka, att bolaget bildats i foreskriven ordning.
Provningen var en avgérande forutsittning for att medge bildandet av
sadana rittssubjekt som innebar “visentliga formaner” for deldgarna
och fritog dem fran det personliga ansvaret for bolagets forbindelser.

I detta system kan foljaktligen urskiljas den idag fortfarande géllande
starka kopplingen mellan skyldigheten att infria lagens relativt stringa
formkrav och den dirav foljande rittigheten att genom aktiebolagets
bildande befrias frdn personligt ansvar. Med andra ord skulle den aktie-
kopande allménheten och borgenirerna ges skydd bl.a. genom att form-
bestimmelserna i lagen efterlevdes.

Samtidigt uttalades i 1890 &rs forslag (s. 107 f.), att den storsta faran
for allminhetens inledande i osunda affirsforetag” motte vid bolags-
bildningen. Harvid hidnvisades till ”bittra erfarenheter i detta hinse-
ende” i utlandet. I detta syfte infordes ett krav pd att aktietecknarna
skulle ges information om bolagets verksamhet, teckningsvillkor, vill-
kor om apport, m.m. Denna aktietecknande allminhet skulle emellertid
“framfor allt” skyddas genom det inforda omrostningsforfarandet vid
den konstituerande stimman (se 1890 ars forslag s. 108.) Vad nu sagts
upprepades i 1890 ars betinkande i forfattningskommentarerna till de
forslagna lagbestimmelserna (se betidnkandet s. 112 ff.). Sarskilt beto-
nades vikten av att envar forsattes i tillfille att undersoka omstindighe-
terna vid bolagsbildningen och sedan préva, huruvida det var med hans

149



III. Den aktiebolagsriittsliga tillskottsplikten

intresse forenligt att delta i bolagsbildningen. Aktietecknarens ’hufvud-
sakliga virn mot mdjliga forsok att genom bedrigliga eller eljest vilse-
ledande uppgifter ockra pé allmédnhetens godtrogenhet” (op. cit. s. 114)
utgjordes emellertid av 14 § om konstituerande sammantride, till vilket
skall liggas foljande uttalande till forklaring av betydelsen hirav: ”D4&
det emellertid méngen géng skulle kunna vara oldgligt for aktietecknare
att genast fatta ett afgorande beslut, vare sig derfore att endast ett min-
dre antal aktietecknare iakttagit instillelse, eller emedan tillriacklig
utredning om de med bolagets bildande forknippade omstdndigheter ej
foreligger, har det funnits nodigt medgifva flertalet af de nérvarande ritt
att fordra uppskof med besluts fattande”. I 14 § sista st. stadgades ocksé
att stiftare som betingat sig villkor att betala aktier med apportegendom
ej skulle fa deltaga i omrdstningen om bolagets bildande vid konstitue-
rande stimma. Betréiffande 6kningen av aktiekapitalet stadgades i 1895
ars lag 18 §, 3 st., att beslut hdrom ej fick verkstillas innan det blivit
registrerat. Aven hir framtriider siledes publicitets- och kontrollbeho-
vet. Till grund hiirfor uttalades i 1890 ars betinkande (s. 115), att regist-
reringen var av storsta vikt for savil bolaget som tredje man, endr ett
aktiebolags krediti ej ovasentlig mén var beroende av storleken pa bola-
gets aktiekapital, och av att tillforlitliga uppgifter om aktiekapitalet och
dess 6kning genom registreringen kom till allménhetens kinnedom. Det
nira sambandet mellan registreringsforeskrifterna, 4 ena sidan, samt
skyddet av bolagsborgenirerna och den aktietecknande (kbpande) all-
miénheten, & den andra, kom &dven hir till uttryck i foljande uttalande:
Skulle det vid registreringen visa sig att bolagets aktiekapital ej uppgér
till foreskrivet minimibelopp, saknas den lagliga grunden f6r bolagets
tillvaro”, varfor bolaget “naturligen skall anses sdsom upplost”. Aven i
ovrigt — och genomgdende — framtridde behovet av borgendrsskydd
som ett centralt tema i lagstiftningsarbetet vid tillkomsten av 1895 ars
aktiebolagslag.

Sévitt giller det specifika formkravet for aktieteckning stadgades i
1895 ars lag 12 §, att aktieteckning av annan 4n stiftare ”vare ogiltig”,
ddr den ej gjordes pa tvd exemplar av teckningsinbjudan. T motiven till
denna bestammelse (se 1890 érs betdnkande s. 113) uppgavs helt kort,
att teckningslistorna skulle bifogas bolagets registreringsansodkan, sa att
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registreringsmyndigheten gavs tillfille att prova aktieteckningen, med
foljande tilldgg: "Da det emellertid &r af vigt att teckningslistorna finnas
att tillgé sdvil hos bolaget som hos registreringsmyndigheten, hari 12 §
foreslagits, att aktieteckning af annan &n stiftare skall, for att vara giltig,
goras a tvd exemplar af inbjudningen”. I 6vrigt ldmnades stadgandet
okommenterat i betdnkandet

Inforandet av 1910 drs lag innebar en viss ytterligare utveckling av
ovan redovisade formforeskrifter med framhévande aterigen av publici-
tets- och kontrollbehovet till skydd for borgenirer och den aktieteck-
nande (kopande) allmidnheten. En bestimmelse om aktieteckningens
formbundenhet aterfanns i 11 §. 123 § stadgades skyldighet att till anso-
kan om bolagets registrering foga bl.a. teckningslista i huvudskrift och
styrkt avskrift. I forfattningskommentaren angavs lakoniskt, att form-
kravet var "en foljd af foregdende bestimmelser” om publicitetskraven
i samband med bolagsbildningen. Betydelsen av den konstituerande
bolagsstimman manifesterades eftertryckligt i 12-15 §§ (se hédrom
1908 ars forslag till aktiebolagslag s. 3 ff., 16 ff. och 28 ff. dvensom
Skarstedt, Allmdnna aktiebolagslagen av den 12 augusti 1910, Stock-
holm 1930 s. 15 ff. och 26 ff.).

Genomgangen ovan torde visa, att motiven for formkravet vid aktie-
teckning var blandade: Formbundenheten var avsedd att férenkla (och
forstiarka) publicitets- och kontrollforfarandet. Den var ocksé dgnad att
skydda tredje man, dvs. bolagsborgendrerna och den aktietecknande all-
minheten. Forarbetena till 1895 &rs och 1910 ars aktiebolagslagar ger
knappast skil att antaga, att bland dessa mangskiftande motiv kan
utskiljas ett sdrskilt dominerande.

Det dr mot den ovan tecknade bakgrunden dirfor dgnat att Gverraska,
att Karlgren (Om stiftelseurkund och aktieteckning s. 54 ff.) i samma
forarbeten funnit ett “forhdrskande” motiv (op. cit. s. 57). Enligt Karl-
grens mening (s. 56) kan det ndmligen “knappast rdda nigot tvivel om
att orsaken till [formbundenheten] i forsta hand dr den, att lagstiftaren
velat forebygga, att personer forhastat ansluta sig till ett planerat bolags-
foretag, utan att ha narmare insikt om foretagets beskaffenhet”.
Utmonstras ordet “forhastat” ur den citerade motivbeskrivningen, kan
utan vidare accepteras, att uttalandet innefattar ett av flera, sammansatta
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motiv f6r formbundenheten. Det dr emellertid just detta ordval som
utgor tyngdpunkten i Karlgrens motividentifiering och argumentation,
som senare (op. cit. s 60 och 62) aterkommer i foljande formuleringar:
”Lagstiftaren har velat skapa en viss garanti for att icke tecknare utan
moget Overvigande ansluta sig till bolaget”, eller att tecknaren icke
“obetinksamt inlater sig pa” ett sddant aktietecknande. Bortsett frin
denna tyngdpunktsforskjutning i motivformuleringen, dr dock den all-
varligaste invindningen mot Karlgrens argumentation, att det av Karl-
gren identifierade motivet skulle vara det forhirskande. En sadan slut-
sats forefaller mot bakgrund av vad som anfors i forarbetena skonsmis-
sig.

Med detta av Karlgren godtyckligt utvalda, "forhédrskande” motiv for
sedan Karlgren ett foga 6vertygande resonemang om konsekvenserna
av kravet pa formbundenhet bl.a. for utfastelser att teckna aktier, for-
virv av aktier som avses att tecknas, garantier for viss teckningsniva,
etc. Valet av det “forharskande” motivet blir utslagsgivande for dessa
konsekvenser (varom mera nedan). Friga ir siledes om en slags dnda-
malstolkning av formbestimmelsen, dér urvalet av indamal kan ifriga-
sdttas och dndamadlet till yttermera visso #ndras till sitt innehéll. Noga
taget synes argumentationen bottna i en intressejurisprudens som inte
helt 16sgjorts fran den forkittrade begreppsjurisprudensen. Men innan
resonemanget provas i det foljande skall rimligheten av Karlgrens iden-
tifiering av det “forhdrskande” motivet granskas.

S&som redan namnts, saknas i de relevanta forarbetena till 1895 érs
och 1910 ars aktiebolagslagar uttalanden (eller ens antydningar) om
vikten av att forhindra “forhastade”, ”obetdnksamma” eller “omogna”
riattshandlingar. Indirekt skulle visserligen ett sddant motiv kunna félja
av det i de namnda lagarna utvecklade informationskravet vid bolags-
bildningen, men att av detta foranledas till att gora motivet till "forhéars-
kande” synes vil langsokt, sarskilt i beaktande av alla vriga, visentliga
motiv som framhalls i forarbetena. An viktigare 4r emellertid att anta-
gandet om ett sddant “forhiarskande” motiv stér i dalig samklang med de
ovriga, vid bolagsbildningen tillimpliga bestimmelserna och princi-
perna. Sa t.ex. kan knappast antagandet forenas med foreskriften i 1910
ars lag 13 §, om aktietecknings ogiltighet, t.ex. pd grund av formfel, om
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ogiltigheten inte anmilts hos registreringsmyndigheten fore bolagets
registrering. (Karlgens forsok till sddan forening, op. cit. s. 66, dverty-
gar icke. Se dven SOU 1941:9 s. 102 f.) Motivet till detta stadgande ér,
“att réttssdkerheten skulle lida, om en aktietecknare, sedan bolaget
registrerats, skulle kunna med tillimpning av berdrda bestdimmelser
uttrida ur bolaget eller skiljas dirifrén” (se Skarstedt, Allmédnna aktie-
bolagslagen s. 29). Den rittssiakerhet som hirmed beframjas torde vara
sddan som omfattar tredje man, dvs. bolagsborgenirerna och den aktie-
investerande allménheten. Den enskilda aktietecknarens rittssikerhet
véger i sammanhanget litt.

Pa samma sitt fir den enskilde aktietecknarens rittssidkerhet ge vika
for bolagsborgendrerna och allminheten nir aktieteckningen villkorats
pé ett oriktigt siitt (se 1910 ars lag 11 § jamfort med 7 §); villkoret blir i
sddana fall ogiltigt. Inneborden av 11 § jaimfort med 7 § 4r ocksa (sdsom
Karlgren konstaterat op. cit. s. 83), att en aktietecknare kan bli bunden
av sin teckning, trots att han inte avsett eller dtagit sig bundenhet. I hog
grad bestickande dr vidare att vdrnet mot “forhastade” eller “obetink-
samma’” aktieteckningar, sdsom ett ’forhidrskande” motiv, blir synnerli-
gen illusoriskt nir avtalsrittens svagare ogiltighetsgrunder inte kan
goras gillande av aktietecknaren. Om saledes aktietecknaren svikligen
forletts, eller 1 lindrigare formare tvingats till, eller under sedermera
bristande forutsittningar formatts, att teckna sig for aktier, kan aktie-
tecknaren av hinsyn till bolagsborgenirens intresse icke gora gillande
ogiltigheten (se hdarom Karlgren op.cit. s 68 ff., sdrskilt 83 ff. och 88 f,,
dvensom Karlgren i SvIT 1938 s. 187 ff.). Det vore ndrmast att tillskriva
lagstiftare en schizofren liggning, att & ena sidan finna att den enskilde
aktietecknarens rittssikerhet skall vara primér, men 4 andra sidan till
formén for andra intressen visentligen gora avkall pd samma rittssiker-
het. Och dven om det mot férmodan skulle befinnas, att lagstiftaren vid
lagstiftningstidpunkten i forstone avsdg att skydda den enskilde aktie-
tecknaren, kan ett sadant lagstiftningsmotiv inte tillmétas ndgon beak-
tansvird betydelse efter framvixten av den nyss omtalade principen om
bortfallet av vissa ogiltighetsgrunder. (Att denna princip hade stadgats
nédr Karlgren framforde sina teser i skriften "Om stiftelseurkund och
aktieteckning”, framgér med all dnskvird tydlighet av sjélva skriften, se
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s. 88 med hidnvisning bl.a. till hogstadomstolsavgdrandet NJA 1918
s. 398.)

Under alla forhallanden maste synen pa motivet for formbundenhe-
ten ha dndrats efter tillkomsten av 1895 och 1910 ars aktiebolagslagar,
men denna, mojliga indamalsforskjutning synes Karlgren inte ha beak-
tat (detta sker emellertid i storre utstrickning i Karlgrens nyssndmnda
artikel i SvJT, sdrskilt s. 197 ff.).

Slutligen kan mot antagandet om det "forhirskande” motivet anforas,
att lagstiftaren sjélv, sdsom redovisas ovan och som framgar av forarbe-
tena, forestéller sig att skyddet av aktietecknaren frimst tog sig uttryck
i bestimmelserna om den konstituerande stimman. Det kan tilldggas,
att antagandet om det “forhiarskande” motivet ocksd harmonierar illa
med Karlgrens teser om att varken fullmakt till aktieteckning eller ett
efterféljande godkdnnande hirav fordrar sdrskild form (op. cit. s. 63 £.).
Det av lagstiftaren omhuldade behovet av ett "moget dvervidgande”
skulle ddrmed tillgodoses genom att aktietecknaren formlost ger nagon
i uppdrag att fullgora en aktieteckning; sdsom lagstiftningens motiv for
ett formbundet férfarande forefaller det antagna dandamalet vl minder-
virdigt i en sddan belysning.

9.3 Verkningarna av det av Karlgren gjorda
antagandet om det ”forhirskande” motivet

Sedan vl Karlgren summariskt och kategoriskt faststdllt den “’forhérs-
kande” motivet for formbundenheten vid aktieteckning, liggs detta
motiv till grund for ett antal slutsatser om formkravets réttsverkningar.
Ovan har patalats, att redan metoden &r forkastlig, helt oaktat att det
grundliggande antagandet brister: Vetenskapligt hade det varit mera
korrekt att visa storre dterhallsamhet vad giller urvalet av det ”forhérs-
kade” motivet och i stillet 1ata ett resonemang om rittsverkningarna av
formbundenheten vila pa olika antaganden om formkravets ratio, i syn-
nerhet som forarbetena icke limnar nagon klargorande vigledning.
Men dven om det skulle, arguendo, antas, att Karlgrens slutsats om det
”forhdrskande” motivet dr riktig, leder hans resonemang pa grund hérav
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till en rad inkonsekvenser och svérigheter. I det foljande skall nagra
exempel hdrpa ges.

1.

I det forsta ledet diskuterar Karlgren (op. cit. s. 9 ff. ) formkravets
rattsverkningar for ett av stiftarna dem emellan och fore bolagsbild-
ningen triffat avtal, vari dessa inbordes forbundit sig att enligt i
avtalet nidrmare specificerade villkor samverka for bolagets bil-
dande. I ett sadant avtal, tillfogar Karlgren (fotnot 11), kan ett fler-
tal amnen komma att regleras, t.ex. ritt och skyldighet att teckna
aktier i bolaget, ritt for viss eller vissa stiftare att tillskjuta annan
egendom dn pengar, ritt att overlata sidan egendom, etc. Sdvitt gil-
ler siddana avtal uttalar Karlgren, att det saknas skil att frinkdnna
avtalen obligationsrittslig verkan. Ur lagen och dess forarbeten kan
enligt Karlgren inte utldsas ndgon “antydan om” att sadana avtal
skulle sakna riattslig verkan. Detsamma géller givetvis de eventuellt
skadestdndssanktionerade forpliktelserna i avtalet. Avtalen torde in
dubio vara beddma med ledning av de regler som géller for enkla
bolag.

Bundenheten kan emellertid inte, tilldgger Karlgren i ett sdrskilt
forbehall, omfatta skyldigheten att “efter teckning Overtaga aktier i
bolaget”. Detta foljer enligt Karlgren av formkravet. Med hénsyn
till att enligt 1895 &rs och 1910 ars aktiebolagslagar samtliga stif-
tare var skyldiga att teckna sig for minst en aktie (se 1910 ars lag,
10 §, sista st.), utan vilket bolagsbildningen icke kunde fullféljas,
blir konstaterandet om stiftaravtalets (konsortiets) obligationsrétts-
ligt bindande verkan podnglds, om skyldigheten att teckna aktier
inte 4r bindande. Denna irrationalitet inses av Karlgren i ett till
synes sent skede, varfor han i en fotnot (op. cit. s. 11, fotnot 16, in
fine) tilldger f6ljande: "Méhinda bor dock fran regeln, att stiftarena
icke dro bundna av dylika avtal om framtida aktieteckning, goras
undantag sa till vida, att en stiftare antages vara vid dventyr av ska-
destandsansvar pliktig att — for att icke hela bolagsbildandet skall
pa grund av stadgandet i 10 § sista stycket AL ga om intet — teckna
en aktie”. (En sddan skadestdndssanktionerad avtalsskyldighet kan
nidrmast jimforas med handpenningavtalen i samband med fastig-
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hetsforvirv, se t.ex. Karlgren, Om handpenningavtal i samband
med kop av fast egendom, Festskrift tillignad Birger Ekeberg
s. 302 ff. Se dven Kleineman, Avtalsrittsliga formforeskrifter och
allminna skadestindsrittsliga ansvarsprinciper, JT 1993/94 s. 433 ff.)
Skadestandsrisken torde vara ett tillrickligt incitament for att
astadkomma en aktieteckning; dirmed urholkas givetvis principen
om icke-bundenhet av utfdstelser att framdeles teckna sig for aktier.
I nista steg utreder Karlgren frigan, huruvida utfistelser att fram-
deles foretaga aktieteckning har rittslig verkan eller icke (op. cit.
s. 59 ft.). Karlgren noterar hirvid att dylika utfistelser dr av stor
praktisk betydelse. Sa t.ex. kan medlemmarna i s.k. stiftarekonsortier
omsesidigt forbinda sig att efter teckning &vertaga vissa aktieposter
i bolaget, eller det kan eljest vara frdga om att genom avtal férsidkra
sig om viss anslutning till aktieteckning vid bolagsbildningen eller
vid nyemission. Det dr ocksa vanligt, papekar Karlgren vidare, att
avtal om framtida aktieteckning tréffas i samband med fusioner av
aktiebolag (op. cit. s. 59, fotnot 12).

Aven hirvidlag blir, enligt Karlgren, det “forhirskande” motivet
for aktieteckningens formbundenhet utslagsgivande. Om inte hela
syftet med formbundenheten skall forfelas, maste en analogisk till-
ladmpning av formbestdmmelsen ge till resultat, att de ifrdgavarande
utfastelserna om framtida aktieteckning icke dr bindande (se s. 60).
Det sagda leder enligt Karlgren till att skyldigheten inte ens kan
uppritthdllas med en skadestandssanktion. Det saknar vidare bety-
delse om utfistelserna riktas till bolaget eller till enskilda medkon-
trahenter, och det dr pa samma sitt likgiltigt om utfistelserna avgi-
vits av stiftare eller andra personer. Karlgren synes siledes
frankidnna sddana utfistelser all obligationsrittslig verkan.

Sasom ovan pétalats, forutsitter Karlgrens slutsatser till ett mini-
mum, att antagandet om det “forhdrskande” motivet &r riktigt.
Dessutom &r Karlgren beredd att, trots den stringa hallningen, gora
undantag frdn principen. Med hénvisning till vad han enligt vad
som redovisas under punkten 1. ovan uttalat om skadestandssank-
tionerade forpliktelser for stiftare i samband med bolagsbildning,
anmiiler han i en fotnot ett sddant undantag (fotnot 15). Ett ytterli-
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gare undantag avser sdan ersittningsskyldighet som kan motive-
ras av principen om culpa in contrahendo. Det kan emellertid ifra-
gasittas, varfor dorren for undantagsmojligheter endast skulle
Oppnas for stiftares utfastelser; rationella skl for att gora skillnad
mellan stiftare och aktietecknare i allmanhet saknas. Saken berors
inte ndrmare av Karlgren, men torde med de forbehall han gjort
leda till att skadestandssanktionerade utféstelser skall ges obliga-
tionsrittslig verkan stiftare och &vriga potentiella aktietecknare
emellan. Karlgrens pastdende i anslutning hartill, att i NJA 1918
s. 394 “klart kommer till uttryck uppfattningen, att utfistelser av
berdrda art principiellt icke dro giltiga”, saknar full tackning i rtts-
fallet ifraga: Hogsta domstolen tar i fallet 6verhuvudtaget inte still-
ning till frigan om obligationsrittslig verkan av utfistelser, stiftare
eller andra aktietecknare emellan; i fallet aktualiseras uteslutande
frigan om bundenheten i forhéllande till det redan existerande,
aktieemitterande bolaget i samband med en aktiekapitalokning.

Karlgrens resonemang stoter pa ytterligare komplikationer nir han
darefter diskuterar de redan pa den tiden vanliga avtalen, enligt
vilka part garanterar aktieteckning eller nyemission (nedan
“garantiavtal”). Sddana avtal skall enligt Karlgren icke drabbas av
formkravens rittsverkningar, 4ven om avtalet har till innebord att
garanten sjalv dtar sig att efter teckning Gvertaga de aktier som icke
tecknats eller placerats (se s. 61 f.). Den efterféljande forklarings-
grunden for denna, ndgot dverraskande slutsats dr pafallande brick-
lig. (Jfr den mera aterhdllsamma kritiken av detta avsnitt av Ljung-
holm, SvJT 1931 s. 530 f. Framstillningen karaktériseras av Ljung-
holm som ”icke Gvertygande”.) Skilet till att garantiavtal skall
rdttsligt behandlas annorlunda &n ovan i punkt 2. omnidmnda, all-
minna utfastelser dr enligt Karlgren, att syftet med avtalen ir ett
annat. Foljaktligen kan formregeln inte vinna analogisk tillimp-
ning. Syftet med garantiavtalen dr ndmligen — fortfarande enligt
Karlgren — inte primirt att vinna deldgarskap, utan att gora affir pa
sjdlva garantirisken mot ett sérskilt betingat vederlag. Att sedan
garanten sjédlv kan tvingas teckna aktier for att uppfylla sitt garan-
tidtagande, dr endast ett resultat av atagandet, och inte primirt asyf-
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tat. Frdgan om formbestdmmelsens analoga tillimpning blir dér-
med avhingig av aktietecknarens primira syfte med aktietecknan-
det. Karlgren utvecklar sitt resonemang enligt f6ljande:

”Om lagstiftaren formbundit aktieteckningen for att sdvitt mojligt mot-
verka, att personer utan moget verviagande — och med tanke pa forespeg-
lade stora vinstutdelningar etc. — engagerar sig i bolagsforetag, forefinnes
knappast behov av motsvarande skydd ifrdga om avtal, varigenom en kon-
trahent mot viss gottgorelse atager sig att bira den ekonomiska risken av
ett misslyckat forsok till placering av aktier, med andra ord att svara for
en viss eventuell ‘skada’ i den meningen, att aktieteckningens verkstil-
lande #r ndgot som han har fordel av att undvika eller i vart fall ngot som
han icke med sin utfastelse efterstravar”.

Logiken i detta resonemang synes kunna reduceras till att en person
som investerar pengar i utsikt att gdra vinst dr mera skyddsvérd dn
den som investerar lika mycket for att undvika forlust. Ett réttsligt
hallbart rario for ett sdidant synsitt saknas. Det &r inte uteslutet att i
andra sammanhang kan forekomma, att lagstiftaren vill stimulera
“offensiva” investeringar, och motverka “defensiva” sddana, men
ett sddant motiv har uppenbarligen inte ens forespeglat hiir aktuell
lagstiftare. En vidhdngande fraga dr hur det overhuvudtaget skall
vara mojligt att inom ramen for rittstillimpningen dra grénsen mel-
lan "offensiva” och “defensiva” investeringar. Vad hindrar avtals-
parterna — for att om mdjligt undvika formkravets réttsverkningar
— utforma samtliga utfistelser som garantiavtal; och 4r i sjalva ver-
ket icke varje utféstelse att teckna sig for aktier en form av garanti-
avtal, dvs. ett atagande att tillse att aktier till ett visst antal tecknas
mot vederlag (det dr dverhuvudtaget svart att forestilla sig att en
s&dan allmén utfistelse skulle vara helr vederlagsfri). Att det ”pri-
méra” syftet med en affir eller investering skall tillmitas en sddan
rittslig relevans som Karlgren gor gillande 4r i och for sig starkt
betankligt. Hartill kommer svérigheten att hantera ett sadant ritts-
faktum. De anvisningar som Karlgren ldmnar hirutinnan &r inte
dgnade att underlitta forfarandet: En garants primira syfte &r inte
att vinna deldgarskap utan att garantera en viss aktieteckningsniva.
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Om denna inte uppnas, skall garanten bira den ekonomiska risken
och svara for den eventuella skadan. Alternativt kan garanten sjalv
teckna sig for de ”garanterade” aktierna. S& langt ticks enligt Karl-
gren garantiavtalet icke av formkravet. Men for den hidndelse “en
placering av aktierna pa annat hall dr praktiskt taget omojlig”, stil-
ler sig saken enligt Karlgren annorlunda: I en sddan situation synes
enligt Karlgren garantens primdira syfte vara att vinna delédgarskap,
och da blir formkravet analogiskt tillampligt.

Grundskottet mot Karlgrens resonemang avlossar han emellertid
sjdlv: Motivet for att garantiavtal ej triffas av formkravets ritts-
verkningar, till skillnad fran utfistelser”, 4r nimligen enligt Karl-
gren, att garantiavtalen till sin typ” icke &r saddana, “att man obe-
tanksamt inldter sig pd desamma”. Det sdger sig sjélvt att med en
sddan argumentation blir ocksa slutsatserna utan intresse.
Formkravet avser slutligen endast aktieteckningen, inte forvirv av
aktier, ej heller kop- eller saljoptioner. Om saledes nagon pa grund-
val av en kdpoption forbinder sig att forvdrva aktier av en annan,
vilka aktier dnnu inte blivit tecknade (eller ndgon forbinder sig att
salja sddana aktier), faller transaktionen utanfor formkravet (varvid
i princip skall undantas de fallen dér bolaget under bildande atar sig
att avyttra — eller forvirva — eller eventuellt teckna sadana aktier).
Hir drar dven Karlgren en bestimd gréins f6r analogitillimpningen
av formkravet. Nagon saklig skillnad mellan dessa transaktioner
och de ovan under punkt 2. omndmnda allmidnna utfistelserna
tycks emellertid inte foreligga. Karlgren diskuterar 6ver huvud inte
den fragan. Om sé tex. A, B och C, i egenskap av stiftare eller
investerare 1 allménhet, avtalar att samtliga skall teckna sig for
aktier 1 samband med bolagsbildning eller aktiekapitalokning,
borde det inte gora ndgon skillnad om i stillet avtalas, att A skall
teckna sig for samtliga aktier, medan B och C skall ata sig att for-
védrva en viss andel av de sdlunda av A tecknade aktierna. Det-
samma synes vara fallet om endast A férbinder sig att teckna sig for
en viss andel av aktierna, alltmedan B och C ”garanterar” att en viss
andel tecknas. Om det skyddsintresse som kommer till uttryck i

L]

formkravet, med innebord att “omogna”, “ooverlagda”, “forhas-
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tade”, etc. aktieteckningar skall férhindras, dr s utslagsgivande, att
det av Karlgrens betecknats som det "forhirskande” motivet for
formkravet, borde samtliga nu omndmnda transaktioner och avtals-
parter behandlas lika. Att sd uppenbarligen icke sker, och dessutom
icke kan ske, borde ha foranlett Karlgren att vervidga om hans
antagande om det “forhdrskande” motivet trots allt inte borde
omvirderats, i synnerhet som forarbetena inte ger nigot direkt stod
for antagandet.

Mera konsekvent ér savitt géller hir aktuella transaktioner dock
Nial (Aktiebolagsrittsliga studier s. 181 ff.): "Tvivelaktigt & om en
utfistelse att frAn en annan person Overtaga aktier som 4nnu inte
tecknat dr giltigt”. Frdgan bor enligt Nial besvaras nekande med
hinvisning till syftet med reglerna rérande aktieteckningen.

9.4 Giallande ritts forarbeten

Inom ramen for en aktiebolagsrittslig studie med inriktningen att vara
savil aktuell som praktisk, kan analysen ovan forefalla vil utforlig;
prima facie kan avsnittet karaktiriseras som féga mer 4n en rittshisto-
risk betraktelse. Dessutom kan kritiken av Karlgrens argumentation och
slutsatser tyckas en smula respekt- och perspektivlos: Trots allt skall de
teser Karlgren drivit ses i datidens ljus.

Fokus for den forevarande framstillningen dr emellertid inte de Karl-
grenska teserna i sig, utan det genomslag dessa vunnit t gillande ritt, til-
lika den okritiska absorbering av teserna som férekommit i forarbeten
och doktrinen; det dr inte en alltfor sdllsynt foreteelse inom réttslivet, att
en auktoritets uttalande av ofta mycket gammalt datum vinner beak-
tande utan att grunderna for uttalandet skarskadas.

Formkravet vid aktieteckning har, som bekant, bibehallits. Forarbe-
tena till 1944 érs aktiebolagslag ger inget besked om det huvudsakliga
dndamalet harmed. I SOU 1941:9 (s. 102 ff.) diskuteras inte de rittspo-
litiska skilen for formkravet mer 4n antydningsvis: Fortfarande fram-
hélls publicitets- och kontrollbehovet samt vikten av att skydda tredje
man. Sa t.ex. omtalas sdrskilt, att ogiltigheten av en aktieteckning pé
grund av t.ex. formfel av rittssikerhetsskil inte far goras géllande sedan
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bolaget registrerats. I 1944 &rs prop. (nr 5 s. 229) tillférs inget av
intresse.

Tillaggvardet av forarbetena till 1975 ars lag dr begréinsat. Savil i
betinkandet (SOU 1971:15 s. 138) som i propositionen (1975:103
s. 298) uttalas emellertid, att den “gillande principen att ingen skall
kunna med bindande verkan forplikta sig att delta i en bolagsbildning
forrdn under stiftelseforfarandet de atgirder vidtagits som foreskrivs i
lagen i syfte att ge aktietecknaren underlag for bedémning av bolaget”,
skall uppritthéllas genom formkravet i ABL 2:5. En ndrmare utredning
om dndamalet med en sd vittomfattande princip saknas.

Som bekant utférdes utredningsarbetet till stor del av Nial (sd ocksa
betriffande betidnkandet till 1944 ars lag). Det framstar som sannolikt
att Nial i utredningsarbetet och vid formuleringen av den ”gillande
principen” i hog grad influerats av slutsatserna i hans &r 1935 utgivna
monografi ”Aktiebolagsrittsliga studier” (sirskilt s. 181 ff.). I dessa stu-
dier har Nial emellertid visentligen forlitat sig pa Karlgrens forsknings-
resultat, som granskats ovan, i "Om stiftelseurkund och aktieteckning”.
Nial synes icke i ”Aktiebolagsrittsliga studier” gora en sjidlvstidndig
undersokning av det rittspolitiska motivet till formkravet och uttalar sig
ej heller sirskilt om Karlgrens ovan kritiserade antagande om det "for-
hdrskande” motivet. Nial (s. 182) uppfattar dock att syftet med form-
bundenheten (och publiciteten) ér f6ljande:

”Detta syfte ar ju att skydda personer frén att satsa kapital i aktiebolag innan
dettas soliditet och utsikter stills under publicitetens ljus och offentlig kri-
tik ddrigenom mojliggjorts.” (Jfr Skarstedt s. 17: ”Till férekommande av att
allménheten forledes att placera penningar i bolag, som till f6ljd av brist i
aktiekapitalet redan i borjan av sin verksamhet ej kunna betraktas sdsom
sunda foretag”.)

Om den av Nial formulerade ”gillande principen” skall uppritthéllas pa
den av Karlgren antagna, eller den av Nial formulerade grunden, synes
Aktiebolagsutredningen i 1971 ars betdankande (dvs. Nial) gora sig skyl-
dig till en réttspolitisk personlighetsklyvning. (Jfr Karlstrom, JT 2002/03
5. 59.) A ena sidan framhills salunda den "gillande principen” med de
angivna grunderna. A andra sidan betonas i betinkandet (s. 110 och
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127 ff.), att det 6ver huvud maéste “nu anses vara en forildrad uppfatt-
ning att aktiebolaget som foretagsform dr ett sarskilt farligt instrument,
genom vilket en lédttlurad allméinhet kan lockas att satsa sina besparingar
i mindervirdiga foretag.” Problemet ar enligt Aktiebolagsutredningen
snarare det motsatta, namligen hur aktiebolagen skall kunna attrahera
kapital i erforderlig utstrackning for att finansiera néringslivet och dess
utveckling. Vad som forutsitts bibehallas dr informationskravet i sam-
band med bolagsbildning eller kapitalokning, med sérskilda sanktions-
regler. Med gillande citeras i betidnkandet (s. 128) SOU 1958:27, Om
forslag till forenkling i vissa delar av aktiebolagslagen (s. 169), vari det
ifrdgasitts, om inte sjdlva utgangspunkten for det da gillande formalis-
tiska och betungande systemet framstar som “verklighetsfrimmande™:
”Det hér nu till undantagsfallen att ett aktiebolag bildas pé det sittet att
man for bolagsbildningen appellerar till en stdrre allméinhet, vilken
genom forespeglingar om vinstmdjligheter forledes att satsa kapital i
bolaget.” (Jfr. motsatt synsitt i forarbetena — som redovisats ovan — till
1895 och 1910 ars lagar.) Dérvid hinvisas till att i det ojamforligt flesta
fallen tillkommer ett aktiebolag genom verenskommelse mellan ett
begrinsat antal personer, som alternativt kan vilja att helt formlost bilda
handels- eller kommanditbolag.

Dessutom konstateras redan i 1971 ars betinkande (SOU 1971:15
s. 129), att i de “alldeles o6vervigande antal” fallen aktiebolagen till-
kommer genom simultanbildning. For att vid simultanbildning aktie-
tecknarna dnda skulle beredas skydd mot hemlighetsmakeri och &ver-
rumpling, foreslogs en bestimmelse om att en fSrutséttning for denna
form av bolagsbildning skulle vara, att alla aktier tecknades vid stim-
man och att alla godtagna aktietecknare var ense (jfr ABL 2:7, 2 st., jfr
prop. 1975:103 s. 300). Sdsom ndmnts ovan foreslds i Lagforslaget, att
bestimmelserna om successivbildning utménstras helt, eftersom denna
form for bolagsbildning saknar praktisk betydelse.

Vid tillkomsten av 1975 ars lag har foljaktligen Karlgrens antagande
om det ”forhdrskande” motivet, om det alls skall godtagas, icke tillmits
ndgon betydelse, utan tvirtom avvisats. Det dr desto besynnerligare att
den enligt betinkandet “gillande principen” foreslas uppritthallas i den
angivna utstrickningen. (Jfr Kleineman, Avtalsrittsliga formforeskrif-
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ter och allménna skadestandsrittsliga ansvarsprinciper, JT 1993/94
s. 439: T grund och botten finns naturligtvis en stark insikt om att form-
kravets rittspolitiska grund, framfor allt behovet av att forhindra odver-
tinkta transaktioner, dr tdmligen svagt.” Uttalandet tar sikte pa formkra-
vet vid fastighetskop.)

9.5 Gillande ritt

En direkt tillimpning av formforeskrifterna i ABL 2:5 och 4:8 (jfr 5:12)
innebir sjilvfallet, att en aktieteckning som sker pa annat sitt ej kan
goras géllande av bolaget. I forhéllande till bolaget kan sdlunda icke en
bindande aktieteckning komma till stind pa annat sitt dn enligt formfo-
reskrifterna. Detta foljer ocksd av NJA 1918 s. 394,

En analogivis tillimpning av dessa stadganden péd utfistelser att
teckna aktier, pa sd sitt att sadana utfistelser frankdnns obligationsritts-
lig verkan, dr emellertid enligt min mening utesluten. En grundldggande
forutsdttning for en sidan analogisk tillimpning &r i vart fall, att den &r
motiverad med hidnsyn till formkravets Andamél. Sdsom har konstate-
rats ovan, saknas emellertid lagstiftningsandamal som motiverar analo-
gitillampning. Under alla forhallanden har sddana dndamal helt fallit i
skymundan vid tillkomsten av 1975 ars lag. Tvirtom far det anses vara
av stor vikt att aktiebolag genom ifrdgavarande utfistelser tillforsikras
riskkapital. Det dr samtidigt tydligt, att frdgans betydelse vid bolags-
bildningen har forlorat i aktualitet: Det torde vara ytterst sdllsynt att stif-
tare eller andra aktietecknare vid bolagsbildning triffar 6verenskom-
melser av angivet slag; sdsom framgétt ovan, bildas de allra flesta aktie-
bolag simultant eller forvirvas sdsom lagerbolag. Det dr i samband med
aktiekapitalokning som fragan fér sin allra storsta betydelse.

Slutsatsen, att formkravet icke kan vinna analogitillimpning pé 6ver-
enskommelser av ifrigavarande slag i samband med nyemissioner av
aktier, avser ocksa andra, funktionellt ndraliggande avtal, sdsom de
ovan betecknade garantiavtalen, silj- eller képoptioner vid eller fore
aktieteckning, etc. Sdsom redan konstaterats ovan, saknas skil att gora
skillnad mellan dessa avtalstyper.
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En annan sak dr sedan att 6verenskommelser av ifrdgavarande typ
inte ersitter aktieteckningen, och att det kan vara savil rittsligt som
praktiskt besvirligt att inom teckningstiden tvinga avtalspart att full-
gora aktieteckningsskyldigheten. Incitamentet far i stillet, precis som i
garantiavtalen enligt ovan, vara risken for skadestand eller i forekom-
mande fall avtalsvite. Nagra vigande skal for att begrinsa ritten till ska-
desténd till det “negativa intresset” synes inte kunna pavisas. Aven en
sddan stdindpunkt synes forutsitta, att en analogisk tillimpning av form-
kravet dr mojlig, vilken ovan avvisats.

Formkravet vid aktieteckning 4r ju, sdsom framgatt ovan, direkt till-
lampligt endast pa aktieteckningen som sadan. Det omfattar inte enligt
ordalydelsen ovan berdrda utfistelser att teckna aktier, garantiavtal, etc.
Négot annat har heller ej gjorts géllande i den aktiebolagsrittsliga dok-
trinen. Vad som ddremot har forordats av framst Karlgren pa ovan
anforda grunder &r att formkravet skall tillimpas analogivis pa sadana
rittshandlingar. Helt avgorande for en sddan analogitillimpning har
enligt Karlgren varit det ”forhirskande” motivet for formkravet, namli-
gen att forhindra att aktieteckning sker “obetidnksamt” eller "forhastat”
("utan moget dvervigande”). Utredningen ovan far anses emellertid
visa, att ett sidant "forhiarskande” motiv aldrig forelegat, och om ett lag-
stiftarmotiv av det slaget haft ndgon betydelse vid tillkomsten av aktie-
bolagslagarna &r 1895 och 1910, sd miste motivets betydelse visentligt
ha beskurits genom senare rittspraxis och forarbeten, och genom férar-
betena till 1975 ars ABL i princip ha utraderats. Forutsidttningar for en
analogitillimpning saknas ddrmed.

Den nu skisserade bilden av formkravet vid aktieteckning kan jaimfo-
ras med den betriffande fastighetsforvirv. Att ett fastighetsforvéry ar
underkastat ett relativt striingt formkrav i JB 4 kap. stér klart. Enligt
ordalydelsen for formkravet ir detta direkt tillampligt endast pa fastig-
hetsforvirvet och vissa villkor i samband ddrmed. Det saknas siledes
uttryckligt lagstod for att tillampa samma formkrav pa t.ex. utfistelser
att framdeles kopa eller silja (olika optioner) fast egendom, forkopsrit-
ter, hembudsklausuler, etc. Icke desto mindre har Hogsta domstolen i
rittspraxis funnit att formkravet skall vara tillampligt dven pa utfistel-
ser, avtal om forkopsritt, etc. (se bl.a. NJA 1965 s. 306, NJA 1970
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s. 180, NJA 1971 s. 516, NJA 1974 s. 314 och NJA 1977 s. 509). Utan
uttryckligt lagstod far antas, att slutsatsen om att sddana rittshandlingar
icke dr bindande vilar pa en analogisk tillimpning av formkravet. Grun-
den for en sadan tillimpning &r emellertid oklar. Med Karlgrens ovan
analyserade metod skulle det ligga néra till hands att forestilla sig, att
det "forhdrskande” motivet for formkravet vid fastighetsforvirv foran-
leder en analogitillimpning pa utfistelser, forkopsavtal, etc. Tillviga-
gangssittet kompliceras emellertid av att det 4r i hogsta grad oklart i
vilka rittspolitiska dverviganden formkravet ytterst bottnar. (Se t.ex.
Vahlén, Formkravet vid fastighetskop, 1951 s. 73: Saken har ej ndrmare
utretts och torde enligt Vahlén “tarva rattshistoriska forskningar”. Se
dven Nerep, Sale and lease back av fast egendom, SST 1989 s. 308 ff.
med vidare hidnvisningar till t.ex. Hessler, Allmédn sakritt, 1973
s. 450 1.)

Det bor aterigen understrykas, att formkravet vid fastighetsforvirv
icke ar direkt tillampligt pa utfastelser om fastighetsforvarv, forkopsav-
tal, etc.; formkravet giller enligt ordalydelsen endast forvirvet som
sadant, och inte utfistelse om att framdeles forvirva eller 1ita annan {or-
virva fastighet. P4 samma grund kan ej heller ur avtalslagen 1 § 3 st.
hirledas en princip om att dven utfistelser, forkopsavtal, etc. skall
underkastas formkravet vid fastighetskop: Bestdimmelsen i avtalslagen
ir enligt sin ordalydelse endast tillimplig pa fastighetsforvirvet. Av det
forhallandet att ett anbud om att forvirva fast egendom inte dr bindande
— vilket &r ett resultat av formkravet — foljer foljaktligen inte med nod-
vindighet, att utfistelser, forkopsavtal, etc. av ovanndmnt slag dr ogil-
tiga.

Om det nu vore s att det ”forhdrskande” motivet for formkravet vid
fastighetsforvirv dr att forhindra ”forhastade” eller ”obetdnksamma”
avtalsslut, vilket méste betvivlas, forefaller ett sidant motiv inte ha lagts
till grund f6r en analogisk tillimpning av formkravet pa utfistelser, for-
kopsavtal, etc. Fastmera framhélls i rittspraxis andra motiv dirfor (se
NJA 1984 s. 673 och NJA 1992 s. 66, s. 77). Sammanfattningsvis har
uttalats, att sddana utfistelser eller avtal "ldgger band pa dgarens hand-
lingsfrihet, kan skapa osdkerhet i dganderitten med ogynnsamma verk-
ningar bl.a. for fastighetsomséttningen och kreditgivning”. Vad som

165



III. Den aktiebolagsriittsliga tillskottsplikten

hiri betonas dr séledes behovet av en god ordning till bétnad for en
fungerande fastighets- och kreditmarknad. Det forhéllandet att en fast-
ighetsigares utfistelse att framdeles silja sin fastighet "ligger band pa
dgarens handlingsfrihet”, kan knappast tillmitas ndgon naimnvérd bety-
delse: Sjalva kvintessensen i den grundldggande avtalsrittsliga
principen om att avtalslofte dr bindande &r ju att begrinsa l6ftesavgiva-
rens handlingsfrihet; det synes dirfor foga meningsfullt att som motiv
for att inte ge ett avtalslofte bindande verkan hénvisa till att 16ftet eljest
vore bindande.

I vart fall till denna del dr grunden for att kvalificera utfistelser, for-
kopsavtal, etc. som ogiltiga ogenomtinkt. Men dven motivet i dvrigt
kan karaktiriseras pa samma sitt. Den i rittspraxis utvecklade principen
om att utféstelser, etc. inte dr bindande har delvis varit kontraproduktiv
om man utgdr ifrdn grunden for densamma. Att optioner, utfistelser och
liknande foreteelser pa den kommersiella fastighetsmarknaden inte
kunnat ges bindande verkan har sdlunda skapat osikerhet (se hdrom
Nerep, op. cit. s. 308 ff.) inte bara pé fastighetsmarknaden utan ocksé pa
kreditmarknaden. Vad som éaterstar av grunden for instéllningen i rétts-
praxis dr i sjdlva verket ett krav pa en fungerande oftentlighet och
registrering av fastigheter, och denna har tydligen dnnu icke i tillracklig
grad anpassats till utfistelser att framdeles silja fast egendom, optioner,
forkopsavtal, etc.

Samtidigt pagér en stark uppluckring av den i rittspraxis utvecklade
principen om att utfistelser, etc. icke 4r bindande. I NJA 1974 s. 526
befanns t.ex. att handpenningavtal dr bindande i viss utstrackning. Dér-
efter har i NJA 1981 s. 897 och NJA 1984 s. 673 principen ytterligare
beskurits vad betréiffar forkopsritt i samband med géva eller gavolik-
nande rittshandlingar. Vidare har i vissa specialfall ansetts att utfistel-
ser att framdeles 6verlata fast egendom skall tillméitas rattslig betydelse
(se Nerep, op. cit. s. 309 med hinvisningar till uttalanden i doktrinen).
Principen har ocksé genombrutits vid s.k. foravtal till bodelning (NJA
1978 s. 497). Forkopsklausul vid forordnande genom testamente har
vidare forutsetts vara giltig (se SOU 1988:66 s. 79). I NJA 1990 s. 18
befanns en forkdpsklausul i samband med bodelning och arvskifte (med
hembudsskyldighet) vara giltig och bindande: Klausulerna anségs fylla
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”en viktig funktion” och inte sédllan vara “en forutséttning for bodel-
ningen eller arvskiftet”. Hinsynen till kreditgivningen och den fria
omsittningen av fastigheter betraktades som underordnad.

Stutligen kan nimnas, att Hogsta domstolen i NJA 1992 s. 66 (jfr NJA
2001 s. 75) funnit, att skriftliga optionsavtal avseende framtida forvarv
av bostadsritt dr bindande, oaktat formkravet for overlatelse av bostads-
ritt. Det eventuella intresset av att véirna kreditgivningen och omsitt-
ningen av bostadsritter berordes i sammanhanget dverhuvudtaget inte.
Utgéngspunkten var fastmera att optionsavtal betrdffande 16s egendom
ar bindande, vilket dr en” naturlig foljd” av den allménna principen om
avtalsfrihet. Vidare framhalls i domskilen att det saknas férbud mot
optionsavtal i bostadsrittslagstiftningen. Det kan tilldggas, att i fallet
utdéomdes fullt skadestand (saledes till det positiva kontraktsintresset)
med hinvisning till att optionsavtalet icke hade honorerats. (For vidare
diskussion om rittsfallet, se Kleineman, op. cit. s. 444 ff.) I tilligg kan
namnas NJA 1993 s. 324, enligt vilket avgorande formkravet for over-
latelse av fast egendom inte befanns vara tillampligt ifriga om Gverla-
telse av s.k. dold dganderitt till fastighet, och NJA 2000 s. 747, med
ytterligare begrinsningar av formkravet (se dven NJA 1995 s. 178 och
NJA 1998 5. 610 samt SOU 1991:81).

Tendensen i réttspraxis dr saledes tydlig: Formkrav skall tolkas res-
triktivt. En analogitillimpning av formkrav forutsitts icke kunna ske
utan starka skal.

9.6 Lagforslaget

I Lagforslaget behandlas 6verhuvudtaget inte den ovan framstéllda pro-
blematiken. Forslaget ddri om att aktieteckningen i samband med
bolagsbildningen icke skall betecknas som en bindande avsiktsforkla-
ring har ett annat syfte &n att komma till rdtta med aktuella sporsmal.
Aven om forslaget indirekt kan ha haft ett sddant andamal, dr det inte
dgnat att korrigera de i praktiken mest betydelsefulla fallen, nimligen
de som férekommer i samband med aktiekapitalokning. I detta hénse-
ende foreligger ingen skillnad i Lagforslaget (se 8:17-18) jaimfort med
gillande ritt. Principen att en aktieteckning i samband med bolagsbild-
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ningen inte skall vara bindande forriin inbetalning skett for aktierna
ifraga har foreslagits med forklaringen, att "utsikterna till framgéng for
ett bolag som bildats under oenighet dr begridnsade och att det 4r lika bra
att bolagsbildningen avbryts eller gérs om for det fall ndgon av stiftarna
vill dra sig ur” (se SOU 1997:22 s. 203). Betydelsegrunden kinns icke
overtygande. Om aktieteckningen skall ses som ett avtalslofte, men inte
vara bindande av nyssndmnda skil, fr synsittet overfort pa avtalsfor-
hillanden i allmidnhet mirkliga konsekvenser: Om ett avtalslofte inte
skall kunna hidvdas och vara rittsligt bindande med hénvisning till att
samarbetet mellan avtalsparterna dnda dr domt att misslyckas, just pa
grund av att en av parterna onskar frigora sig fran avtalsloftet, skulle
varje avtalsforhallande av samarbetskaraktir — med samma resonemang
— blir bindande forst ndr prestationerna pd omse haéll fullgjorts. Att
sedan aktieteckningens omvandling vid bolagsbildningen frin konsen-
sualavtal till realavtal dr viss man dgnad att forenkla forfarandet vid
bolagsbildningen 4r en annan sak.

En ytterligare nyhet i Lagforslaget (12:15) &r att formkrav vid aktie-
teckning foreslas utvidgas till att omfatta teckning av teckningsoptioner
och konvertibler. Huruvida en sadan utdkning av formkravet ir vilbe-
tankt kan ifrigasiittas mot bakgrund av de problem som formkrav
uppenbarligen kan bdra med sig.

10. Aktietecknings ogiltighet och
bolagets skadestandsansvar

Sdsom torde ha framgdtt ovan, har aktieteckningen ménga likheter med
det sedvanliga avtalet. Avtalsbundenhet uppkommer i princip vid aktie-
teckningen. Om teckningen férenas med villkor, dr sddana villkor under
vissa forutsdttningar ocksa bindande. Sdsom avtalsparter framstar
naturligast aktietecknaren och aktiebolaget, i vart fall vid nyemissioner,
Vid bolagsbildningen kan invindas, att bolaget saknar réttshandlings-
formaga fore registreringen, varfor sisom avtalsparter i stillet utkristal-
liseras samtliga aktietecknare, stiftare, etc. Avtalssituationen kan nir-
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mast jamforas med den som i vissa fall kan foreligga mellan bolagsmin
1 ett enkelt bolag, eller mdjligen aktietecknare vid en nyemission: Vissa
storre investerare kan tdnkas ha trédffat avtal om att teckna sig for ett
visst antal aktier i en nyemission, vilket avtal givetvis dr bindande par-
terna emellan. Avvikelser fran ett sddant avtal sanktioneras med avtals-
rittens sedvanliga remedier. Bundenheten vis a vis emittentbolaget upp-
kommer emellertid vid sjdlva aktieteckningen (i vart fall nir
formkraven uppfyllts).

Sedan en lang tid tillbaka pagar i Sverige en debatt om aktieteckning-
ens ogiltighet pa grund av omsténdigheter vid teckningen (avtalets upp-
komst) enligt sedvanliga, avtalsrittsliga ogiltighetsgrunder samt bola-
gets skadestandsansvar for oriktiga och vilseledande uppgifter, m.m. i
samband med informationsutbudet fran bolaget fore teckningen (fel i
prospekt, arsredovisningshandlingar, m.m.). Fljande frigor synes i for-
sta hand kunna formuleras.

1. Kan aktieteckningen forklaras ogiltig pa grund av t.ex. svikligt for-
farande fran bolagets, enkannerligen bolagsledningens sida, bris-
tande forutsittningar eller med hinvisning till andra, svaga eller
starka ogiltighetsgrunder?

2. Kanbolaget goras skadestandsskyldigt pa grund av oriktiga uppgif-
ter i sadan information som bolaget tillhandahallit allminheten,
t.ex. i arsredovisningshandlingar, prospekt, m.m. och hur ldngt
skalli s fall en sddan skadestdndsskyldighet stricka sig; skall skyl-
digheten omfatta savil aktietecknare som sdljare och kdpare av
aktier, t.ex. under teckningstiden eller vid teckningstidens slut?

3. Ar olika former av garantier (emissionsgarantier), “indemnities”,
etc., som utfirdats av bolaget med dndamaél att ticka en skada som
uppstér enligt p. 2 ovan bindande?

Ogiltighetsfragan torde ha relevans saviil vid bolagsbildningen som vid
nyemissionen, dven om det i praktiken sidkerligen #r sdllsynt att fragan
aktualiseras fore registreringen av ett aktiebolag. Ogiltigheten i sddana
fall far goras gillande mot 6vriga aktietecknare. Vid 6verlatelse av teck-
ningsrittigheter torde ogiltigheten framst avse overlatelseavtalet. Ska-
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destandsfragan kan emellertid knappast aktualiseras fore bolagsregist-
reringen, utan har sin frimsta betydelse vid nyemission eller forvirv
eller forséljning av aktier, inklusive bolagets egen medverkan i sidana
transaktioner.

Rittsutvecklingen (framst i doktrin) i dessa frigor har varit starkt
priglad av rittsfallen NJA 1918 s. 398, NJA 1935 5. 270 och NJA 1936
s. 527. 1 den aktiebolagsrittsliga litteraturen har behandlingen av fré-
gorna dock varit sparsam (se t.ex. Danielsson, Aktiekapitalet s. 79 ff.,
Nial, Om aktiebrev s. 95 f., Nial, Aktiebolagsrittsliga studier s. 183 ff,,
och Karlgren, Négra aktierittsliga anteckningar i anledning av ett par
rittsfall, SVIT 1938 s. 187 ff.), men under senare tid har frigorna vickts
till liv igen (se t.ex. af Sandeberg, Prospektansvaret s 259 ff. och SOU
2001:1 s. 259 ft.).

I NJA 1918 s. 398 var fraga om oriktiga uppgifter i samband med
aktieteckning vid bolagsbildning. Till teckningslistan hade fogats en
handling, som oriktigt uppgav att bolaget forfogade Gver vissa patent;
patenten hade namligen redan utgétt eller forfallit. I fragan om aktie-
teckningens ogiltighet uttalade Hogsta domstolen, att dven om aktie-
tecknaren blivit till aktieteckningen forledd av oriktiga uppgifteri en av
stiftarna vid teckningslistan fogad handling, kunde denna omstéindighet
inte foranleda att han dgde undandra sig de forpliktelser som pé& grund
av aktieteckningen dldg honom gentemot det sedermera bildade bola-
get. Slutsatsen, att aktieteckningen vid bolagsbildningen icke var ogiltig
pa grund av den oriktiga uppgiften, utesluter givetvis inte att stiftarna
eller andra som medverkat till att den oriktiga uppgiften vid bolagsbild-
ningen kunde vara skadestdndsskyldiga gentemot aktietecknarna. Kvin-
tessensen i rittsfallet synes vara, att en eventuell ogiltighet pa grund av
vad som intrédffat fore bolagsbildningen icke tréffar bolaget.

I NJA 1935 s. 270 var fraga om aktieliknande instrument s.k. partici-
pating debentures (ndrmast “deldgardebentures”), vilka emitterats av
AB Kreuger & Toll. Négra forvirvare av sadana debentures fran annan
part dn bolaget sjilvt (forutvarande aktiedgare eller dirmed jamstilld
deldgare) yrkade i en talan riktad mot bolaget AB Kreuger & Toll ersitt-
ning for skada som tillfogats dem i anledning av att de forlitat sig pa
uppgifter i bolagets balansrdkningar och andra av bolaget offentlig-
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gjorda handlingar, vilka uppgifter sedermera befunnits oriktiga. Hogsta
domstolen fann att innehavarna av de aktuella instrumenten, pa grund
av den ritt till vinstutdelning och andel i bolagets tillgdngar vid likvida-
tion som de tillférsékrats, i visentlig man var att likstéilla med aktied-
gare, varfor de "oansett de omstdndigheter under vilka de forvirvat for-
bindelserna, icke kunna & dylikt forvirv grunda skadestandsfordran mot
bolaget”. Oriktiga uppgifter i arsredovisningshandlingar, prospekt,
m.m. grundade saledes enligt Hogsta domstolen inte ritt till ersittning
frdn bolaget for skada, oavsett att fraga var om emission eller forvirv
av aktier eller akticliknande instrument. Aterigen uteslots inte mojlig-
heten, att gora bolagsledningen — eller delar dirav — skadestidndsansva-
rig.

I det sistnimnda rittsfallet, NJA 1936 s. 527, var bl.a. frdga om ett
bytesavtal, enligt vilket Ivar Kreuger erholl aktier i Bergvik & Ala Nya
AB i utbyte mot hans aktier i AB Kreuger & Toll. Sedan Kreuger pa
grund av bytesavtalet erhallit aktierna i Bergvik & Ala Nya AB, overlit
han aktierna till AB Kreuger & Toll, som i sin tur §verldmnade aktierna
till AB Svenska Handelsbanken som sikerhet for ett 1an. Ivar Kreugers
medkontrahent (T) véckte i anledning av bytesavtalet talan mot AB
Kreuger & Toll pa grund av att Kreuger vid bytesavtalets ingdende for-
farit svikligt mot T (aktierna i AB Kreuger & Toll skulle ha saknat viirde
vid bytesavtalets ingdende) och att AB Kreuger & Toll méste anses lika
med Kreuger ansvarigt for den forlust som orsakats T pa grund av det
svikliga forfarandet, sirskilt med hinsyn till att Kreuger varit bolagets
faktiske ledare och dven styrelseledamot déri. T gjorde gillande, att AB
Kreuger & Toll inte kunde ha bittre ritt till de ifrigavarande aktierna 4n
Kreuger sjdlv. Hogsta domstolen fann att bytesavtalet mellan Kreuger
och T pa grund av Kreugers svikliga forfarande inte var bindande for T.
Vidare fann Hogsta domstolen, att AB Kreuger & Toll var skadestinds-
skyldigt av foljande skal:

1. Bolaget hade pé foranstaltande av Kreuger forfogat 6ver bytesak-
tierna i Bergvik & Ala Nya AB p4 sitt som ovan berorts.

2. Kreuger intog en ledande stéllning i bolaget (han var verkstillande
direktor och styrelseledamot déri och han kontrollerade bolaget).
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3. Pagrundav 1. och 2. ovan kunde bolaget gentemot T inte gora gil-
lande bittre ritt till aktierna dn Kreuger.

4. Bolaget var skyldigt att aterstilla de ifrdgavarande aktierna till T,
och om detta ej var mojligt, ersétta T:s skada.

Det kan sittas ifrdga om det sistndmnda rittsfallet 6verhuvudtaget har
ndgon aktiebolagsrittslig relevans i forevarande sammanhang. Grund-
ldggande for fallet var ett bytesavtal mellan privatpersonen Kreuger och
T. De aktier som Kreuger erhdll pa grund av bytesavtalet 6verlits till
AB Kreuger & Toll, som senare forfogade over aktierna. Eftersom
bytesavtalet var ogiltigt pa grund av Kreugers svikliga forfarande, hade
Kreuger primirt en skyldighet att aterbéra aktierna, sekundirt en skyl-
dighet att ersitta T for den skada som uppkom pa grund av aterbérings-
bristen. Vid 6verlatelsen av aktierna till AB Kreuger & Toll represente-
rade Kreuger bade sig sjdlv och bolaget. Godtrosforvirv var darfor
uteslutet. (Fragan aktualiserades till synes icke i malet, men omnimn-
des av referenten i hovritten.) Mellan Kreuger och bolaget fanns, pé
grund av Kreugers ledande stillning i och kontroll 6ver bolaget, ett
mycket nidra samband. De aktier som ldmnades i utbyte, ndmligen
aktierna i AB Kreuger & Toll, var icke bolagets egna aktier, utan till-
horde Kreuger personligen. Fraga var siledes icke om bolagets forsilj-
ning av egna aktier, ej heller sjdlvfallet en emission dérav.

A andra sidan kan vil argumenteras, att bolaget pé grund av Hogsta
domstolens rittsliga konklusion betecknades som avtalspart eller jam-
stilld ddrmed (bolaget identifierades med privatpersonen Kreuger) och
i denna egenskap genom privatpersonen Kreuger ¢verlit sina egna (och
Kreugers) aktier i utbyte mot andra aktier. Med ett sddant synsitt kan
darfor bytesavtalet med de tillkommande omsténdigheterna ses som ett
bolagets avhidndande av egna aktier. Vid forsiljning av ett aktiebolags
egna aktier av bolaget sjdlvt (som i 1936 ars fall identifierades med pri-
vatpersonen Kreuger) har séledes motparten, sdsom varje annan avtals-
part, grundade ansprak pé ogiltighet och skadestand. Under detta forhal-
lande uppkommer fragan, hur utgdngen kan forenas med resultatet i
NJA 1935 5. 270.
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De slutsatser som samtliga ovanndmnda rittsfall tycks foranleda &r

foljande.

L.

En aktieteckning vid bolagets bildande dr bindande gentemot det
sedermera bildade bolaget och kan inte ogiltigforklaras pa grund av
oriktiga uppgifter som lamnats av stiftare eller andra berdrda vid
aktieteckningen (NJA 1918 s. 398).

Vad som sagts i 1. ovan utesluter inte skadestandstalan mot stiftare,
styrelseledamoter, m.fl. Daremot foljer av 1. att skadestandstalan
pa grund av de oriktiga uppgifterna inte kan riktas mot bolaget.
Vid nyemission av aktier och aktieliknande instrument dr ocksa
teckningen bindande och kan, som ovan i punkt 1., icke ogiltigfor-
klaras pd grund av svikligt forfarande i form av oriktiga uppgifter,
m.m. som av bolaget (dvs. bolagsorganen) tillhandahallits aktie-
tecknarna fore teckningen. Av det sagda torde ocksa f6lja att aktie-
tecknarna icke kan rikta skadestdndstalan mot bolaget pa grund av
ett sadant svikligt forfarande.

Vad som ovan i punkt 3. sagts om emissioner synes inte gilla for-
vdrv och dverldtelse av egna aktier tydligen oaktat hdnvisningen i
ABL 7:21 till ABL 4:8 (1-3 st.). NJA 1936 s. 527 ger stod for en
saddan slutsats. For det fall den identifiering av privatpersonen
Kreuger och bolaget Kreuger & Toll som lag till grund for fallet
skall tolkas sa, att bolaget var part till bytesavtalet, foreligger ritt
till skadestand, trots att fraga dr om forsaljning av egna aktier, moj-
ligen ocksa trots att den oriktiga informationen emanerade fran pri-
vatpersonen Kreuger sdsom part i bytesavtalet och inte i egenskap
av foretridare for bolaget. Identifikationen synes emellertid dven
ha innefattat sistnimnda forhallande, sa att vad Kreuger sdsom pri-
vatperson uppgivit skall han ocksé anses gjort i egenskap av fore-
tridare for bolaget. (Om identifikation i 1936 ars fall, se dven Klei-
neman, Pafoljder vid brott mot det s.k. aktiebolagsrittsliga
laneforbudet, JT 1997/98 s. 707 ff.)

Slutligen synes en bolagets utomobligatoriska skadestandsskyldig-
het vara utesluten vid forekomsten av oriktiga uppgifter i bolagets
information till allménheten till grund f6r kop eller forsdljning av
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aktier i bolaget pd sekundidrmarknaden, dvs. av annan &n bolaget.
En eventuell ogiltighetsgrund far avse avtalet som sédant, i vilket
avtal bolaget normalt ej dr part (detta forutsitts hir). Skadestédnds-
ansvar avtalsparterna emellan kan givetvis forekomma. En katego-
risk standpunkt i denna del intar Karlgren (SvJT 1938 s. 187,
s. 201 f.). Om ett aktiebolag (givetvis genom bolagsorganen) till-
handahaller oriktiga uppgifter, och en kopare (eller siljare) av
aktier grundar sitt kop (eller forsiljning) pa bl.a. dessa uppgifter,
kan enligt Karlgren bolaget icke bli skadestdndsskyldigt mot kopa-
ren (siljaren). Det sagda dr enligt Karlgren en “uppenbar” foljd av
den i réttsfallet NJA 1935 s. 270 formulerade réttsgrundsatsen.
Grénsdragningen mot vad som blev utgéngen i NJA 1936 s. 527 ir
emellertid nagot oklar, sirskilt i beaktande av de ytterligare riittsfall
som Karlgren nimner i sammanhanget, nimligen NJA 1910 s. 184,
NJA 1926 s. 185 och NJA 1929 s. 146 men ocksa ovan redovisade
rittsfall NJA 1918 s. 398. T NJA 1926 s. 185 tillskrevs ett aktiebo-
lag en av bolagets styrelseledaméter och firmatecknares (tillika
bolagets vid tidpunkten ifraga tjanstlediga verkstédllande direktor)
uppsétliga handlande, vilket bestod i att genom mordbrand forstora
ett varulager, varfor bolaget i enlighet med forsikringsavtal icke
gavs rétt till brandskadeersittning (en form av aktiv identifikation).
Likheterna med situationen i NJA 1936 s. 527 ar pafallande.

Om nu principerna om den allménna skadestandsskyldigheten i
obligatoriska rittsforhallanden (och for bolaget utomobligatoriska
forhéallanden) bor ”vika for aktiebolagsrittsliga hansyn” (se Karl-
gren op. cit. s. 202) vid framfor allt teckning av aktier, men ocksa
— utomobligatoriskt — i forhéllande till forvarv pa sekundarmarkna-
den, uppstar fragan varfor sa icke skedde i 1936 é&rs rittsfall, som
ju gillde en forsdljning av aktier inte bara av privatpersonen Kreuger,
utan ocksd — genom identifikationen — av bolaget. Diskvalifice-
ringen av de obligationsrittsliga (eller utomobligatoriska) princi-
perna for skadestandsskyldighet i aktiebolagsrittsliga samman-
hang har uppenbarligen icke varit fullstindig. I NJA 1926 s. 185
befanns bolaget ansvara for stillforetridarens uppsatliga handling
och i 1936 é&rs fall ansags bolaget ha samma ansvarighet, som om
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bolaget varit part till bytesavtalet ingdnget mellan privatpersonen
Kreuger och T. Karlgren uttalar i denna del (op. cit. s. 205), att
“skiilen till denna forvisso vilgrundade standpunkt skola icke hir
berdras”. 1936 ars fall skall foljaktligen tolkas sd att forvirvet av
aktierna betecknades ha skett direkt fran bolaget. Med Karlgrens
tolkning av 1936 ars fall, som maste anses vara riktig, kan en bola-
gets forsdljning av egna aktier inte behandlas pa annat sitt 4n en
forsiljning av andra bolagets tillgdngar. Hirvid giller sdledes sed-
vanliga obligationsrittsliga principer, som icke skall vika for aktie-
bolagsrittsliga hidnsyn. Karlgren reserverar sig emellertid for det
fallet att aktierna icke 4r till fullo likviderade (se op. cit. s. 207 ff.).

De grundsatser som kan utvinnas ur de tre ovan berorda rittsfallen fran
aren 1918, 1935 och 1936 ir sjdlvfallet icke logiskt betingade, utan
resultatet av dverviganden av réttspolitisk natur: For att vidrna aktiebo-
lagsinstitutet skyddas bolagsborgendrerna framfér de skadelidande
aktietecknarna och till en del bolagets medkontrahenter. Det dr inte
sjdlvklart, att aktiebolagsinstitutet bédst forsvaras genom att bolagsbor-
gendrerna erbjuds skydd; hir saknas empiriskt underlag. Gruppen av
skadelidande dr emellertid i regel icke helt utan remedier, eftersom stif-
tare, styrelseledamoter, och dvriga bolagets stéllforetradare fortfarande
kan goras skadestandsansvariga. (Jfr Karlgren, op. cit. s 198 f.) Samti-
digt tycks emellertid Karlgren vara av uppfattningen, att utfalleti 1936
ars avgorande skulle pa négot sitt folja av rittslogiska resonemang, se
Karlgren, op. cit. s 209 {., nér forestéllningen, att bolagets forséljning av
egna aktier principiellt star ndra en emission av aktier av Karlgren avvi-
sas med pastdendet, att den saknar "varje fog”. Varfor utfallet i 1936 ars
avgorande skulle vara mer logiskt betingad 4n utgangen i 1935 é&rs fall
synes inte utan vidare kunna forklaras. Hartill kommer svarigheten att
se det rationella i att i ogiltighets- och ansvarshénseende skilja mellan
aktieteckning och bolagets forséljning (eller forvirv) av egna aktier.
Olika formedlande stdndpunkter har avhandlats. Sa t.ex. skulle det
aktiebolagsrittsliga borgenidrsskyddet sdvitt giller aktieteckningens
ogiltighet endast sla ut de s.k. svagare ogiltighetsgrunderna, dvs. fore-
tridesvis sddana grunder som kan goras gillande mot en ondtroende
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medkontrahent. Det synes finnas en allmén acceptans i doktrinen for att
de starka ogiltighetsgrunderna (sddana som i princip 4r oberoende av
god tro) skall ha foretride framfor det aktiebolagsrittsliga borgenirs-
skyddet (se Karlgren op. cit. s. 200 f. och af Sandeberg op. cit. s. 275
med hinvisningar). Vidare har framforts synsiittet, att de avtalsrittsliga
ogiltighetsgrunderna (inklusive de svaga) endast skall vika for borge-
nirsskyddet i den mén ogiltigheten och vidhangande skadestandsskyl-
dighet medfor ett intrang i bolagets bundna kapital (alternativt aktieka-
pital); ogiltigheten — och skadestdndsansvaret — skulle dirmed vara par-
tiell. Synsittet synes inte ha vunnit gehor i nagot liger (jfr senast SOU
2001:1 s. 269). En princip av sddan beskaffenhet ar ocksa riittsteoretiskt
svar att motivera; dessutom moter den praktiska tillimpningssvarighe-
ter.

I syfte att jamka réttsverkningarna av principen om borgenéarsskyd-
dets foretrade har slutligen olika meningar framforts om betydelsen av
att aktiekapitalet eller kapitalokningen registrerats innan ogiltigheten
gors gillande. Tanken hirvid skulle vara, att ogiltighet som gors gil-
lande fore registrering slar ut borgenirsskyddet. Mot en sddan 16sning
har anforts, att borgenérerna dr lika skyddsvirda fore som efter regist-
reringen, sirskilt som de vid bl.a. kreditbedomning har att ta hansyn till
Jfaktisk kapitalokning, och icke den sedermera registrerade kapitalok-
ningen (jfr Danielsson, Aktiekapitalet s. 79 ff., Nial, Om aktiebrev s. 95
f., dvensom Nial, Aktiebolagsrittsliga studier s. 185). Danielssons ana-
lys (op. cit.) leder till att registreringen saknar relevans for ogiltighets-
frdgan. Nial (op. cit.) forefaller hysa en annan uppfattning. af Sandeberg
(s. 275) framhaller registreringen som den “mest rimliga tidpunkten”
fore avgrinsningen av bolagets ogiltighets- och — far det antas — skade-
stindsansvar. Det forefaller generellt problematiskt att dra slutsatser om
bolagsborgenirernas befogade forviantningar om faktiska kapitalok-
ningar fore den avgorande registreringen. Sévil Karlgrens som Daniels-
sons slutsats tycks forhastad och féga verklighetstdrankrad.

Utslagsgivande for synen pa bolagets ansvar 4r enligt min mening
emellertid att den analys som leder fram till ovan redovisade slutsats
hirom inte beaktar systematiken i aktiebolagslagen i 6vrigt.
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Om de ovan redovisade grundsatserna om ogiltighet av aktieteckning
skall betecknas som gillande ritt, bor de vara atminstone kontextuellt
koherenta med Ovriga normer i ABL. Det kan t.ex. ifrigasittas hur vil
grundsatserna kan forenas med bestimmelserna i ABL 4:13, 7:5 och
7:10. Av den forstndmnda bestimmelsen foljer, att sedan en aktiekapi-
talokning &r registrerad, skall registreringsmyndigheten efter bolagets
horande registrera nedséttning av aktiekapitalet med det sammanlagda
nominella beloppet av ej betalda aktier. De aktier som ej betalats blir
ogiltiga nédr nedsittningen registreras. P4 1 princip motsvarande sitt
skall aktier som inte avyttrats inom den i ABL 7:5 eller 7:10 stadgade
tidsperioden forklaras ogiltiga, varefter bolaget skall nedsitta aktieka-
pitalet med aktiernas nominella belopp. Den uppenbara effekten av de
foreskrivna atgirderna &r att bolagets bundna egna kapital i enlighet
med vad som registrerats tas i ansprak pa grund av aktiernas ogiltighet
och nedsittning av aktiekapitalet. Visserligen 4r nedsittningen och ogil-
tigheten i dessa fall inte ett resultat av aktietecknares eller aktieforvir-
vares ansprak pa ogiltighet eller skadestand — fastmera #r friga om en
bolagsrittslig nodlosning for att korrigera underlatenhet att inbetala
teckningsbelopp eller avyttra aktier — men fran borgenirsskyddssyn-
punkt forefaller skadan vara vil sa stor vid en tillimpning av de ifraga-
varande bestimmelserna som nir aktietecknaren ges ritt till skadestand
eller — med framgang — gor gillande ogiltighet. Det kan ocksa diskute-
ras hur vil de ndmnda grundsatserna harmonierar med mojligheten att
nedsitta aktiekapital eller bunden fond mot forlust (se nedan VIII:7).

I linje med géllande riitts 10sning att ligga ansvaret pa styrelseleda-
moter och andra bolagets stéllforetridare for oriktiga uppgifter i pro-
spekt, m.m., skulle det inte vara uteslutet att bolagets bundna kapital
och borgenidrer skyddades genom att nimnda stillforetridare gjordes
ansvariga for ej inbetalda belopp eller underlatenheten att avyttra aktier
enligt nyssndmnda bestimmelser. Sdvitt 4r bekant har emellertid sddana
16sningar ej ens Overvigts. (Ett mera allmént remedium utgoér dock
ABL 15:1))

Enligt Lagforslaget 12:4, 1 st., 2 p., skall aktiebolag ges mojlighet att
nyemittera aktier och hérvid enligt beslut av bolagsstimman sjilvstin-
digt fordela tillskottskapitalet mellan bolagets bundna och fria egna
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kapital. Det siger sig sjidlvt att bolagsborgenérerna inte behover skyddas
om tillskottskapitalet helt eller delvis skall utgdra bolagets fria egna
kapital. I sddana fall borde det inte foreligga nagra hinder for att forklara
aktieteckningen ogiltig eller att ge aktietecknaren ritt till skadestand. I
Lagforslaget 12:23 har tillforsikrats, att det registrerade aktiekapitalet
grundas pa “full och godtagbar betalning” for emitterade aktier. Vid
ytterligare inbetalningar pa grund av en och samma emission kan sedan
tilldggsregistreringar goras, men avsikten dr att registreringskapitalet
skall motsvara vad som faktiskt inbetalats p& grund av aktieteckningen
vid emission. Grundldggande har varit att enligt Lagforslaget det dr
principiellt felaktigt att ett aktiebolag kan sta registrerat for ett aktieka-
pital som &r storre dn vad som faktiskt har inbetalts till bolaget i sam-
band med en emission (se SOU 1997:22).

Borgenirsskadan forefaller vara densamma, oavsett om underlaget
for det bundna kapitalet reduceras pa grund av aktieteckningens ogiltig-
het eller nedsittning till f6ljd av betalningsunderlatenhet enligt ABL
4:13, 2 st. eller som en foljd av underlatenhet att avyttra aktier enligt
ABL 7:5 och 10. Det fér vil betecknas som nagot av en anomali att en
aktietecknare som svikligen forletts till aktieteckning av bolaget pa
grund av oriktig information i bolagets arsredovisningshandlingar, pro-
spekt, etc. inte har ndgra remedier mot bolaget av borgendrsskyddsskil
—med hinvisning till det bundna kapitalets helgd — samtidigt som aktie-
tecknares underlatenhet att betala for tecknade aktier med i det nérmaste
automatik skall leda till en nedséttning av aktiekapitalet, samt underla-
tenheten att avyitra aktier inom foreskriven tid eller otillatna férvirv av
egna aktier skall leda till akties ogiltighet och nedsittning av aktiekapi-
talet.

P& samma sitt som vid utebliven betalning och otillatet forviarv (eller
underldtenhet att avyttra) skulle vil kunna foreskrivas, att ogiltighet av
aktieteckning eller utbetalning pa grund av skadestandsskyldighet for
bolaget skall leda till nedsittning av aktiekapitalet.

Grundsatsen om att aktietecknare icke kan (med framgéng) gora gil-
lande ogiltighet eller skadestand mot bolaget pa grund av oriktiga upp-
gifter, m.m., fir ocksd anses vara tillimplig pa bolagets emissionsga-
rantier, eller s.k. indemnities, avsedda t.ex. att garantera styrelseleda-
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moternas eller verkstillande direktorens, eller olika formedlares
(underwriters) fullgorelse av en eventuell skadestdndsskyldighet, dvs.
alla dtaganden frén bolagets sida som kan leda till att bolaget blir slutligt
betalningsskyldigt for fel i prospekt eller liknande. En garanti eller
indemnity kan i sistnimnda fall avse formedlarens ansvar for egen eller
emittentbolagets handlingar. Det kan t.o.m. ifrigasittas om bolagets
betalningar for premier avseende t.ex. ansvarsforsdkringar, som omfat-
tar stillforetrddares prospektansvar, kan godtas med en sddan grundsats.

Den 16sning som slutgiltigt viljs savitt giller aktieteckningens ogil-
tighet och bolagets skadestdndsansvar dr, sdsom ovan omtalats, inte
logiskt given, utan avhingig av utfallet av en intresseprévning. Det
intresse som har motiverat grundsatsen dr borgendrsskyddet. Borge-
nirsskyddet ligger framst i principerna om skyddet av bolagets bundna
kapital och utbetalningsforbudet. Uppritthédllandet av borgenirsskyddet
har ansetts viktigt for aktiebolagets funktion och tilltride till kredit-
marknaden. Mot borgendrsskyddet har tidigare, framforallt s§ som
intresseprovningen kommit till uttryck i 1935 ars rittsfall, vigts intres-
set av att skydda den enskilde investeraren. Men pa samma sitt som ett
aktiebolags faktiska borgenirer skall ses som en del av hela borgenirs-
kretsen, skall den enskilde investeraren betraktas som en foretridare for
hela kapitalanskaffningsmarknaden. (Redan i Karlgrens artikel i SvJT
1938 s. 199 uppmirksammades detta i och for sig sjdlvklara forhal-
lande.) Att utfallet av en sddan intresseprovning ér langtifran sjalvklart,
visar sig icke minst i den vacklande syn och de olikheter i bedomning
som forekommer i andra rittssystem (se harom t.ex. SOU 2001:1's. 264 f.
och af Sandeberg, Prospektansvaret s. 276 f. och 286 f. Jfr. dven
beskrivningen av intressekollisionen i Karlgrens artikel SvJT 1938
s. 198 f.). Alltfor stora véxlar kan vil sedan inte dras av det forhdllandet
att borgenérsskyddet i form av skyddet av bolagets bundna kapital dr
under avveckling i vissa amerikanska delstater, sdrskilt i beaktande av
att borgenidrsskyddet i amerikansk rétt tar sig andra, extensiva uttryck,
t.ex. 1 skepnaden av atskilliga undantag till principen om att aktiedgare
icke svarar {or bolagsforbindelser, dvs. undantag i form av ansvarsge-
nombrott. Hir foreligger avsevirda systemskillnader.
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For ett fungerande aktiebolag &r savil borgendrsskyddet som kapita-
lanskaffningsmarknaden av stor vikt. Det 4dr forenat med stora svarighe-
ter att bedéma vilket intresse som skall viga tyngst. Sasom stod for att
intresset av en kapitalanskaffningsmarknad skall vika for borgenirsin-
tresset kan knappast anforas, att det forstnimnda intresset dr tillgodosett
genom bolagsorganens skadestandsrittsliga (eventuellt straffrittsliga)
ansvar (se t.ex. Karlgren, SvJT s. 199: "Till stod for att de sistberdrda
hdnsynen [dvs. till aktietecknare och investerare] likvil icke bor dver-
viga kan emellertid framhallas, att desamma kunna, 13t vara endast i
viss grad, beaktas pa annan vig 4n genom aktieteckningens ogiltighet:
Straffrittsligt ansvar och personlig skadestandsskyldighet f6r vederbo-
rande bolagsorgan.” Fotnot utelimnad.) Borgenérsskyddet uppritthalls
ju som bekant icke endast genom skyddet av bolagets bundna kapital
utan ocksé genom olika former av personligt ansvar for bolagsorganen.
Under alla forhallanden finns inga hinder for att borgenirerna skyddas
genom att bolagsorganen gors skadestandsskyldiga (och eventuellt
straffrittsligt ansvariga). Olika formedlande 19sningar dr ocksd mojliga,
varigenom de olika intressena tillgodoses i mojligaste man.

Lagforslaget innebdr ett inforande av principen, att ett aktiebolag
skall bli skadestandsskyldigt mot sina aktiedgare eller den som i visent-
lig man #r att likstdlla med sddana aktiedgare, nédr deras ansprak hanfor
sig till teckning eller forvirv av aktier (eller andra fondpapper) som
utgivits av bolaget enligt ABL 4:18 och det férekommit fel eller brister
i prospekt hiarfor. Nagon begrinsning till bolagets fria egna kapital fore-
slds inte gélla. Med emissionsprospekt skall likstéllas erbjudandepros-
pekt som upprittas vid aktiedgares utforsidljning. Den skadestindsritts-
liga principen skall emellertid begrdnsas i vissa avseenden. Skade-
stindsansvaret skall endast omfatta de emissionssituationer som enligt
lag utlyser skyldighet att upprdtta prospekt. Riitt till skadestand skall
tillkomma aktietecknaren, om felaktigheterna eller bristerna i prospek-
tet beror pa bolagets vardsloshet (eller uppsatliga handlande). Samma
ritt skall gdlla den som kopt aktier eller fondpapper fran aktiedgare, om
kopet skett genom anmdlan i ett av bolaget upprittat erbjudandepros-
pekt. T bida fallen skall skadestandsansvaret gélla, oaktat att viardepap-
persinstitut anlitas for att placera papperen pa marknaden.
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Forslaget vilar pd 6vervdganden om kolliderande intressen, dar all-
minhetens och de professionella placerarnas fortroende for aktiemark-
naden har ansetts vdga tyngre dn borgendrsskyddet. Lagforslaget har
ocksa paverkats av rittsliget i andra rittssystem och de oklarheter som
géllande ritt har inneburit vid frimst internationella emissioner.

I Lagforslaget knyts foljaktligen bolagets skadestandansvar till pro-
spektet. For det forsta skall foreligga prospekttvdng. Emissionen skall
vara av viss omfattning och rikta sig till en vidare krets. Fraga kan vara
om savil emissionsprospekt som erbjudandeprospekt vid aktiedgares
utforsiljning. Skadan skall ha orsakats av uppsatliga eller oaktsamma
felaktigheter eller brister i prospektet.

Lagforslaget forefaller i huvudsak vilbalanserat. Aven om grins-
dragningarna i vissa fall synes vl artificiella, har de befunnits nédvén-
diga. Sé t.ex. uttalar Aktiebolagskommittén sjilv, att det sakligt sett 4r
svart att hivda, att de som pa grund av prospekt tecknar sig for eller for-
vérvar aktier 4r mera skyddsvirda dn de som forvirvar aktier av annan
in bolaget eller den aktiefigare som foranlett ett erbjudandeprospekt.
Nir nagon skillnad i skyddsvérde icke kan identifieras, kvarstar for
kommittén endast argumentet, att skadestdndsansvaret skulle bli alltfor
omfattande, om det utdkades till att innefatta dven den sistndmnda kate-
gorin aktieforvirvare, och ett sadant skadestdndsansvar skulle innebira
ett alltfor stort intrang i borgenirsskyddet.

Avgriansningen dr ocksa vil konstruerad i sd métto att skadestdndsan-
svaret skall grundas pa ett lagstadgat prospekt. Ofta nog #r de som teck-
nar eller forvirvar aktier i andra sammanhang, t.ex. erbjudanden fran
privata eller publika, icke marknadsnoterade bolag, inklusive riktade
och andra emissioner, som inte forutsétter prospekt, t.ex. dirfor att de
icke riktar sig till en vidare krets, vil sa skyddsvirda som de som kom-
mer i atnjutande av Lagforslagets reglering. Motargumentet, att skade-
staindsansvaret skulle bli alltfor omfattande och riskera att rasera borge-
nidrsskyddet, kan knappast ges full birkraft nir fraga dr om riktade eller
eljest begrinsade erbjudanden. Fastmera har argumentet storre signifi-
kans vid erbjudande till en vidare krets, dvs. det lagreglerade omradet.

Ytterligare en kategori som inte omfattas av den foreslagna skydds-
regeln dr forvédrvare och siljare av aktier pd den allmidnna marknaden
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(den s.k. sekunddrmarknaden). Om en sddan forvirvare eller siljare
genomfort sin transaktion pa grundval av — eller t.o.m. uteslutande som
en foljd av — ett prospekt eller annan av bolaget offentliggjord handling,
t.ex. arsredovisningen, och det sedan visar sig att prospektet eller hand-
lingen ifrdga innehallit oriktiga uppgifter, kan bolaget inte goras skade-
standsskyldigt; de skadelidande 4r i stidllet hdnvisade till att viicka talan
mot medkontrahenten eller mdjligen mot bolagsorganen. I linje med
1936 éars fall skulle emellertid en forsiljning av aktier till en bolagets
mera betydande stéllforetridare kunna utlosa ett bolagets skadestands-
skyldighet, om aktierna sedermera forvirvades av bolaget och dérefter
pant- eller omsattes. Det dr svart att inse varfor den som tecknar eller
forvdrvar aktier pa grund av ett prospekt skulle vara mera skyddsvird
4n den som f6ranleds att forvirva aktier pa den allminna marknaden pé
grund av ett prospekt eller annan av bolaget offentliggjord handling. Det
forhallandet att den senare kategorin kan motas av storre svarigheter att
pavisa kausalitet (och adekvat sddan) mellan bolagshandlingen och
transaktionen, borde i sig inte kunna utesluta kategorin ur den skade-
standsberittigade kretsen. For det fall det foreligger bevissvarigheter,
kan dessa i sig genom réttstillimpningen utkristallisera olika kategorier
av skadestandsberittigade. Huvudargumentet for kategoriklyvningen,
skadestdndets omfattning och borgenirsskyddet, dr emellertid inte till-
rickligt 6vertygande.

Vid en riktad emission synes det totala skadestandet i princip kunna
begrinsas till emissionsbeloppet. Dirvid dr situationen densamma som
vid emissioner pa grundval av lagstadgade prospekt. Skadestindets
omfattning ir lika forutsebar i de bada fallen. Argumentet om skade-
stindets omfattning motiverar icke en sirbehandling. Mera ofGrutsebar
ar ddremot skadestandets omfattning vid handel p& sekunddrmarkna-
den. Hédnsynen till bolagets (6vriga) borgendrer fungerar icke som ett
fullodigt argument, nir frigan dr om de skadelidande skall tillhora bola-
gets borgendrskrets. Bolagets kvasikontraktuella ansvar fér oaktsamma
fel och brister i den offentliggjorda informationen i sadana fall skulle
heller icke skilja sig ifran vad som redan foreslas omfattas av Lagforsla-
gets skyddsreglering, nimligen ansvaret for innehallet i erbjudande-
prospekt, som upprittas vid aktiedgares utforsiljning av aktier.
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Kvar stér endast den av kommittén antydda faran for att skadestdnds-
ansvaret blir s omfattande, att bolaget pa grund hérav tvingas i kon-
kurs. Betraktelsesittet forefaller gora den cynismen befogad att om ett
prospekt innehéller sé allvarliga brister att ett bolagets skadestdndsan-
svar leder till konkurs, ir konkursen tvivelsutan vdlmotiverad. Fragan
skulle i ett sddant fall vara om att inte bara den grupp av skadelidande
som skall skyddas av Lagforslaget, utan dven andra kategorier, trots
patagliga bevissvarigheter i vad avser kausalitet, adekvans, skada,
m.m., skulle kunna avtvinga bolaget ett storre skadestind &n vad bola-
gets ekonomiska stillning medger. Om bolaget blir skadestindsskyldigt
i angivna fall, har formodligen bolaget sa allvarliga problem (som pro-
spektet eller andra handlingar kan antas vara avsett att dolja) att det for-
tjdnar konkurs. Och i en konkurs har kategoriklyvningen i praktiken
ingen betydelse. Farhagan for att skadestindsansvaret kan bli synnerli-
gen omfattande om kretsen av skadelidande vidgas, dr sdledes visserli-
gen riktig, men synes inte kunna sammanlénkas med ett dvervigande
om - och forutsittningarna for — att en sddan farhaga besannas. I solida
foretag torde brister i prospekt, dven om de dr orsakade av oaktsamhet,
knappast dventyra foretagets existens, ej heller bolagets bundna kapital.
Nagon reell utredning om hur vilgrundade kommitténs betidnkligheter
ir, foreligger dessutom icke. Exempel fran andra riittssystem saknas.
Kategoriklyvningen bygger ddarmed pé ett outvecklat antagande.

Under alla forhéllanden borde ha dvervigts om inte kategoriklyv-
ningen kunde ha 6vergivits till forman for en beloppsbegrinsning. Sa
t.ex. skulle kunna beaktas mojligheten att bolagets skadestdndsansvar
begrinsas till emissionsbeloppet, pé si vis att beloppet fordelades mel-
lan samtliga skadelidande oavsett kategori. Om det enligt vad kommit-
tén sjdlv menar inte finns nagra sakliga skl att gora skillnad mellan den
ena eller den andra kategorin, synes en siddan 16sning vara mer forenlig
med rittvise- och likhetskrav. Vid utformningen av Lagforslaget synes
ej heller ha beaktats eventuella forsékringslosningar. Det 4r inte uteslu-
tet att de ansvarsforsakringar som for ndrvarande ofta tecknas for styrel-
seledamoter och andra bolagets stéllforetrddare i manga fall kan antas
gilla bolagets ansvar.
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Lagforslaget innehdller vidare ingen sirskild reglering av bolagets
ansvar vid dverldtelse eller forviirv av egna aktier. (Overlételse av egna
aktier synes inte kunna intolkas sdsom varande omfattad av Lagforsla-
get.) Fragan tycks 6verhuvudtaget inte vara belyst av Aktiebolagskom-
mittén. I prop. 1999/2000:34 — om forvirv av egna aktier —s. 131 nimns
endast i forbigdende att bestimmelserna i ABL 4:8, 4 st., saknar mot-
svarighet vid Overlatelse av egna aktier. Felaktigheter vid teckning i
samband med Overlatelse av bolagets egna aktier — men inte vid emis-
sion av sddana — kan dirfor goras gillande utan tidsbegréinsning (dock
”inom ramen for en allmén preskriptionstid”). Uttalandet synes emeller-
tid endast avse felaktigheter enligt nimnda stadgande, dvs. teckning i
strid mot” ABL 4:8; ingenting tyder pa att Aktiebolagskommittén &ver-
vigt andra felaktigheter, t.ex. fel ledande till ogiltighet, skadestand, etc.
Det kan visserligen inte uteslutas, att kommitténs instdllning varit, att
fragan om att bolaget har ett skadestdndsansvar i sistnimnda fall 4r s&
sjalvklar att den inte tarvar belysning; att instdllningen varit sidan fore-
falier dock osannolikt. Hogsta domstolens avgdrande NJA 1936 s. 527
vilar pa alltfor speciella omsténdigheter for att kunna ge otvetydig vig-
ledning i frdgan. Sdsom ovan berorts, har ocksé utfallet i avgorandet
ifragasatts som oftrenligt med NJA 1935 s. 270. Ett klargorande fran
kommitténs sida hade varit befogat.

Ett bolags dverldtelse av egna aktier tréiffas av samma prospektkrav
som en emission (se ABL 7:21), om inte dverlételsen sker dver bors i
enlighet med ABL 7:18. Ett bolagets forvirv av egna aktier skall fore-
gés av ett bolagsstimmobesluti en i ABL 7:12-16 reglerad ordning vad
giller bl.a. informationen till aktieigarna. Nagon saklig skillnad i ska-
destandsrittsligt hdnseende mellan dem som forvérvar bolagets aktier
av bolaget sjilvt och dem som deltar i en tillskottsemission kan icke
skonjas. Detsamma giller den “omvinda” emissionen, nir bolaget for-
virvar egna aktier. Forvirvet eller overlatelsen grundas pa prospekt
eller pa prospektliknande handlingar. Fraga dr ocksa om inomobligato-
riskt skadestdnd. Det maximala skadestandsbeloppet dr dessutom
ndgorlunda forutsebart. Aven dessa kategorier av potentiellt skadeli-
dande bor saledes tillhora gruppen av skadestandsberittigade. Mahiinda
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forhéller det sig sd, atti dessa fall forutsitts sedvanliga, obligationsritts-
liga principer bli tillimpliga med hénvisning till NJA 1936 s. 5277

I Aktiebolagskommitténs utredning och lagférslag saknas ocksa
besked om ogiltighet av aktieteckning och aktieforvirv. Den i Sverige
hittills hiarskande uppfattningen, grundad pa NJA 1935 s. 270, att bola-
get inte #r skadestandsskyldigt gentemot aktietecknare eller forvérvare
av aktier av annan dn bolaget sjilvt pd grund av oriktig, av bolaget
offentliggjord information, &r ju, sdsom Karlgren betecknar saken (se
SvJT 1938 5. 201) en "uppenbar” foljd av principen, att en aktieteckning
icke kan forklaras ogiltig endast pd grund av férekomsten av svaga ogil-
tighetsgrunder. Om nu denna skadestandsrittsliga princip dtminstone
delvis overges, skall detsamma gélla ocksé principen om aktieteckning-
ens immunitet mot ogiltighet? Kanhénda dr det sa Aktiebolagskommit-
tén har resonerat, nimligen att det ena &r en logisk foljd av det andra.
Slutsatsen dr emellertid 1dngtifrdn given. Ogiltighetspafoljden kan in
casu fa langt vidare konsekvenser dn en ritt till skadestind. Mera sillan
far en ratt till skadestdnd antas ta i ansprak hela emissionsbeloppet; ogil-
tighetspafoljden leder oundvikligen hirtill. En konsekvens, om in
méhinda icke uppenbar, av att de skadelidande ges ratt till skadestand,
ar emellertid att savil starka som svaga ogiltighetsgrunder skall gilla.
Ogiltighetspafoljden borde darmed bli ett alternativ till skadestandet.
Den dtergdng av prestationen som foljer ogiltigheten borde ocksa vid
emissioner, om aktiekapitalokningen registrerats, leda till en nedsitt-
ning av aktiekapitalet pd samma sitt som underlitenheten att betala for
eller avyttra aktier eller vid otilldtna forvirv av egna aktier (se ABL
4:13 och 7:5 och 10). Den slutgiltiga 16sningen kan sedan sjilvfallet
komma att variera pa grund av andra, rittspolitiska hinsyn.

11. Konsekvensbedomning av de féregéende
avsnitten 7, 9 och 10

En sammanstédllning av avsnitten 7 och 9-10 ovan synes ge foljande
resultat.
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En aktieteckning vid bolagsbildning eller tillskottsemission skall
jamstdllas med avtal; den dr bindande nir formkraven héirfor upp-
fyllts. Utslagsgivande for formkraven synes vara den skriftliga
teckningen pa stiftelseurkund, teckningslista eller i forekommande
fall bolagsstimmoprotokoll, alternativt for avstimningsbolag
betalningen (ABL 4:8, 2 st.). Motsvarande giller vid nyteckning
enligt ABL 5:12, och 6verlatelse av egna aktier enligt ABL 7:21
(som hénvisar till ABL 4:8, 1-3 st., dock ej till stadgandets fjirde
stycke). Ddremot uppstills inga sdrskilda formkrav for teckning av
skuldebrev reglerade i ABL 5 kap. eller 7:26, 2 st.

Utfistelser, garantier, optioner, etc. avseende framtida aktieteck-
ning far antas vara rdttsligt bindande, i vart fall i skriftlig form,
utom savitt giller ett avtal med bolager (under bildning eller i egen-
skap av emittentbolag) som medkontrahent eller eljest utfistelse i
forhéllande till bolaget, avsett att fylla funktionen av en aktieteck-
ning (se NJA 1918 s. 394).

En bindande aktieteckning kan inte géras ogiltig pa avtalsrittsliga
grunder, atminstone inte med hinvisning till s.k. svaga ogiltighets-
grunder (NJA 1918 s. 398). Ogiltighet kan dock sjdlvfallet f6lja av
omstindigheter i avtalsforhallanden, i vilka bolaget inte dr part,
t.ex. vid aktieforvarv. Sddan ogiltighet gors icke géllande mot bola-
get.

Av slutsatsen i 3. ovan synes folja att bolaget ej heller kan bli ska-
destdndsskyldigt pa grund av fel i prospekt, drsredovisningshand-
lingar, etc. gentemot en aktietecknare (NJA 1935 s. 270).

Ej heller en forvirvare av aktier — dér 6verldtaren dr annan #n bola-
get sjilvt — kan enligt géllande ritt vinna framgéing med en skade-
standstalan mot bolaget (NJA 1935 s. 270). Detsamma giiller
“aktieliknande” instrument i den man sadana tillats forekomma (se
ABL 7:26, 1 st.). Utomobligatoriskt grundat skadestind kan icke
komma ifraga. Det saknas stod for partiell ogiltighet eller skade-
stand (t.ex. begrinsat till fritt eget kapital).

Av NJA 1936 s. 527 synes emellertid folja att bolaget kan goras
skadestdndsansvarigt vid bolagets egna Gverlatelser (av egna eller
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andra aktier) som vid vilken forsiljning av bolagets tillgdngar som
helst.

7. Lagforslaget innebir ett inférande av en begriansad skadestands-
skyldighet for bolaget pa grund av uppsétligt eller oaktsamt brist-
falliga prospekt vid emission eller aktiedgares forséljning av aktier
i vissa fall.

Utgangspunkten har varit att aktieteckningen dr bindande nér formkra-
ven hirfor uppfylits. Att aktieteckningen #r ett formalavtal har inte ifra-
gasatts i doktrin eller lagforarbeten. I normalfallet uppfylls formkraven
simultant; i undantagsfall foreligger en latent ogiltighet intill registre-
ringen. Det har ocksa antagits, att formkraven dr tvafaldiga i den
meningen att sjdlva teckningen skall ske pa visst sitt (i stiftelseurkund
vid bolagsbildning, i teckningslista eller i vissa fall bolagsstimmopro-
tokoll vid tillskottsemission, eller i avstimningsbolag genom betalning)
samt att fore eller vid teckningen tecknaren pa ett nirmare foreskrivet
sétt haft mojlighet att ta del av den information som bolaget skall limna
(att tecknaren sedan faktiskt inte tagit del av informationen saknar bety-
delse). Det sagda framgar av gillande rétt i ABL 4:8, jamfort med ABL
2:50ch 2:3, dvensom ABL 5:12 (ochi 1944 ars lag av 18, 20 och 58 §§).
Formkraven giller endast aktieteckning och Overlatelse av egna aktier
enligt ABL 7:21. Teckning av andra finansiella instrument &r inte
underkastade formkrav, ej heller forvdrv av aktier eller andra instrument
(oavsett prospektkrav) fran bolaget sjdlvt (dvs. egna aktier) eller annan.
Om ett offentligt erbjudande enligt ABL 4:18 innebér inbjudan att f6r-
virva teckningsritter, avseende aktier i bolaget sjalvt, dndrar inte detta
pa ovan gjorda slutsatser, oavsett att teckningsrétterna har en marknad,
och att vissa aktiedigare som tillhor siljargruppen eventuellt kan gora en
vinst pa koparnas bekostnad om emissionen inte fullf6ljs.

I Lagforslaget finns motsvarande reglering for tillskottsemissioner i
12:15. I motsats till gillande ritt underkastas dven teckning av teck-
ningsoptioner och konvertibler samma formkrav som aktieteckningen.
(Jfr regleringen i Lagforslaget vid bolagsbildningen i 2 kap., om form-
kraven i denna tvafaldiga mening icke tillgodoses enligt nyssnimnda
bestimmelse.) Formfelet méste emellertid goras gillande av aktieteck-
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naren fore eller senast vid registreringstidpunkten. Enligt Lagforslaget
foljer detta av regleringen for tillskottsemissioner i 12:16, 1 st. For
bolagsbildningen har en annan l9sning valts: Aktieteckningen &r inte
bindande.

Preklusionsregeln, att formfel inte kan goras géllande av aktieteckna-
ren efter registrering, forefaller sakna relevans vid forekomsten av
andra ogiltighetsgrunder. Enligt gidllande rétt synes sddana, i vart fall
s.k. svaga ogiltighetsgrunder, icke kunna leda till ogiltighet oavsett om
de gors gillande fore eller efter registrering. Registreringen tycks pa
samma sitt sakna betydelse for de starka ogiltighetsgrunderna.

For aktieteckningen giller vidare att den skall ske i enlighet med de
villkor som foreskrivits i ett underliggande bolagsstammobeslut. Till
formkraven hor att detta beslut skall vara tillgéngligt for aktietecknare.
For teckning av skuldebrev eller vinstandelsbevis, eller anmélan om
aktieforvarv, far forutsidttningen i stidllet vara att erbjudandevillkoren dr
avgorande. En aktieteckning i strid med beslutsvillkoren ir ogiltig, dock
att ogiltigheten madste goras gillande fore registreringen, vid dventyr
eljest att det oforenliga villkoret inte kan dberopas av aktietecknaren (se
ABL 4:8, sista st. jamtort med ABL 2:5, 2 st. Motsvarighet hértill sak-
nas for overlatelse av aktier enligt ABL 7:21). Har styrelsen erhéllit
bemyndigande att fatta beslut om nyemission, géller vad som ovan sagts
om bolagsstimmobeslutet i stéllet styrelsebeslutet (se ABL 4:15). Om
och nir ett bindande avtal uppkommer, &r teckningsvillkoren sjalvfallet
omsesidigt bindande, om annat ej uttryckligen férordnats. Ingenting
synes hirvid hindra, att i teckningsvillkoren (och silunda erbjudande-
villkoren) foreskrivs, att bolaget genom styrelsebeslut har rétt att for-
liinga teckningstiden (inom ramen mojligen for vad som ér god sed pa
aktiemarknaden). Efter utgdngen av teckningstiden (anmélningstiden)
och eventuell férldngning, dr tecknarna (anmélarna) inte utan annat for-
behall bundna av teckningen. Det kan slutligen antecknas, att en over-
teckning kan medfora en tilldelning av aktier (enligt ABL 4:9) som inte
overensstimmer med vad som forutsatts av aktietecknarna.
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12. Avtalsrittslig verkan av prospekt samt giltigheten
av prospekt- och emissionsgarantier

I det foljande skall nagra foljdfragor som uppkommer i belysningen av
de ovan gjorda slutsatserna behandlas i korthet, i forsta ledet avtals-
riitislig verkan av ett aktiebolagsrittsligt prospekt, 1 andra ledet giltig-
heten av olika former av emissionsgarantier i samband med prospekt
eller tillskottsemissioner 1 allmédnhet.

Nir enligt ABL 4:18 ett publikt aktiebolag eller en aktiedgare i ett
sddant bolag offentliggor eller pa annat sitt till en vidare krets riktar
inbjudan att forvirva aktier, teckningsritter eller de finansiella instru-
ment som framgér av ABL 5 kap. eller ABL 7:27, foreligger skyldighet
att uppritta emissionsprospekt. (Se dven betriffande Overlitelse av
bolagets egna aktier ABL 7:21.) Undantag goérs bl.a. for emissioner
under 300.000 kronor. De lagstadgade prospektkraven dterfinns i ABL
4:20-26, men dven i lagen (1991:980) om handel med finansiella instru-
ment och lagen (1992:543) om bors- och clearingverksamhet. (se dven
Finansinspektionens foreskrifter om prospekt, 1995:21). De sistndmnda
lagarna vidgar prospektkravet till att omfatta borsintroduktion och
senare inregistreringar av nyemitterade fondpapper. Denna prospektlag-
stiftning har successivt avpassats till EG:s prospektdirektiv (se t.ex. 80/
390/EEG, men numera 2001/34/EG och 89/298/EEG:; ett nytt direktiv-
forslag foreligger). Finansinspektionen har till uppgift att efter Reger-
ingens bemyndigande utforma de nidrmare foreskrifterna om prospekt-
innehdll. I Lagforslaget foreslas prospektbestimmelserna samlas utan-
for aktiebolagslagen i lagen om handel med finansiella instrument och
lagen om bors- och clearingverksamhet. I syfte att bolagsledningens och
revisors ansvar enligt de aktiebolagsriittsliga skadestindsbestimmel-
serna (ABL 15:1-2) ocksa skall omfatta prospektbrister, foreslas skade-
standsbestimmelserna i Lagforstaget 26:1-2 utvidgas med en hinvis-
ning till sistndmnda lagar. (Det far anses oklart om uttrycket ”denna lag”
i ABL 15:1 innefattar annan lagstiftning in ABL, t.ex. sddan lag till vil-
ken ABL hénvisar i 6vrigt, se dock af Sandeberg op. cit. s. 114.)

189



I1I. Den aktiebolagsrdttsliga tillskottsplikten

Skadestandsansvaret enligt ABL 15 kap. avser foretridesvis ren for-
mogenhetsskada. Det forutsitter inte att skadan hénfor sig till kontrakts-
forhallande. For det fall aktiebolaget skall gbras ansvarigt for brister i
prospekt, blir inte bestimmelserna i ABL 15 kap. direkt tilllimpliga.
Det &r inte klarlagt, huruvida en analog tillimpning av bestdimmelserna
- t.ex. “enligt grunderna for ABL 15 kap.” (se RH 1984:28) — dr mojlig
(se hidrom t.ex. Samuelsson, Information och ansvar s. 266 ff. och 273
ff., som tycks stilla sig positiv hrtill; jfr dock Kleineman, Ren formé-
genhetsskada s. 307 f.). Sjdlvfallet kan principalansvar enligt skade-
standslagen 3:1 forekomma. Ett utomobligatoriskt, bolagets prospekt-
ansvar synes nédrmast vila pa ansvar for ren formogenhetsskada enligt
skadestandslagen 2:4. I ovrigt far bolaget skadestdndsansvar for pro-
spektbrister grundas pd avtal, “kontraktsliknande” eller pre-kontraktu-
ella forhéllanden, inklusive doktrinen om culpa in contrahendo.

Sdsom konstaterats ovan, kan enligt gillande ritt ett aktiebolag emel-
lertid icke bli skadestandsansvarigt pa kontraktsrittslig eller kontrakts-
liknande grund for prospektbrister eller 6ver huvud pa grund av infor-
mationsbrister i samband med vissa erbjudanden. (Undantaget dr mojli-
gen det fall d& bolaget 6verlater eller forvirvar egna aktier eller — av
uppenbara skil — aktier i annat bolag, jfr NJA 1936 s. 527.) Av samma
skédl som motiverar denna frihet frin skadestindsansvar, kan skade-
standsskyldighet ej heller aktualiseras pa utomobligatoriska grunder (jfr
Karlgren SvJT s. 202). For den hindelse s.k. starka ogiltighetsgrunder
undantagsvis dnda kan goras géllande, forefaller i vart fall ett bolagets
utomobligatoriska ansvar for skada som orsakas av brottslig verksam-
het kunna uppritthallas.

Ett skadestdndsansvar for aktiebolaget for informationsbrister pé
kontraktsrdttslig grund vid tillskottsemissioner synes icke utan vidare
kunna férenas med synen pa aktieteckningen som ett formalavtal. Med
de formkrav som stills pd aktieteckningen kan skilda preliminirer i
form av prospekt och dylikt knappast avtalsrittsligt ges bindande ver-
kan. I ett sddant perspektiv kan prospektet icke ses som ett bindande
anbud, utan pé sin hojd som en allmén "uppfordran” till aktieteckning.
Om sedan prospektet efter uppfyllande av formkrav blir avtalsinnehéll
helt eller delvis, kan ett bolagets skadestandsansvar for prospektbrister
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i princip vara inomobligatoriskt. Av slutsatserna ovan om gillande ritt
foljer emellertid, att varken ogiltighet (pd svaga grunder) eller skad-
stdnd kan komma ifrdga vid aktieteckning. Vad ovan anforts om utfis-
telser och garantier fore aktieteckningen avser uteslutande andra avtals-
parter dn bolaget (se avsnitt 9 ovan och jamfor NJA 1918 s. 394). Avgo-
rande for utgangen i RH 1995:57, dir enligt hovritten ett erbjudande till
en bestimd krets avseende annat én aktier (konvertibla skuldebrev med
vinstandel) var bindande, synes inte uteslutande ha varit att erbjudandet
riktades till en bestimd krets (dvs. en forutsittning for ett bindande
anbud), utan ocksd att for de ifrdgavarande finansiella instrumenten
icke uppstills sirskilda formkrav. (af Sandeberg, op. cit. s. 266, tycks
inte ha uppmirksammat sistndamnda férhallande.)

Det sagda innebir bl.a. att ett prospekt for aktieteckning icke ens kan
betecknas som ett bindande anbud nir det riktas till en bestdmd adres-
satkrets. af Sandebergs slutsats av undersdkningen av denna fraga i
monografin ”Prospektansvaret” (s. 267), att ”aktieteckning grundar ett
rattsforhéllande” mellan aktietecknare och bolaget, blir tamligen intet-
sdgande mot bakgrund av det anforda. Det forhallandet, att ett prospekt
for aktieteckning avtalsrittsligt icke kan kvalificeras som ett bindande
anbud har mahinda sedan mindre praktisk betydelse: Visserligen ar ett
aktiebolag icke aktiebolags- eller avtalsrittsligt skyldigt att fullfolja ett
erbjudande enligt ett prospekt for aktieteckning, ej heller enligt prospekt
for andra dndamal, om detta riktas till en obestdmd krets, men de reella
konsekvenserna i form av badwill och svarigheter infor framtida erbju-
danden utgor ett starkt avhallande moment i vad avser aterkallelse. De
omstidndigheter som provades i Aktiemarknadsndmndens uttalande
2000:20 &r illustrerande.

Uttalandet géllde ett av Perstorp Intressenter AB (kontrollerat av
IndustriKapital AB) den 10 april 2000 offentligtgjort erbjudande om
forviry av samtliga aktier och konvertibla skuldebrev utgivna av Pers-
torp AB. Fraga var siledes inte om ett emissionserbjudande. Adressat-
kretsen var emellertid s& obestimd, att erbjudandet rittsligt icke kunde
kvalificeras som ett bindande anbud. Erbjudandet var dessutom villko-
rat i skilda hinseenden, bl.a. av att erbjudandet "accepterades” i stipu-
lerad utstrickning, att erforderliga myndighetstillstdnd, héribland till-
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stand av konkurrensmyndigheter, erhélls, och under rubriken “Finan-
siering” dessutom att finansieringen av forvirvet inte omintetgjordes pa
grund av att malbolagets (dvs. Perstorp AB:s) verksamhet och finan-
siella stéllning i visentlig omfattning paverkades negativt innan erbju-
dandet fullfoljdes. Det for erbjudandet gillande prospektet inneholl
samma villkor.

Pa grund av EG-kommissionens férdjupade konkurrensprovning for-
lingdes anmilningsperioden vid tre tillfidllen, och slutligen till den 29
september 2000. Den 28 september 2000 meddelade Perstorp Intressen-
ter AB att erbjudandet inte skulle fullf6ljas, bl.a. med hdnvisning till att
forutsittningarna for erbjudandet "visentligt forandrats”. Harvid abero-
pades foretrddesvis ovanndmnda finansieringsvillkor om visentligt
negativ paverkan av malbolagets verksamhet och finansiella stillning.
Efter anmélningsperiodens utgidng informerade Perstorp Intressenter i
ett separat pressmeddelande av den 2 oktober 2000 bl.a. att forvarvsfi-
nansieringen pa grund av den negativa utvecklingen i mélbolaget inte
lingre “var tillgidnglig”. Vad Perstorp Intressenter AB pa s4 sitt tillkén-
nagav forefaller i princip ha varit verklighetsforankrat, men provades
inte sirskilt av Aktiemarknadsnimnden.

De fragor som Aktiemarknadsnimnden hade att prova i anledning av
anmilan kretsade inte kring erbjudandets eller prospektets avtalsritts-
ligt bindande karaktér, utan fastmera huruvida aterkallelsen, grunderna
hiarfor och ovan omtalade finansieringsvillkor var forenliga med god
sed pé aktiemarknaden.

Enligt Aktiemarknadsnimnden &r det en allmin utgdngspunkt, att en
budgivare har ritt att avbryta ett erbjudande om ett villkor ej dr uppfylit.
God sed pd aktiemarknaden kriaver emellertid att ett beslut om ett
sadant avbrott grundas pé en nidrmare provning, innebérande att budgi-
varen “noga overviger betydelsen av att ett uppstillt villkor inte upp-
fylls och provar om det som hédnt motiverar att budet avbryts”. Vidare
kan, enligt vad Aktiemarknadsndmnden betecknar som en ”allmin loja-
litetsprincip” vid kontraktuella och pre-kontraktuella forhallanden, god
sed anses kriva, att budgivaren aktivt undersoker mojligheten att sjilv
bidra till att villkoret uppfylis, sdrskilt om ett avbrytande av budet &r —
eller skulle kunna uppfattas vara — till budgivarens férdel. Vidare kon-
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staterade Aktiemarknadsnimnden att ett finansieringsvillkor av i dren-
det aktuellt slag, ndmligen att budet villkoras av att forvirvsfinansie-
ringen kvarstar vid tidpunkten for afférens genomforande, i och for sig
var godtagbar sdsom varande tilirdckligt preciserat och objektivt. Aktie-
marknadsnimnden kritiserade emellertid Perstorp Intressenter for att
dels i sitt forsta pressmeddelande av den 28 september 2000 inte ha varit
tillrdckligt tydligt betrdaffande bolagets instéllning till fullf6ljandet av
erbjudandet, dels att bolaget i forhallande till de finansidrer som &terta-
git sina kreditloften pa grund av den negativa utvecklingen i Perstorp
AB inte forsokt att forhindra atertagandet, erhélla krediterna pa modi-
fierade villkor eller vidta ndgon annan atgird for att ridda erbjudandet.
I sistnimnda hédnseende fann Aktiemarknadsnimnden att Perstorp
Intressenter AB inte “visat”, att bolaget "tillgodosett den lojalitetsplikt
som frén synpunkten av god sed pa aktiemarknaden maste gilla for en
budgivare i den uppkomna situationen”. Det centrala i Aktiemarknads-
nimndens uttalande synes foljaktligen vara, att god sed pa aktiemarkna-
den uppfylls genom ett iakttagande av en allmén lojalitetsplikt mot dem
till vilka erbjudandet riktas.

En allmain lojalitetsprincip i kontraktuella och pre-kontraktuella for-
héllanden av det slag som Aktiemarknadsnimnden till stor del grundar
ovan refererade uttalande pa, motsvarande vad som uppfattas som god
sed pa aktiemarknaden, har vil knappast vunnit ndgon stadga i svensk
doktrin eller réttspraxis. Domskélen i NJA 1990 s. 745 synes inte kunna
ge stod for en sa omfattande aktivitetsplikt som Aktiemarknadsndmn-
den innefattar i lojalitetsprincipen (se Kleineman iJT 1991/92 s. 132 ff.).
Den underlatenhet att underritta forhandlingsmotparten som forekom i
fallet motsvaras mojligen av Perstorp Intressenters otydliga information
i det forsta pressmeddelandet. Den i forhallande till ndamnda rittsfall
utstriickta lojalitetsprincipen i pre-kontraktuella rittsforhéllanden som
Aktiemarknadsndmnden ger uttryck for i sitt uttalande kan mahinda
bist forklaras av att frdga var om att faststiilla eller utveckla god sed pa
aktiemarknaden och icke att prova bolagets skadestandsskyldighet.

Till frigan om ett prospekts eller i Ovrigt offentligt erbjudandes
avtalsrittsligt bindande verkan ger de ifrigavarande uttalandet inget
extra. For det fall det antas, att ett offentligt erbjudande avseende for-
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véry av aktier (till skillnad fran aktieteckning) i vissa situationer, t.ex.
nér adressatkretsen dr mera bestimd (se t.ex. André, Marknadsforings-
ansvar s. 421 ff.), ar avtalsrittsligt bindande, 4r det inte uteslutet att en
sidan slutsats kan liggas till grund for storre krav pa budbolaget. A
andra sidan forefaller i vart fall i det refererade uttalandet Aktiemark-
nadsndmnden inte fidsta nagot utslagsgivande avseende vid denna
avtalsrittsliga fraga; god sed pa aktiemarknaden och den allminna loja-
litetsprincip som Aktiemarknadsndmnden hianvisar till medfor savitt
kan forstds visentligt mera langtgaende skyldigheter fér budbolaget dn
vad en rimlig avtalstolkning av budvillkoren ger vid handen.

Vid aktieteckning torde sdledes prospektet i sig inte grunda kon-
traktsforhallande. Om bolaget Sverhuvudtaget skall goras skadestinds-
skyldigt for prospektbrister, maste dirfor ett sidant ansvar grundas pa
principerna om culpa in contrahendo (pre-kontraktuellt ansvar) eller
skall — om emissionen fullgdrs — prospektet ses som en del av avtalet.
Vid tilllimpningen av dessa principer méste ocksa beaktas, att i allmin-
het utrymmet for skadestand kan vara mera begrinsat dn i kontraktsfor-
hallanden, med utgingspunkt i det negativa kontraktsintresset. Aterigen
maste understrykas, att gillande ritt i princip utesluter skadestindan-
svar for bolaget for brister i emissionsprospektet oberoende av om ska-
destandsskyldigheten grundas pa kontraktsrittsliga, pre-kontraktuella
eller helt utomobligatoriska forhéllanden.

I den sist givna belysningen kan mdjligen Aktiemarknadsnimndens
uttalande 2000:20 ges en sérskild relief. Tyngdpunkten i den friga som
provades av Aktiemarknadsnamnden, sdsom den formulerats av anmé-
larna, var om Perstorps Intressenters “atertagande av det offentliga
erbjudandet” var forenligt med god sed pa aktiemarknaden. Enligt fra-
geformuleringen innefattades inte explicit frdgan, huruvida Perstorps
Intressenters eventuella avralsavvikelse (dvs. fringéendet av ett visser-
ligen villkorat men bindande avtal avseende forvirv av aktier) stod i
Overensstimmelse med avtalsvillkoren. Det far emellertid antas att
denna fraga konsumerades av den mera allminna fragan, som Aktie-
marknadsndmnden hade att ta stéllning till, dvs. om &terkallandet av
erbjudandet var forenligt med god sed. Under alla forhallanden ligger
den slutsatsen ndra till hands, att avvikelsen visserligen var avtalsenlig,

194



12. Avtalsrartslig verkan av prospekt samt giltigheten av prospekt

men i strid med god sed pa aktiemarknaden. Savitt giller frigeformule-
ringen i Aktiemarknadsnamndens uttalande 2000:20 maste skiljas mel-
lan god sed pa aktiemarknaden vad giller prospektinnehallet som
sddant, varvid principen om culpa in contrahendo eller andra principer
i pre-kontraktuella forhallanden kan bli tilllimpliga, uppfyllandet av
atagandena ddri och avtalsrittsliga skyldigheter; foreligger ett bindande
avtal dr ansvaret kontraktsréttsligt grundat.

Stdndpunkten, att aktiebolaget inte kan goras skadestandsskyldigt for
prospektbrister eller andra fel i samband med emissioner, erbjudanden,
etc. for, sdsom ovan konstaterats (med undantag av 6verlatelse av egna
aktier, och mojligen forvarv av sddana, vilka emellertid inte underkastas
prospektkrav), ocksd med sig att bolaget icke kan goras ersattningsskyl-
digt pa grund av prospekt- eller emissionsgarantier, s.k. indemnities
och liknande ataganden gentemot tecknare eller forvirvare. Skade-
stdndsskyldigheten kan inte substitueras av en ersittningsskyldighet av
i princip samma rittsliga innebdrd, dven om den senare &r beloppsbe-
gransad. Grundsatsen kan emellertid inte tillimpas urskiljningslost.
Forhéllandena in casu kan vara sddana, att ett bolagsatagande i vart fall
delvis har réttsverkan. En emissionsgaranti kan, allt efter omstindighe-
terna, vara avsedd att ticka samtliga informationsbrister, inklusive fel i
prospekt, bilagor hirtill, om faktiska eller prognosticerade férhallan-
den, eller endast avse vissa, specifika forhé&llanden. Garantin kan
omfatta all tillfogad skada eller endast delar ddrav eller vara beloppsbe-
gransad. Den kan givetvis vara villkorad pa olika sétt. I regel far den
anses vara underkastad svensk ritt. I praktiken utfdrdas ofta garantier i
den man svensk lag s& medger. Om annat inte foreskrivits, fir garantin
anses begrinsad till s.k. ursprungliga fel, hianforliga till viss tidpunkt,
och sélunda ej inbegripa avvikelser pa grund av senare intridffade
omstindigheter, 18t vara att den grinsdragningen stundom kan vara deli-
kat. Bevisbordan for att en avvikelse inte dr ursprunglig skall mahénda
dvila garanten.

I praktiken synes garantierna utfirdas i separata forbindelser eller s.k.
side-letters. Existensen av garantier forefaller ytterst sdllan péverka
registreringsmdjligheterna eller forutséttningarna harfor.
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Om ett publikt aktiebolag i eller i samband med ett emissions-
prospekt enligt ABL 4:18 utfirdar en emissionsgaranti, avsedd att
medfdra ersattningsskyldighet for bolaget vid férekomsten av pro-
spektbrister i stillet for eller jamte styrelsen, synes en sadan emis-
sionsgaranti enligt géllande principer inte kunna ges réttsverkan.
Detsamma far anses gélla emissionsprospekt avseende skuldebrev
eller optionsbevis enligt ABL 5:16 eller vinstandelsbevis enligt
ABL 7:27. Négon principiell skillnad bor inte foreligga betriaffande
prospektkrav enligt annan lagstiftning (lagen 1991:980 om handel
med finansiella instrument och lagen 1992:543 om bors- och clea-
ringverksambhet), oaktat eventuell oklarhet om styrelsens skade-
standsskyldighet enligt ABL 15:1 vid brister i sddana prospekt
(dvs. frigan om uttrycket “denna lag” dven innefattar sistnimnda
lagar).

Vad ovan i 1 p. sagts om emissionsgarantier och liknande atagan-
den giller givetvis ocksa i det fallet dér ett publikt bolag utfiardar en
garanti i samband med att en aktiedigare i ett sidant bolag genom
bolaget erbjuder marknaden aktier. Detsamma géller skuldebrev,
optionsbevis och vinstandelsbevis enligt ABL 5:16 och 7:27.

Vid overlatelse av egna aktier med prospektkrav enligt ABL 7:21
forefaller NJA 1936 s. 527 innebira att bolaget kan goéras skade-
standsskyldigt, varfor ocksd prospektgarantier borde kunna ges
rdttsverkan. Vid forvirv av egna aktier saknas prospektkrav, men
skadestandsskyldighet for bolaget kan likvil féreligga och erbju-
dandegarantier eller liknande ges rittslig verkan.

Nir ett privat aktiebolags erbjudande inom ramen for vad som &r
medgivet i ABL 1:4 dr forenat med ett dtagande i samma syfte som
enligt 1 p. ovan, bor detta inte ha storre rittsverkan @n publika
aktiebolags garantier. Detsamma torde gilla vid olovlig inbjudan
till allménheten, dvs. utdver vad ABL 1:4 medger, och i strid med
straffbestimmelsen i ABL 19:1. Enligt forarbetena (prop.
1975:1385 s. 86 f.) dr straffsanktionen inte kombinerad med en
ogiltighetspafoljd (en sddan har inte ansetts limplig med hinsyn till
“godtroende forvirvare”, men inte ens forvirv i ond tro triffas av
ogiltighet; Lagforslaget innebidr ingen dndring i denna del). En
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ogiltighetspafoljd skulle uppenbarligen kunna fa allvarliga konse-
kvenser, sdrskilt som skadestdndskrav icke med framgéang kan rik-
tas mot bolaget. Erbjudanden enligt 3 p. ovan har f6r privata bolag
mindre praktisk betydelse, men i den man saddana férekommer —
och dr giltiga — géller vad i 3 p. ovan anforts om garantier i samband
med erbjudandena.

Vid erbjudanden om aktieteckning. forvirv, etc. till allmidnheten
forekommer regelmissigt att erbjudandebolaget Overviger att
utfirda garantier gillande prospektets riktighet till forman for med-
verkande virdepappersinstitut (s.k. emissionsinstitut eller under-
writers). Aktiebolagskommittén har i betinkandet SOU 2001:1
(s. 265 f.) uppmirksammat det problematiska kring sddana garantier
enligt gillande ritt, och till synes foretridesvis av det skiilet fore-
slagit inforandet av bestimmelser om ett bolagets skadestandsskyl-
dighet. Nir virdepappersinstitut (svenska eller utlandska) medver-
kar i offentliga erbjudanden, forbinder sig de i regel att teckna eller
forvirva samtliga (eller delar av) de aktier eller andra finansiella
instrument som &r i fraga. Ett naturligt motkrav harvidlag ir att
erbjudandebolaget utfirdar en prospektgaranti, eller s.k. indemnity,
avsedd att ticka institutens ansvar mot investerarna. Ett ansvar av
detta slag for erbjudandebolagets informationsbrister synes aktua-
liseras i forsta hand i anglosachsiska rdttssystem. Det sdger sig
sjédlvt att om svenska aktiebolag inte kan bindas vid sddana garan-
tier, kan virdepappersinstitutens medverkan (och kapitalanskaff-
ning) forhindras, forsvéras eller fordyras. Det férhéllandet att bola-
get via olika mellanhidnder aliggs skadestandsskyldighet ir inte
dgnat att dndra pa den ovan givna slutsatsen, att bolagets garantier
saknar rittsverkan.

Vid prévningen av garantiers rittsverkan enligt 5 p. ovan synes
Aktiebolagskommittén ha fédst avgorande avseende vid den
omsténdigheten att virdepappersinstituten momentant ges en still-
ning av aktiedgare ndr de t.ex. garanterar en emission. Enligt min
mening saknar det principiellt sett betydelse om instituten agerar
som aterforsiljare av aktier (och dirmed momentant dr aktiedgare),
kommissionirer, formedlare eller mellanhdnder i annat avseende;
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rdttsverkan av de garantier som bolaget utfardar till f6rman f6r mel-
lanhdnderna, och innebérande erséttningsskyldighet i forhéllande
till dessa, avsedda att absorbera mellanhiindernas eventuella skade-
standsskyldighet gentemot investerarna pa grund av informations-
brister i samband med erbjudandet, kan knappast vixla med mel-
lanhindernas status i nyssndmnda hianseende. Utslagsgivande for
bolagets skadestandsskyldighet torde i stillet vara bolagsgarantier-
nas syfte och faktiska effekt. Det dr sedan en annan sak att det verk-
liga behovet av en emissionsgaranti kan variera beroende pa om
institutet enligt institutlandets lag skall betecknas som aktiedgare —
och sidljare dirav — eller ej: Om institutlandets lag foreskrivit att
institutet ar skadestandsskyldigt for informationsbrister oberoende
av kontraktsforhédllande (for erbjudandebolagets vallande), ir det
naturligt att anpassa emissionsgarantin hartill. I det omvénda for-
héllandet, dvs. dir institutets skadestandsskyldighet dr betingad av
eget véllande pa kontraktsrittslig grund, kan en emissionsgaranti
till forman for ett institut som ej vidareforséljer aktier forefalla ono-
dig. Grinsdragningen i ansvarshinseende dr dock ofta nog proble-
matisk.

Om syftet med en emissionsgaranti, eller dtagande med motsva-
rande rubricering eller innehall, inte primirt &r att bolaget skall vara
ersittningsskyldigt for den skada som kan uppkomma pé grund av
prospektbrister m.m., utan att bolaget skall svara for att de erbjudna
aktierna inte underskrider en viss kursniva, synes generellt sett ata-
gandet inte kunna ges storre rittsverkan dn vad som avser garantier.
En sédan “kursgaranti” synes till sina praktiska konsekvenser ha
samma funktion som prospektgarantier i allménhet. Rittslaget dr
mahinda ett annat, dédr kursgarantin limnas vid en apportemission
(ddremot knappast vid en riktad kontantemission eller kvittningse-
mission). Avsikten med en sadan kursgaranti i samband med
apportemission, dér t.ex. apportegendomen bestdr av aktier, kan
ofta vara att garantera en viss kopeskilling, oberoende av emittent-
bolagets eventuella ersittningsskyldighet vid informationsbrister.
Aktiebytet forenas icke sillan med ett aktietecknarnas atagande, att
icke inom viss tid avhinda sig aktierna pd marknaden. Syfte med
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sistnamnda blockering ir allt som oftast att férhindra kurspaverkan
genom ett avhindande inom viss tid frin aktiebytet. Det forefaller
naturligt att de presumtiva aktietecknarna vid ett sddant forhallande
later blockeringen motvagas av en kursgaranti. Att sedan kursga-
rantin kan ha andra, sekundira dndamél i vissa fall kan inte uteslu-
tas.

Bedomningen av rittsverkan av en kursgaranti har manga aspek-
ter. For det forsta fir formodas, att kursgarantin, blockeringsklau-
sulen, m.m. innefattas i ett avtal som triffas fére aktieteckningen.
Parterna till ett sddant avtal 4r de presumtiva aktietecknarna och
emittentbolagets dgare, helt eller delvis. Det far forutsattas att
dgarna forbinder sig att tillse att bolaget utfdrdar en kursgaranti i
enlighet med vad som avtalats. For det fall bolaget skall vara part i
avtalet ifraga, torde de formkrav som uppstills for aktieteckningen
medfora, att omsesidig bundenhet forutsitter att avtalet tréffas
simultant med aktieteckningen (t.ex. i bolagsstimmoprotokoll
enligt ABL 4:8, 3 st.). Det sagda vilar pa slutsatsen ovan, att ett
avtal om aktieteckning i forhallande till bolaget inte dr bindande
forrdn formkraven uppfyllts (jfr NJA 1918 s. 394).

For det andra kan det vid en talan mot bolaget pa grund av kurs-
garantin ofta vara forenat med stora svarigheter att identifiera och
sarskilja den skada som sammanhinger med en kursnedging pa
grund av mera allminna forhallanden, till skillnad frdn en sddan
skada som orsakats av informationsbrister fore eller vid aktieteck-
ningen frén bolagets sida. Friga dr om skadestindsrittslig kausali-
tet och konkurrerande skadeorsaker. Om en kursnedging orsakas
av sadana forhallanden som ticks av bolagets informationsskyldig-
het i prospekt eller eljest, blir en kursgaranti ett medel for skade-
stdndsskyldighet. For det fall ddremot kursnedgangen i allt visent-
ligt kan hénforas till efterféljande, yttre forhdllanden som inte
omfattas av informationsskyldigheten, synes garantin i rattsligt
hinseende inte utan vidare kunna likstédllas med en bolagets skade-
standsskyldighet eller ovanndmnda emissionsgarantier. Har fore-
ligger emellertid svara gransdragningsfragor.
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For det tredje skulle mot tanken att ge en kursgaranti giltighet
kunna invindas, att vad som géller om bolagets skadestandsskyl-
dighet ocksé — i vart fall analogivis — skall gilla kursgarantier, icke
minst pa grund av nyssndmnda griansdragningssvarigheter vad gil-
ler skadeorsaker. Enligt min mening dr emellertid detta att fora ana-
login alltfor langt ifrdn det grundldggande syftet med principen om
bolagets befrielse fran skadestdndsansvar. Sdsom har berorts ovan,
ar det trots allt inte s “uppenbart” som gjorts géllande i doktrinen
(se t.ex. Karlgren, SvJT 1938 s. 201), att det som i ovan behandlad
rattspraxis har befunnits gédlla om ogiltighet av aktieteckning, etc.
ocksa generellt skall gilla bolagets skadestandsskyldighet. En ogil-
tighet av t.ex. en aktieteckning far antas i regel fa langt storre eko-
nomiska konsekvenser for bolaget och dess borgenirer 4n en ska-
destandsskyldighet, som ju skall motsvara en skada, vilken icke
alltid nodvindigtvis korresponderar med hela teckningsbeloppet.
Det dr alls icke givet att de subtila och ytterst delikata rittspolitiska
overvigandena for och emot ogiltighet skall ges samma utfall
ifriga om en kursgaranti, sarskilt som denna har ett annat syfte och
fyller en annan funktion. (Jfr de virdesékringsklausuler som disku-
teras — och befinns i princip giltiga — av Borgstrom, Om konvertibla
obligationer och andra finansieringsformer s. 58 ff.)

En konsekvens av att Lagforslaget om bolagets skadestindsskyldighet
infors dr att ovan ndmnda emissionsgarantier i princip far full rittslig
verkan, forutsatt att skadestindsansvaret grundas pa — som det maste
uppfattas — brister i obligatoriska prospekt i den mening som ovan redo-
visats. Vad som skall gilla skadestdndsskyldighet vid informationsbris-
ter vid privata bolags emissioner och erbjudanden, samt emissionsga-
rantier 1 samband didrmed, dr dock oklart; mgjligen skall gillande
principer om utesluten skadestdndsskyldighet och avsaknad av rittsver-
kan for emissionsgarantier fortsatt vara tillimpliga. Vidare omfattar
Lagforslaget, sisom ovan nidmnts, icke skada som uppkommit pa
sekunddrmarknaden p& grund av informationsbrist i prospekt eller
eljest. For sddan skada kan bolaget icke gbras ansvarigt; pA motsva-
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rande sitt kan emissionsgarantier avsedda att ticka sddan skada inte ges
rittsverkan.

13. Sérskilt om kvittningsemission

Vid bildandet av ett aktiebolag fér en fordran hos “bolaget” icke anvin-
das for kvittning av skuld pa grund av aktieteckning enligt ABL 2:10,
det s.k. kvittningsforbudet. I Lagforslaget hanteras kvittningsproblema-
tiken ndgot annorlunda i 2:10-12. Dessa fragor har behandlats ovan.
Kvittningsforbudet &r inte tillimpligt vid en 0kning av aktiekapitalet
efter bolagets registrering. Fastmera stadgas i ABL 4:6 att kvittning &r
tillaten, forutsatt att bestimmelse om att aktie skall tecknas med kvitt-
ningsritt upptagits i beslutet om nyemission. Hirtill skall styrelsen avge
en redogorelse for de omstdandigheter som kan vara av vikt vid bedo-
mandet av bestimmelsen om kvittningsritten. Redogorelsen skall i
sddana fall innehalla uppgifter motsvarande dem som avses i ABL 2:3,
3 och 4 st. (Egentligen endast namn och hemvist betriffande den som
avses med bestimmelsen samt eventuellt skriftligt avtal eller avskrift
dérav gillande bestimmelser om kvittningsritten. Muntligt avtal skall
upptagas i sin helhet.)

Specifikt for en kvittningsemission dr att den som tecknat sig for
aktier (eller motsvarande) i emissionen betalar med fordran hos bolaget.
Pa passivsidan i bolagets balansrikning sker ddrigenom en reduktion av
de lang- eller kortfristiga skulderna och en 6kning av aktiekapitalet. En
kvittningsemission dr saledes ingen kontantemission; betalning av de
emitterade aktierna sker inte med pengar. En kvittningsemission ir i
egentlig mening inte heller en apportemission, eftersom bolaget inte till-
fors egendom i den mening som aktiebolagslagen foreskriver. Eftersom
kvittningsemissionen inte dr en kontantemission, giller inte principen
om aktiedgarnas fOretrddesritt till de nyemitterade aktierna i forhal-
lande till det antal aktier de forut dger (se ABL 4:2). En kvittningsemis-
sion triffas darfor inte heller av bestimmelsen om kvalificerad majori-
tet vid avvikelse fran aktiedgarnas foretridesrdtt (2/3 av savil de
avgivna rosterna som de vid stimman foretradda aktierna). Och efter-
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som kvittningsemissionen inte dr en apportemission, omfattas inte kvitt-
ningsritten mer in medelbart av revisorernas granskningsplikt enligt
ABL 4:6, 3 st., vilken granskning ju primart tar sikte pa sidan egendom
som skall tillforas bolaget. Styrelsens redogorelse for omstindigheter
som kan vara av vikt vid beddmandet av kvittningen synes kunna
inskrinkas till kvittningens omfattning, den kvittningsberittigades
namn och hemvist, den skuld som avses, huruvida skulden forfallit till
betalning, etc. Lagforslaget innebir inga sakliga dndringar i nu berérda
delar (se 12:1-2 och 10-11). I dessa delar éverensstimmer emissions-
bestimmelserna med EU:s andra bolagsdirektiv art. 25-29.

Bestimmelserna om kvittningsemission i dess nuvarande form har
sitt ursprung i 1944 ars aktiebolagslag (50 §), men kan i sjilva verket
sparas tillbaka till 1910 4rs aktiebolagslag. En sammanstillning av stad-
gandena i 39 § och 44 §, 2 st. i 1910 ars lag ger ndmligen vid handen,
att aktiedgares foretradesrdtt vid nyemissioner och fondemissioner
endast avsdg kontantemission och sdlunda inte medférde hinder mot
beslut med enkel majoritet om okning av aktiekapitalet medelst en rik-
tad kvittningsemission. I 1944 ars aktiebolagslag gavs detta férhéllande
ett explicit uttryck. I nimnda lags 50 § hinvisades till lagens 7 §, som
emellertid i allt visentligt upptog bestimmelser om apporttillskott vid
bolagsbildning. Det centrala for kvittningsemissionen (och apportemis-
sionen), ndmligen att bestimmelse hdrom skall upptas i beslutet om
nyemission, att styrelsen skall avge en redogorelse for de omstindighe-
ter som kan vara av vikt vid bed6mandet av bestimmelsen, samt att sty-
relsens redogorelse skall i tillimpliga delar granskas av en eller flera
revisorer (dock i mycket begrinsad utstrackning i vad avser kvittnings-
emissioner), dr i princip oforidndrat sedan 1910 érs aktiebolagslag och
enligt vad som framgar av Lagforslaget. Nu gillande bestimmelse i
ABL 4:2 om foretridesratt vid kontant- och fondemissioner aterfanns i
sina huvuddrag i 1910 ars (39 §) och 1944 ars (55 §) aktiebolagslagar. 1
forarbetena till 1944 ars lag gavs endast en viss forklaring till sirbe-
handlingen av kvittnings- och apportemissioner, men uttalades vissa
farhdgor darom (se SOU 1941:9 s. 222):
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“Foretridesritten till teckning av nya aktier enligt férevarande paragraf lik-
som enligt gillande ritt foreligger endast nir betalning av aktierna skall
erldggas i penningar. Foretriddesrétten skulle eljest kunna medféra hinder
for en stimmomajoritet att besluta aktieteckning mot tillskott av egendom
eller med kvittningsritt for aktietecknare. Regeln kan tinkas medfora att
aktiedgarmajoriteten soker skaffa sig nya aktier genom att besluta om
nyteckning mot apportegendom eller med kvittningsritt. Om emellertid ett
sadant forfarande framstdr som ett kringgdende av regeln om aktiedgarnas
foretridesratt, kan klander anféras mot Okningsbeslutet. Detta torde
sdlunda vara fallet om fordran mot bolaget skapats just i syfte att for ford-
ringsdgare mojliggora aktieteckning, t.ex. om fordringen uppkommit
genom langivning som i verkligheten har karaktir av forskottsinbetalning
pé oplanerad nyteckning.”

Farhdgorna gav inget utslag i den slutliga utformningen av lagen. I for-
arbetena till 1975 ars aktiebolagslag (SOU 1971:15 s. 174 ff.) utveckla-
des dessa tankar ndgot savitt giller apportemission: ”Vid apportemis-
sion kan givetvis ej ovillkorlig foretradesritt foreligga, eftersom sadan
emission oftast syftar till att bolaget fér de nya aktierna skall erhalla en
utomstdendes egendom, eventuellt att viss eller vissa borgenirer skall
forvandlas till aktiedgare i bolaget.” I det lagforslag som nimnda forar-
beten utmynnade i introducerades emellertid en nyhet: [ samtliga fall av
nyemission, oavsett om frdga var om kontant-, apport- eller kvittnings-
emission, skulle aktiedgarna ges foretradesritt till de nya aktierna i for-
héllande till det antal aktier de forut dgde. Samtidigt skulle dock enligt
forslaget bolagsstimman med 2/3 majoritet (av sdvil de avgivna ros-
terna som de vid stimman foretrddda aktierna) kunna beslut om avvi-
kelse fran principen om aktiedgarnas foretrddesrdtt: ”Vid okning av
aktiekapitalet genom nyteckning kan avvikelse fran vad i forsta stycket
sdgs om aktiedgarnas foretridesritt beslutas av bolagsstimma. Beslutet
ar giltigt endast om det bitrétts av aktiedigare med 2/3 av sdvil de
avgivna rosterna som de vid stimman foretridda aktierna.” Ovillkorlig
foretriadesritt skulle endast foreligga vid fondemission. Avvikelse fran
aktiedgarnas foretrddesrdtt skulle i anledning dérav ej heller kunna ske
vid nyteckning till en s 1ag kurs att det var uppenbart friga om partiell
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fondemission, innebdrande ett 6verflyttande av ett visentligt virde fran
de dldre aktierna till de nyemitterade aktierna.

Sasom motiv for att underkasta apport- och kvittningsemissionen
principen om aktieidgarnas foretradesritt anfordes bl.a. foljande: Enligt
bestimmelserna i 1944 ars aktiebolagslag kunde forsok till att utesluta
aktiedgarnas foretradesritt genomforas genom maskerade apportemis-
sioner av t.ex. det slaget att de nya aktierna skulle betalas med en viss
lattanskafflig egendom. [ sammanhanget berérdes ocksé méjligheten att
klandra ett bolagsstimmobeslut om nyemission, om t.ex. nadgon aktied-
gare bereddes otillborlig fordel pa andra aktiedgares bekostnad (jfr ABL
9:37). Det understroks ocksa (SOU 1971:15 s. 175), att ett beslut om
avvikelse fran aktiedgarnas foretradesrdtt vid apportemission innebé-
rande en ritt endast for vissa aktiedgare att delta i emissionen skulle
vara objektivt grundat ("motiverat av objektiva skil”).

Det refererade lagforslaget kom emellertid endast delvis att genom-
foras. Redan fore tillkomsten av 1975 ars aktiebolagslag beslutades om
andringar i 1944 ars aktiebolagslag, innebirande att ett bolagsstimmo-
beslut om avvikelse frin aktiedgarnas foretridesritt vid kontantemis-
sion kunde fattas med enkel majoritet. Aktiedgarnas fOretrddesritt
skulle pa samma sitt som enligt 1944 ars lag endast gilla vid kontant-
och fondemission. Forslaget om att infora foretradesritt dven vid
apportemissioner forkastades med fOljande motivering (se prop.
1975:103 s. 331):

“Beslut om avvikelse fran foretridesritten kan alltsd fattas med den majo-
ritet som fordras for beslutet om sjédlva emissionen. Detta bor fortfarande
gilla. Frén den synpunkten skulle ett beslut om apportemission dér appor-
ten tillskjuts av utomstéende eller vissa aktiedgare i och for sig kunna sigas
samtidigt innebira ett beslut om avvikelse fran foretrddesritten. Det har
m.a.o. inte s stor betydelse om lagen bygger pa att foretradesritt skall fore-
ligga vid apportemission. Hirtill kommer att alla aktiedgare i allménhet inte
har méjlighet att tillskjuta den apportegendom som emissionen avser.”

Fram till 1995 ars dndringar av ABL gillde siledes en aktiedgarnas
foretradesritt endast vid kontant- och fondemission, vilken foretrides-
ritt bolagsstimman emellertid kunde besluta att avvika ifran med enkel
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majoritet. Vid EU-anpassningen av den svenska aktiebolagslagen infor-
des med en hédnvisning till artikel 29.4 i EU:s andra bolagsdirektiv ett
pluralitetskrav om tva tredjedelar vid avvikelse frén foretridesritten,
dock endast vid kontant- och fondemission.

Fran minoritetsskyddssynpunkt ter sig lagstiftarens sdrbehandling av
i vart fall kvittningsemissionen en smula motsigelsefull och ogenom-
tankt. De argument som under lagstiftningsarbetet i olika skeden har
anforts for en sirbehandling av apportemissioner har ocksa mer eller
mindre implicit forutsatts gédlla kvittningsemissioner. Mot att ge aktied-
garna foretrddesritt vid apportemissioner har saledes anforts, att aktie-
dgare i allmédnhet saknar mdjlighet att erbjuda sadan apportegendom
som emissionen avser (se t.ex. prop. 1975:103 s. 331). Mdjligen har i
sammanhanget antagits, att situationen dr densamma vid en kvittnings-
emission. Sasom skil for att (med 2/3 majoritet) infor 1975 ars lag
medge mojlighet till avvikelse frin foretridesritten vid kontantemissio-
ner angavs bl.a. risken for att sddana emissioner eljest maskerades
sdsom apportemissioner (se SOU 1971:15 s. 175). Nir sedan den ovill-
korliga foretrddesritten vid kontantemissioner enligt lagférslageti SOU
1971:15 6vergavs, kunde all kapitalokning oavsett emissionsform lik-
stdllas med foljande motivering;

”Nir forslaget pa nu angivet sitt reglerat foretradesritten vid kapi-
talokning mot betalning i pengar har det ej varit nodvindigt att
behidlla en regel enligt vilken foretradesritt for aktiedigarna ej fore-
ligger vid apportemission. Men det ligger i sakens natur att vid sddan
emission bolagsstimman i allminhet, enligt férut angivna regler,
beslutar avvikelse frén aktiedgarnas foretriadesritt.”

Kvittningsemissionen forefaller hdrvid genomgéende ha likstillts med
apportemission. Namnda lagforslag kom emellertid att genomforas
endast satillvida, att bolagsstimman medgavs ritt att avvika fran aktie-
dgarnas foretradesritt vid kontantemission med enkel majoritet. Fore-
tridesritten vid apportemissioner kom hirvid enligt lagforarbetena att
sakna betydelse (se prop. 1975:103 s. 331), eftersom ett beslut om
apportemission i sig sjidlvt i regel skulle innebira ett beslut om avvikelse
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frén foretridesritten. Aterigen synes i resonemanget kvittningsemissio-
nen ha likstillts med apportemission. Resonemanget dar emellertid ocksa
tillimpligt pd kontantemissioner: En kontantemission med eller utan
foretradesritt kunde grundas pa samma enkla majoritetsbeslut. Aktied-
garnas foretriadesritt vid alla former av emissioner — med undantag av
fondemissioner — blev pa si sétt mer en symbolisk dn en faktiskt gil-
lande princip.

Det nyss refererade resonemanget forutsitter, att avvikelse fran fore-
triadesritten kan ske med enkel majoritet (i SOU 1971:15 hade foresla-
gits kvalificerad majoritet). Foljaktligen borde resonemanget icke
langre ha varit hallbart nir vid EU-anpassningen 1995 regeln om enkel
majoritet dndrades till kvalificerad majoritet. ] samband med denna lag-
dndring borde i vart fall ha 6vervigts, i likhet med vad som dgde rum i
SOU 1971:15, om inte alla emissioner avseende kapitalokning borde
likstédllas. S& skedde, som bekant, emellertid icke, och Lagforsiaget
innebir , som ovan nimnats, ingen dndring. Det kvarstaende argumentet
for sdirbehandling av apportemissioner, att aktiedgare i allmédnhet “inte
har méjlighet att tillskjuta den apportegendom emissionen avser” (jfr
prop. 1975:103 s. 331), 4r inte heller alltigenom vélbetinkt. Utan fore-
tradesritt bereds inte ens aktiedgarna i allmdnhet mojlighet att tillskjuta
apportegendomen ifraga. En aktiedgarmajoritet kan vilja att bortser
fran att en minoritet faktiskt har sddan mojlighet. Fragan stills helt
enkelt aldrig pé sin spets. Ytterst skulle visserligen sirbehandlingen
kunna forsvaras med att minoriteten med aberopande av likabehand-
lingsprincipen eller generalklausulen (ABL 9:37) kan klandra ett
bolagsstimmobeslut som pé bekostnad av minoriteten gynnar majorite-
ten. (Se om dessa principer nedan i avsnitt VI.) En sddan argumentation
har emellertid minst tva svagheter. For det forsta utgor den inget stod for
sirbehandlingen, eftersom exakt samma argument skulle kunna anféras
for ett avskaffande av aktiedgarnas foretrddesritt vid kontantemission,
ja, t.o.m. for alla former av specifika minoritetsskyddsregler, inklusive
bestimmelser om kvalificerad majoritet. (Detta dr ocksd grunden till
beteckningen “generalklausul”.) For det andra &r rétten till klandertalan
som sanktionsmedel ett trubbigt, dventyrligt och riskfyllt instrument (jfr
framstillningen nedan i avsnitt VII), i vart fall nir sddan talan grundas
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pa allménna principer om likabehandling eller otillborlighet (till skill-
nad frin klander mot beslut i strid med specifikt utformade minoritets-
skyddsregler). I praktiken torde &tminstone mindre aktiedgare avstd fran
att begagna sig av ritten till klandertalan med hénsyn till den kostnads-
och 6vrig resursexponering som en sidan innebir i kombination med
andra preventiva faktorer (frimst den langsamma domstolsbehand-
lingen), sirskilt i ljuset av att tilliggsvirdet av en eventuell framgéng
ofta dr begrinsat. Ritten till klandertalan dr slunda realiter inget effek-
tivt sanktionsmedel mot objektivt sett ogrundade apportemissioner. En
annan sak dr sedan att risken for att bli utsatt for klandertalan i vart fall
i borsnoterade bolag motverkar alltfor ensidiga forslag om emissioner.

Argumenten for sdrbehandling av apportemissioner saknar under alla
forhéllanden bérkraft nir det géller kvittningsemissioner. Den identifie-
ring av apport- och kvittningsemissioner som forekommit i lagforarbe-
tena dr i beaktande hirav of6rklarlig. Sdsom antyddes redan i forarbe-
tena till 1944 ars aktiebolagslag (SOU 1941:9 s. 222), kan en kvittnings-
emission praktiskt sett jamstidllas med en kontantemission, nér
inbetalningen skett forskottsvis. Visserligen far med all sidkerhet kvitt-
ningsemissioner i allménhet antas avse fordringar som uppkommit utan
det grundldaggande syftet, att fordringen senare skall anvédndas i en kvitt-
ningsemission. Undantagen ir emellertid ofta forekommande i det prak-
tiska réttslivet. Ej sdllan &r undantagen avtalsreglerade pé sa sitt att i
avtal forutsatts, att fordringen skall kunna anvindas 1 en kvittningsemis-
sion. Nir sa kvittningsemission aktualiseras, dr den i s hog grad fore-
tagsekonomiskt motiverad, att en klandertalan med hédnvisning till att
vissa aktiedgares andelar minskat i virde pa grund av emissionen 6ver
huvud inte blir foremal for 6vervigande. Situationen dirvid &r jamforlig
med den som foreligger vid en riktad kontantemission. Likheterna mel-
lan en kontant- och en kvittningsemission forefaller vara storre dn de
som antas foreligga mellan en apport- och kvittningsemission. Vid en
kvittningsemission 4r i realiteten fraga om inbetalning av pengar (eller
i vart fall penningfordring) i forskott. Den rétt som ges fordringsinneha-
varen skulle pad samma sitt som vid kontantemission kunna ges samtliga
aktieigare, antingen si att inbetalningen sker forskottsvis for kvittning,
eller kvittningsemissionen kombineras med en kontantemission. (Det
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senare alternativet synes det mest praktiska.) Alternativt skulle kvitt-
ningsemissionen med uppritthallandet av ett pluralitetskrav om 2/3
kunna riktas pd samma sétt som kontantemissioner. Ofta dr fordringsha-
varen och aktietecknaren vid en kvittningsemission ocksa aktieigare,
och fér pa grund av emissionen en mojlighet att utdka sin andel av dgan-
det pa bekostnad av dvriga aktiedgare, om dessa icke kan delta i emis-
sionen. Nir fordringshavaren icke ar aktiedgare, kan betidnkligheterna
synas vara mindre med hénsyn till att samtliga befintliga aktiedgare
drabbas lika av emissionen. Hérvid kan man emellertid inte bortse ifrén
att fordringshavaren pa olika sitt — dolt eller 6ppet — kan vara lierad med
storre aktiedgare eller majoritetsigare, och emissionen anvidndas som
ett instrument for att minska minoritetens makt. Aven hir #r likheterna
med kontantemissionen péfallande. Dessutom kvarstér risken for olika-
behandling av befintliga jimfort med tillkommande aktieédgare.

Oavsett vilken syn man har pa nu berdrda forhallanden, dr det férenat
med stora svarigheter att sakligt motivera en sirbehandling av kvitt-
ningsemissionen, vilket ocksd genomgaende har visat sig i lagforarbe-
tena. Hinvisningen till ritten till klandertalan som det ultimativa reme-
diet dr pa samma sitt som betriffande apportemissioner inte sdrskilt vil-
grundad. De lege ferenda talar sammanfattningsvis ¢vervigande skil
for att kvittningsemissioner lagtekniskt behandlas pa samma sitt som
kontantemissioner i vad avser aktieligarnas foretrddesrédtt och minori-
tetsskyddet. Det kan hédrvid anmirkas, att enligt lagen (1987:464) om
vissa riktade emissioner i aktiemarknadsbolag, m.m., (den s.k. Leo-
lagen, jfr Lagforslaget kap. 13, som skall omfatta publika aktiebolag
eller dotterbolag till sidana bolag) enligt den inledande bestimmelsen
om tillimpningsomradet &r tillimpligt pa alla former av nyemissioner
av aktier, konvertibler, m.m., oavsett om fraga dr om kontant-, apport-
eller kvittningsemission. I belysning av denna lag forefaller sarbehand-
lingen av apport- och kvittningsemissioner i ABL @n mer svarforklarlig.
Det kan vil knappast hdvdas, att minoriteten i icke marknadsnoterade
bolag (eller, enligt Lagforslaget, privata aktiebolag) 4r mindre skydds-
vird dn sddana som forekommer i marknadsnoterade (eller, enligt Lag-
forslaget, publika) bolag. Behandlingen av minoritetsskyddet saknar
tillborlig konsonans.
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Fran borgendirsskyddssynpunkt har lagstiftaren & andra sidan icke lik-
stillt apport- och kvittningsemissioner. Alltmedan apportemissioner
underkastats en omfattande — och motiverad — sérreglering i ABL till
skydd for borgenirerna, synes kvittningsemissionen endast i mycket
liten utstrackning vara foremal for sddan reglering. Sdsom ovan némnts,
skall en bestimmelse om att aktie skall tecknas med kvittningsritt upp-
tagas i beslutet om nyemission. Styrelsen skall i en redogdrelse ange
omstiandigheter som kan vara av vikt vid bedomandet av en sddan
bestimmelse och denna styrelsens redogorelse skall granskas av reviso-
rerna. Det &dr hdrvid nidrmast sjdlvklart, att ett beslut om nyemission
skall ange att fraga dr om en kvittningsemission, helt eller delvis. Det-
samma giller styrelsens redogorelse for omstindigheterna kring kvitt-
ningen, dvs. vilken fordran som avses och silunda vem som &ger teckna
sig for aktierna, etc.

Det ar mera sillsynt att en kvittningsemission kringgirdas av andra
formaliteter till skydd for bolagsborgendrerna &n ett slentrianméissigt
iakttagande av nu ndmnda sjidlvklarheter. I allménhet &dr detta ej heller
nodvindigt. Bolagsborgenidrerna kan knappast lida skada av att en bola-
gets skuld genom kvittningsemissionen omvandlas till aktiekapital. I
egenskap av aktiedgare dr den i emissionen medverkande fordringsin-
nehavaren prioritetsméssigt efterstiilld bolagsborgenérerna, med undan-
tag av de fallen dér annat avtalats. Bolagets aktiedgare kan i egenskap
av bolagsborgenirer ej heller bli simre stdllda av att en tidigare hogre
prioriterad borgenir blir likstilld med 6vriga aktieigare. Aven om kvitt-
ningsemissionen verkstills vid en tidpunkt nir bolaget befinner sig i en
ekonomisk kris, vilket ej kan uteslutas vara vanligt forekommande, kan
saledes med en hinvisning till att den i emissionen forekommande ford-
ringens faktiska varde klart underskrider det redovisade virdet icke utan
vidare goras gillande, att emissionen skadar bolagsborgenidrerna. Andra
bolagsborgenidrer 4n aktiedgarna fir mindre konkurrens om bolagets
tillgdngar, och aktiedgarna kan under alla forhallanden icke forvinta sig
att i sddana situationer erhdlla betalning for aktierna. Vid kvittningse-
missioner synes foljaktligen det forhdllandet att fordringens faktiska
viarde underskrider bolagets redovisade skuld sakna betydelse fran bor-
gendrsskyddssynpunkt. De fordringar som forekommer i samband med
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kvittningsemissioner skall saledes, till skillnad fran fordringar hos
andra dn emittentbolaget (som skall likstdllas med apportegendom),
frin borgenirsskyddssynpunkt behandlas pa samma sitt som tillskott i
form av pengar, dvs. kontantemissioner. (Jfr hirvid generaladvokatens
uttalande i mélet Meilicke i EU-domstolen, malet C-83/91, domssam-
lingen 1992 1-4871. For en kommentar av malet se Egnsig Segrensen,
EF-domstolens tolkning av af selskabsdirektiverne, Nordisk Tidskrift
for Selskabsret 1999:2 s. 79 ff. s. 84 f. Malet avvisades av EU-domsto-
len med hénvisning till att det var konstruerat. Generaladvokatens utta-
lande kan emellertid tolkas sa att EU:s andra bolagsdirektiv inte ger
grund for att behandla kvittningsemissioner pa annat sitt 4n vad som
ovan redovisats.) Det forhallandet att den i kvittningsemissionen fore-
kommande fordringen dnnu inte forfallit till betalning kan emellertid
nodvindiggora en nuvirdesberdkning av fordringen, vilket forhallande
savil bolagsstyrelsens redogorelse, bolagsstimmobeslutet som reviso-
rernas bor uppmirksamma.
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IV. Forvirv och 6verlatelse av aktiebolags
egna aktier

1. Allmént

Bestimmelser om ett aktiebolags forvirv och overlatelse av egna aktier
aterfinns i ABL 7 kap. (Jfr Lagforslaget 16 kap.) Huvudregeln ér att for-
vérv av egna aktier dr forbjudet. Forbudet har emellertid undantag och
ett nytt vésentligt sidant undantag infordes med verkan fr.o.m. den 10
mars 2000. Forbudet har i olika utformningar, men med samma materi-
ella tyngdpunkt, forekommit alltsedan 1895 ars lag (27 §, jfr 1910 ars
lag 51 § och 1944 érs lag 69 §). Aktier, som trots allt forvirvats enligt
undantagen har sedan 1910 ars ABL (56 §) inte kunnat upptagas som
tillgdng (med virde). Nu gillande bestimmelser (och bestimmelserna i
Lagforslaget) har utformats med iakttagande av motsvarande bestim-
melser i EU:s andra bolagsdirektiv, artiklarna 18-22. Den lagindring
som tridde ikraft den 10 mars 2000 innebar en implementering av den
fakultativa bestimmelsen i artikel 19.

Sédsom motiv for forbudet har i allmédnhet anforts dels att férbudet
forebygger spekulation i egna aktier i syfte att paverka kursutveck-
lingen pa aktierna, dels att forbudet uppritthéller bestimmelserna om
nedsittning av aktiekapitalet. Till sina ekonomiska verkningar och fran
borgendrssynpunkt (men #dven till skydd for aktiedgare) ér ett forviry
jamforligt med en nedsittning av aktiekapitalet (ndrmast inlésen av
aktier) i forening med dterbetalning till vissa aktiedgare. Ett forvirv av
egna aktier, som inte grundas pa ett bolagsstimmobeslut, innebir ocksa,
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att aktiedgarna inte garanteras en likabehandling. Ett férvirv i strid med
forbudet dr ogiltigt (vilket kom till explicit uttryck forsta gangen genom
1944 ars ABL, 69 §, 2 st.). Férbudet omfattar ocksa dotterbolagsforvirv
av moderbolagsaktier. Vad som stadgas om forvarv giller ocksa pant-
sdttning. Vid implementeringen av EU:s andra bolagsdirektiv den 1
januari 1995 infordes ocksa ett forbud for bolag att reckna sig for egna
aktier.

2. Tillampningsomradet

Forbudet avser uteslutande aktier. Av forbudet tréffas foljaktligen inte
olika derivat av aktier, som t.ex. optioner. Ej heller omfattas tecknings-
optioner eller konvertibla skuldebrev, eller andra vérdepapper utgivna
av aktiebolag. Bestimmelsernas utformning och sanktionsmekanismer
(ogiltighet) medger inte analogitillimpning.

Vidare kan forbudet icke dga tillampning pa bolag eller andra foretag
med site utanfor Sverige. Grund for s.k. extraterritoriell tillimpning av
det svenska forbudet saknas. Varje bolag och annat foretag skall styras
av domicillandets lag. For den hidndelse ett svenskt aktiebolag sdledes
har ett dotterbolag eller dotterforetag i utlandet, skall detta bolags eller
foretags hemlandsregler tillimpas sdvitt giller bolagets eller foretagets
forvirv eller teckning av, eller pant i aktier i, det svenska aktiebolaget
(moderbolaget). Vilka konsekvenser sedan ett sadant forvirv (teckning
eller pant) skall ha for det svenska aktiebolagets redovisning, ar givetvis
en intern svensk rattsfraga.

Forbudet avser uteslutande aktier i svenska aktiebolag. Ett utlaindskt
aktiebolag kan inte utgora ett moderbolag i ABL:s mening. Savil denna
begrinsning som koncerndefinitionen i ABL 1:5 gor att ett svenskt
aktiebolags eller foretags forvdrv av aktier i ett utldndskt aktiebolag fal-
ler utanfor forbudet. Detsamma giller pant och teckning av sadana
aktier. Transaktionerna skall regleras av det rittssystem i vilket sist-
nimnda bolag har sitt domicil. Koncerndefinitionen blir givetvis ocksa
normerande for tillimpningen av ABL 7:25, dvs. nir ett aktiebolag blir
moderbolag och de nyblivna dotterbolagen innehar aktier i moderbola-
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get. (Forbudet mot dotterforetags forvarv av moderbolagsaktier har till-
kommit for att forhindra kringgdenden av huvudférbudet).

Slutligen kan antecknas, att vad som stadgas som forvirv och pant
ocksa far anses gilla sikerhetsoverlatelse av aktier.

Forbudet upptar ocksa en bulvanregel. Om aktier i ett bolag har teck-
nats av ndgon i eget namn men for bolagets riakning, skall han anses ha
tecknat aktierna for egen rikning (jfr art. 18, p.2 i EU:s andra bolagsdi-
rektiv). Vid forvirv av aktier genom bulvan, giller déremot inte bun-
denheten vid forvirvet for bulvanen utan ogiltighet enligt ABL 7:3, 2 st.
(se ABL 7:3, 3 st.). Bulvanforvirv i enlighet med undantagsbestimmel-
serna ér enligt samma princip tillatna. Ett bulvanforvirv skall saledes
likstdllas med ett aktiebolags eget forvirv. For dotterforetags forvirv av
aktier i moderbolag saknas en bulvanregel. Det kan antas att en sddan
bulvanregel dnda skall gilla, trots avsaknaden av en uttrycklig regle-
ring. Rittsldget hdrvid dr emellertid oklart. Savitt giller aktiebolags
tagande av egna aktier i pant, liksom dotterbolags emottagande av
moderbolagsaktier som pant, saknas ocksd bulvanbestimmelser. Det
forhdllandet att en bulvanbestimmelse saknas betrdffande séval pant
som dotterforetagsforvirv av moderbolagsaktier kan ocksd samman-
hidnga med att de i ABL foreskrivna bulvanbestimmelserna har sitt
ursprung i EU:s andra bolagsdirektiv, art. 18, p. 2 och art. 19, p. 1, vilket
direktiv emellertid icke ger explicita anvisningar om vad som skall gélla
betriffande pant och dotterforetags forvirv av moderbolagsaktier. Den
svenske lagstiftaren har tydligen valt att implementera bulvanbestim-
melsen endast i sddan utstrickning som den &r tvingande enligt EU:s
direktiv.

3. Undantag fran forbudet att forvirva egna aktier for
aktiebolag 1 allménhet

De undantag fran forbudet att forvirva egna aktier som stadgas i ABL

7:4 avser uteslutande forvdrv av aktier. Forbuden for ett aktiebolag att
teckna egna aktier eller att ta emot egna aktier som pant dr undantags-
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l1osa. Detsamma géller dotterforetags teckning av aktier i moderbolag
och emottagande av aktier i moderbolag som pant. Undantagen i ABL
7:4 och ABL 7:23 och 25 avser alla aktiebolag, sdvil publika som pri-
vata. Marknadsnoterade aktiebolag ges hirutdver ett sérskilt undantag
enligt ABL 7:3, 1 st. och 7-16. I det foljande behandlas forst de undan-
tag som giller samtliga aktiebolag.

1.

For det forsta undantas vederlagsfria forvdrv (jfr EU:s andra
bolagsdirektiv art. 20 p c.). Undantaget tillkom vid den lagéndring
som tridde i kraft den 10 mars 2000. Enligt motiveringen innebir
ett vederlagsfritt forvarv endast en minskning av antalet utestaende
aktier utan att paverka aktiedgarnas, borgenirers, eller andra tredje
mins stillning. Det saknas darfor skil att forbjuda sadana forviry.
Emellertid far detta undantag anses ha gillt redan tidigare. Savil
dndamalsskil som uttalanden i forarbeten ger stéd for att forbudet
alltsedan sin tillkomst icke avsig att triaffa vederlagsfria forvérv. I
forarbetena till 1944 ars ABL (SOU 1941:9 s. 259) kom denna
instillning till uttryck genom uttalandet, att férbudet omfattade
aktiebolagsforvirv av egna aktier “mot vederlag”. Varken hinsyn
till bolagets aktiedgare, dess borgendrer eller andra bertrda intres-
segrupper motiverade en annan utformning av forbudet. Ett kring-
géende av nedsittningsreglerna kunde heller icke komma ifriga pa
grund av vederlagsfria forvirv. Otillbérlig paverkan och kursut-
veckling genom spekulation i egna aktier férefoll ddarigenom ocksa
utesluten. Tilldgget i undantagslistan i ABL 7:4 genom 2000 ars
lagidndring far foljaktligen betecknas som ett fortydligande av gil-
Iande ritt, och ett viktigt sidant i beaktande av att full klarhet icke
har ratt betriffande tolkningen av férbudet.

Undantaget &r tillimpligt vid ett aktiebolags forvirv av egna
aktier utan motprestation fran bolagets sida. I ABL 7:23, 2 st,,
utstricks undantaget till att omfatta dotterforetags forvirv av aktier
i moderbolaget under vederlagsfria former. Med den ordalydelse
som undantaget givits — aktiebolag far forviarva egna aktier “for
vilka ersittning inte skall betalas” — rader viss oklarhet om vad som
skall gélla betriffande andra motprestationer #n “ersittning som
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betalas”. For det fall t.ex. ett aktiebolag ex gratia erhéller egna
aktier under villkoret, att bolaget tecknar ett i och for sig fullt
affarsmissigt avtal eller andra sddana villkor, som inte kan ses som
betalning, synes undantaget bli tillimpligt. Om det i stadgandet
ifriga hade foreskrivits, att gdvan 6ver huvud ej far férenas med
négra villkor om motprestation, uttryckliga eller implicita, hade
oklarheten varit undanrojd. Sdsom undantaget formulerats, forefal-
ler gavan kunna villkoras pé allehanda sitt, utom just som ett krav
pa betalning. A andra sidan forutsiitts icke i undantaget att betal-
ningen skall ske i form av pengar. Om motprestationen utgors av
andra bolagets tillgdngar dn pengar, far transaktionen anses tréffas
av huvudregeln, dvs. forbudet. Mojligen kan undantaget t.o.m.
uttolkas sd, att sd snart bolagets motprestation paverkar dess
balansrikning negativt (varvid forutsitts att aktierna icke kan upp-
tas som tillgdng med virde), antingen sa att tillgdngarna minskar
eller skulderna okar, dr huvudregeln och icke undantaget tillimplig.
En sadan uttolkning skulle t.ex. betyda, att inte bara bolagets ersitt-
ning i betalningens form for aktierna, utan ocksd en ned- eller
avskrivning av fordring hos givaren, eller annat avstaende fran att
gora gillande ett krav mot givaren, skall ses som en sddan bolagets
motprestation som utldser en tillimpning av huvudregeln (dvs. for-
budet). Undantagets formulering hade emellertid vunnit pa ett
begagnande av uttrycket "vederlagsfrihet” for att ge stod for sist-
ndmnda antagande; detta uttryck har blivit foremal f6r uttolkning i
andra aktiebolagsrittsliga sammanhang, framfor allt vid behand-
lingen av utbetalningsférbudet.

For det andra har ett aktiebolag ritt att forvdrva egna aktier som
ingdr i en affdrsrorelse som bolaget overtar (jfr EU:s andra bolags-
direktiv art 20 p. b om aktier som forvirvas som ett led i en allmén
formogenhetsovergang). Overtagandet kan ske som ett led i en
fusion eller dvertagande av tillgangar och skulder enligt ett s.k.
rorelsedverlatelseavtal. Fragan kan ocksa vara om forvirv av aktier
eller andelar i ett annat foretag i sa stor utstrickning att sistnimnda
foretag blir dotterforetag. Hirvid blir det nédraliggande undantaget
1 ABL 7:25 tilldimpligt. Om aktier eller andelar fdrvirvas i ett annat
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foretag i en sddan utstrickning att koncernforhallande icke uppstar,
foreligger endast ett s.k. korsvist dgande, som helt faller utanfor
forbudsomradet. Undantaget i ABL 7:4 2 p. giller ocksa dotterfo-
retags forviarv av affirsrorelser. Nu aktuella undantag tillkom
genom inforandet av 1975 ars aktiebolagslag. Vigledande for till-
lampningen av ABL 7:25 ir sjdlvfallet koncerndefinitionen i ABL
1:5. Harvid hénvisas till framstéllningen ovan (avsnitt II).

I ovrigt synes de storsta tolkningssvarigheterna i praktiken ha
kretsat kring fragan , hur mycket av bolagets egna aktier som kan
ingd i den 6vertagna afférsrorelsen for att forvirvet skall undantas.
I undantagsbestimmelsen stadgas ingen hogsta grins. Av lagforar-
betena (se sdrskilt SOU 1971:15 s. 201 f. och prop. 1975:103
s. 466) framgar emellertid den begrinsningsregeln att undantaget
ej far "missbrukas”. Sdsom exempel pd ett sidant missbruk anges
att ett bolag overenskommer med ett annat féretag om att foretaget
ges 1 uppdrag att forvirva aktier i bolaget for att sedan till detta
Overlata sin rorelse, inklusive aktierna. I en sadan situation skall
forfarandet inte kunna undantas. Det illustrerade forfarandet kan
numera ocksa anses kunna falla under bulvanregeln. Med andra ord
kan foretagets forvirv av aktier fore rorelsedverlatelsen ses som
forvirv 1 eget namn men for bolagets rikning. Om diremot ett
bolag utan att ha varit involverat i ett sddant forfarande forvirvar
en rorelse som innehaller ett stort antal aktier i bolaget, blir undan-
taget tilllimpligt, oberoende av antalet. Visst tvivel om undanta-
gets tillampning kan dock hysas nir den rorelse som dvertas savitt
giller tillgdngarna uteslutande eller s gott som uteslutande inne-
héller det overtagande bolagets aktier. Det ligger i en sddan situa-
tion ndra till hands att i vart fall misstinka, att friga dr om bulvan-
forvdrv av bolagets aktier, varvid — med sedvanlig bevisning —
bulvanregeln blir tilllamplig. Utan tilllimpning av bulvanregeln —
t.ex. pd grund av bristande bevisning — saknas skil att tillampa
annat dn undantagsregeln.

Savitt sedan géller foljdfragan, hur stor del av en befintlig affirs-
rorelse som bolaget maste overta for att undantaget skall bli till-
lampligt, far antas att utgdngspunkten i vart fall dr att hela affarsro-
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relsen skall Overtas, eller i vart fall s gott som hela rorelsen,
innefattande sévil tiligdngar som skulder. Klara andamalsskal talar
for en siddan 16sning. Forbudet skulle urholkas i alltfor stor
utstrickning om det vore mgjligt att fa en tillimpning av undanta-
get medelst Gvertag av endast en del av en affirsrorelse, t.ex. en del
av tillgangarna, som till storsta delen dessutom utgjordes av aktier
i bolaget. Lagstiftarens avsikt med undantaget har sikerligen varit
att i sa stor utstrackning som mojligt undanrdja hinder for afférsli-
vets behoriga gédng och ”lojala” rorelsedverlatelser men inte for for-
faranden av kringgdende karaktir, dven om bulvanregeln skulle
vara tillimplig. Rittsldget 4r dock oklart. (Mérk hérvid EU:s andra
bolagsdirektiv art. 20 p. b) om aktie som forvérvas som ett led i en
allman formogenhetsdvergang.)

Ett tredje undantag gors vid inldsen enligt ABL 13:21. Om en aktie-
dgare genom missbruk av sitt inflytande i bolaget uppsétligen har
medverkat till en 6vertridelse av ABL, arsredovisningslagen eller
bolagsordningen, kan rdtten pé talan av en minoritetsaktiesigare
(minst 1/10 av samtliga aktier) besluta, att bolaget skall ga i likvi-
dation, alternativt att ldigga bolaget att inom viss tid 16sa in mino-
ritetsaktier. Oavsett om ritten beslutar om likvidation eller inlosen,
forutsitts enligt ABL 13:20, 1 st., att det finns sédrskilda skl till
atgirden pad grund av majoritetsmissbrukets langvarighet eller
ndgon annan anledning. For det fall bolaget inte l0ser in aktierna
inom den av ritten foreskrivna tiden, skall ritten pa talan av mino-
riteten besluta att bolaget skall g i likvidation. Det ifrigavarande
missbruket forutsitts utdvas av nagon eller ndgra som genom sitt
aktieinnehav kontrollerar bolaget. Friga skall var om ett grovre,
mera systematiskt och kontinuerligt majoritetsfortryck. Sdsom sir-
skilt skil for likvidation eller inlosen anges missbrukets langvarig-
het, dess grova karaktir eller faran for en upprepning av ett miss-
bruk. Majoritetsmissbruket kan bestd i att majoriteten pa
bolagsstimman rostar igenom beslut i strid med generalklausulen
(ABL 9:37), eller pa grund av att majoriteten i kraft av sin starka
stillning paverkar bolagsledningen till att genomfora dtgirder som
konstituerar missbruk. En ytterligare inskrinkning i inlosenmojlig-
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heten stadgas i ABL 13:21, 2 st. Frigan om inl6sen skall provas av
rittten pa yrkande av bolaget. Nir ritten provar bolagets yrkande
skall den ta sédrskild hiinsyn till de anstélldas och bolagsborgenérer-
nas intressen. Inlosen far inte ske om bolagets eget kapital, beridk-
nat enligt ABL 13:13, efter inlosen skulle understiga hilften av det
registrerade aktiekapitalet. Vid tillkomsten av inldsenbestimmel-
sen befarades, att en inldsen skulle komma att medfora, att bolaget
saknade tickning for aktiekapitalet, kanske ocksd for en del av
skulderna (se SOU 1971:15 s. 330). Sarskilt kritisk kunde situatio-
nen bli om bolagets tillgdngar huvudsakligen bestod i anldggningar
och likviditeten var svag. I ett sddant fall kunde en inlosenskyldig-
het medfora, att bolaget ej kunde betala sina skulder, utan maste
trdda i likvidation och realisera sina tillgdngar till underpris, till
men for savil aktiedgarna som borgenirerna.

Sésom har framgatt, dr inlosenbestimmelsen kringgédrdad av
betydande inskrinkningar, men ocksé bevis- och tillimpningssva-
righeter. Det dr foljaktligen icke dgnat att forvana, att inlosenbe-
staimmelsen i praktiken vunnit endast mycket obetydlig tillamp-
ning.

4. Undantag gors slutligen for det fall dér bolaget pa auktion ropar in
sina egna aktier i samband med utmiétning av bolagets fordran hos
aktiedgaren. Undantaget ir det dldsta (sedan 1910 ars ABL 51 §).
Dess praktiska tillimpning torde vara mycket begrinsad.

Forvirv av egna aktier enligt nu nimnda undantag forutsitter icke
bolagsstimmans beslut, utan kan beslutas och verkstillas av bolagsled-
ningen. Detsamma giller avyttring av sddana aktier enligt nedan
behandlade avyttringskrav. Forvirv enligt de stadgade undantagen har
inte villkorats av att bolagets bundna egna kapital skall uppritthallas.
Hirmed &r sidkerligen forutsatt, att forvidrven av egna aktier enligt
undantagen inte utgor frén bolagets synpunkt sett vederlagsfria presta-
tioner, med undantag av inlosen enligt ABL 13:21, som emellertid
begrinsas av sdrskilda regler.
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4. Sarskilt undantag for marknadsnoterade bolag

Marknadsnoterade bolag, dvs. publika aktiebolag vars aktier dr note-
rade vid en bors, auktoriserad marknadsplats, eller nigon annan regle-
rad marknad, har m6jlighet att forvirva egna aktier icke endast pa grund
av ovan ndmnda undantag, utan ocksa enligt ett sdrskilt undantag for
just sddana bolag. Forvarv enligt detta, sidrskilda undantag ir emellertid
underkastade en lidng rad villkor, bl.a. bolagsstimmobesiut, skyddet av
bolagets bundna egna kapital och det antal aktier som far forvirvas.
Bestdmmelserna dr anpassade till de fakultativa bestimmelserna i EU:s
andra bolagsdirektiv, framst artikel 19. Foljande villkor géller for det
sarskilda undantaget

L.

Forvirvet far bara ske 6ver bors, auktoriserad marknadsplats eller
annan reglerad marknad (om utanfér EES-omradet, erfordras till-
stdnd av Finansinspektionen) eller i enlighet med ett erbjudande
som riktats till samtliga aktiedgare eller samtliga dgare till aktier av
ett visst slag. Genom kravet pa att erbjudandet skall riktas till samt-
liga dgare (av alla aktier eller av aktier av visst slag) forhindras for-
vérv fran enskilda aktiedigare och reduceras ddrmed risken for ett
otillborligt gynnande av vissa aktiedgare till nackdel for andra.
Erbjudandekravet foljer den aktiebolagsrittsliga likhetsgrundsat-
sen. Forvirvserbjudandet tréiffas inte av ABL:s prospektkravi ABL
4:18 och 20-25. Bestimmelserna i lagen om handel med finansiella
instrument (1991:980) 2:1 och 3 dr emellertid utformade pa ett
sddant sitt att de omfattar forvirv av egna aktier som inte sker pa
bors eller auktoriserad marknadsplats.

Ett beslur om forvirv skall fattas av bolagsstdmman, som emeller-
tid kan delegera beslutsritten till styrelsen. Ett beslut om férvary
eller bemyndigande forutsitter for sin giltighet att det bitritts av
aktiedgare med minst 2/3 av sévil de avgivna rosterna som de vid
bolagsstimman foretradda aktierna. Det skall understrykas, att
denna kompetensregel uteslutande giller vid forvirv enligt det sér-
skilda undantaget for marknadsnoterade bolag och icke de undan-
tag som ovan behandlats och som giller for alla aktiebolag. Till
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skillnad fran beslut om nyemission och nedsittning skall bolags-
stimmans beslut om forvérv eller bemyndigande inte anmdilas for
registrering. Sdsom skil for denna skillnad har bl.a. anforts, att ett
forvirv (eller dverlatelse) av aktier inte innebdr ndgon forandring
av bolagets aktiekapital, varfor ndgot behov av registrering icke
foreligger. Ett bolagsstimmobeslut om forvirv eller bemyndigande
skall foregas av en sedvanlig kallelse, som skall ange forslagets
huvudsakliga innehdll och syftet med forvirvet. Forslaget till
beslut skall vidare héllas tillgéngligt hos bolaget for aktiedigarna
under minst tva veckor fore bolagsstimman. Forslaget skall i prin-
cip innehalla sidana uppgifter som ett slutligt bolagsstimmobeslut
om forvirv eller bemyndigande maste innehalla enligt ABL 7:14—
15. Till forslaget skall fogas arsredovisningshandlingar, revisions-
berittelse, en styrelsens redogdrelse for vasentliga handelser och
ett yttrande frdn revisorerna ¢ver denna redogérelse (se ndrmare
ABL 7:13). Savil forslaget som bolagsstimmobeslutet skall inne-
hélla uppgifter om forvirvsmetoden, och, om denna metod skall
utgoras av ett forviarvserbjudande till aktiedgarna, verkstillandetid-
punkten (fore ndsta ordinarie bolagsstimma), forviarvets omfatt-
ning i antalet aktier, vederlaget hirfor, och 6vriga villkor for forvar-
vet. For det fall att aktierna skall forvdrvas via bors eller
auktoriserad marknadsplats, m.m. skall beslutet innehalla uppgifter
om verkstillandetidpunkt, férvirvets maximala omfang, ldgsta och
hogsta pris for aktierna och ovriga villkor. Ett beslut om styrelsebe-
myndigande skall i princip innehalla liknande uppgifter.

Ett forvirv av aktier enligt det sdrskilda undantaget fér marknads-
noterade bolag far inte medfora att bolaget totalt innehar sdsom
egna aktier mer dn 1/10 av samtliga aktier i bolaget. Vid berik-
ningen av innehavet skall inkluderas samtliga aktier, dven sddana
aktier som forvirvats pa grund av de allmdnna undantagen och
dnnu ej avyttrats, men dven dotterforetags aktier i moderbolag,
oavsett om sadana forvirv varit tillatna eller ej. Vid berdkningen av
om bolaget i form av egna aktier har mer dn 1/10 av samtliga aktier
i bolaget skall foljaktligen innefattas alla bolagets egna aktier, dot-
terforetags aktier i bolaget, oberoende av hur dessa aktier forvér-
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vats och enligt vilket undantag. Vid berdkningen skall déremot inte
beaktas sddana egna aktier som bolaget emottagit som pant (eller
dotterforetags pant i moderbolagsaktier) ej heller innehav pa grund
av forvirv som inte dr undantagna enligt lagen. Sddana pantsitt-
ningar och forvarv dr ogiltiga och skall dirfor icke betecknas som
“innehav”. Déiremot skall hidnsyn tas till aktier som forvirvats
enligt lagen (1991:981) om virdepappersrorelse 4:5.

Den hér berorda tioprocentsregeln ar tillamplig uteslutande vid
forvarv enligt det sdrskilda undantaget. Vid sédana forvirv skall
det totala innehavet av egna aktier beaktas. Emellertid giller ocksé
omvint, att om ett bolag skall forvirva aktier enligt de allmédnna
undantagen, ir tioprocentsregeln inte tillimplig. For de allminna
undantagen saknar det saledes betydelse att bolaget redan innehar
10 % av samtliga aktier i bolaget. Vidare skall antecknas, att tiopro-
centsregeln endast giéller antalet aktier och icke roster i bolaget.
(Hartill kommer att bolaget inte far utova nagon rostritt for de for-
virvade aktierna.)

Vid berdkningen av det totala innehavet skall slutligen, som
framgatt ovan, dotterforetags innehav av aktier i moderbolaget
beaktas. Ett sddant innehav kan ha forelegat i enlighet med vad som
stadgas i ABL 7:25, dvs. vid moderbolagets férvirv av andelar eller
aktier i dotterforetaget, genom vilket ett koncernférhéllande upp-
kommit. Om ett bolag skall besluta om forvirv av egna aktier enligt
det sdrskilda undantaget, maste sdledes dotterforetagets innehav i
moderbolaget tas i beaktande.

Antag emellertid att moderbolaget pd grund av det sirskilda
undantaget forvirvat 10 % av antalet aktier i bolaget, och direfter
forvirvar aktier eller andelar i ett foretag som pa grund av det
senare forvirvet blir ett dotterforetag. Skall tioprocentsregeln dven
omfatta de aktier som dotterforetaget innehar i moderbolaget?
Skall sanktionerna utldsas? Svaret ar inte helt givet. Foljande torde
dock gilla. Eftersom bolagets egna forvirv enligt de allminna
undantagen 1 ABL 7:4 inte forhindras av att bolaget redan pa grund
av tidigare forvirv — enligt de allminna undantagen eller det sir-
skilda undantaget — innehar 10 % av bolagets samtliga aktier (eller
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t.o.m. mer pa grund av forvirv enligt allmdnna undantag), kan ej
heller dotterforetags innehav pa grund av de allmidnna undantagen
(ABL 7:23 jamfort med 7:4) forhindras pa grund dérav. Forvirv pé
grund av de allméinna undantagen kan foljaktligen ske oberoende
av tioprocentsregeln och oberoende av om moderbolaget eller dot-
terforetaget genom forvirvet grundar ett koncernforhallande. Det-
samma borde gilla nir ett bolag, som t.ex. redan fyllt 10 %-kvoten,
forvarvar ett dotterforetag med aktieinnehav i moderbolaget. Slut-
satsen foljer av ordalydelsen av tioprocentsregeln. Denna begrins-
ningsregel giller endast vid férvirv av egna aktier enligt det sér-
skilda undantaget, och sdledes inte vid forvirv av aktier eller
andelar i vad som pa grund av forvirvet blir ett dotterforetag.

Sammanfattningsvis giller siledes, att nir ett marknadsnoterat
aktiebolag skall forvirva egna aktier enligt det sdrskilda undanta-
get, skall bolagets totala innehav av egna aktier, oavsett hur dessa
forvarvats, men endast under forutsittning att forvérven ar giltiga,
inklusive dotterforetagsaktier i bolaget, beaktas vid berdkningen av
hur manga ytterligare egna aktier bolaget kan forvarva. Har dire-
mot bolaget redan forvirvat aktier uppgaende till 1/10 av samtliga
aktier i bolaget (eller t.o.m. mer pa grund av de allménna undanta-
gen), finns inga hinder for bolaget att forvirva ytterligare aktier
enligt de allmdnna undantagen eller forvirva aktier eller andelar i
dotterforetag som innehar moderbolagsaktier, eller forvirva
rorelse med ytterligare egna aktier.

Slutligen bor konsekvenserna av ABL 7:6 kommenteras. Vid
forvirv av egna aktier enligt de allménna undantagen foreligger ett
avyttringskrav, vilket skall framgd nedan. Aktierna skall avyttras sa
snart det kan ske utan forlust, dock senast tre ar efter forvarvet. I
ABL 7:6 foreskrivs emellertid att detta avyttringskrav inte giller
marknadsnoterade bolag, om innehavet av egna aktier pd grund av
forvirvet enligt de allménna undantagen ryms inom ramen for
10 %-regeln. Ett sddant innehav skall, som redan framgétt ovan,
givetvis beaktas ndr bolaget avser att forvirva flera egna aktier
enligt det sdrskilda undantaget. Samtidigt giller, som konstaterats
ovan, att innehavet pa grund av ABL 7:6 eller pd grund av forvirv
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av egna aktier enligt det sérskilda undantaget icke hindrar nya for-
virv utdver 10 %-kvoten enligt de allmédnna undantagen.

Fran borgenidrsskyddssynpunkt likstdlls ett forvirv av egna aktier
med en vinstutdelning. Till fragan om detta betraktelsesétt dr rik-
tigt, aterkommer framstillningen nedan. I ABL 7:8 har upptagits
bestimmelser till skydd for bolagets bundna egna kapital, vilka i
princip korresponderar med dem som avser vinstutdelningar och
virdeoverforingar. Bestimmelserna pékallas delvis av EU:s andra
bolagsdirektiv, artikel 19 punkt lc. Sasom bestimmelserna till
skydd for bolagets bundna egna kapital har utformats, ger de i for-
stone intrycket av att vara tilldmpliga vid samtliga férvirv av egna
aktier, enligt savil de allménna som de sirskilda undantagen. Sam-
tidigt dr tillimpningsomradet for kapitalskyddsbestimmelserna
begrinsat till marknadsnoterade bolag enligt ABL 7:3, 1 st. Ovriga
publika och privata aktiebolag &r inte underkastade dessa kapital-
skyddsbegrinsningar. (I Lagforslaget har detta forhdllande dndrats
sa att alla forvirv av egna aktier kvalificeras som virdedverforingar
[14:1], varvid kapitalskyddsbestimmelserna, inklusive forsiktig-
hetsprincipen, skall iakttas enligt 14:4.) Av ordalydelsen i ABL 7:8,
1 st., foljer, att hela stadgandet &r tillimpligt pa samtliga marknads-
noterade bolags forvirv av egna aktier, oberoende av om forvérvet
skett enligt de allminna eller de sérskilda undantagen. Rubrice-
ringen till avsnittet ifraga, "Forvirv enligt 3 § forsta stycket”, fore-
faller emellertid antyda, att kapitalskyddsbestimmelsen endast
avser forvérv enligt det sdrskilda undantaget. I lagtolkningssam-
manhang torde emellertid avsnittsrubriceringen vara av underord-
nad betydelse. Dessutom ger rubrikens hanvisning till forvirv
enligt 3 § 1 st. icke klart besked om vilka forvirv som avses, efter-
som sistndmnda forsta stycke ocksa innehéller en hinvisning till
forvirv enligt de allmZnna undantagen (se sista meningen i
stycket). Kapitalskyddsbestimmelsens ordalydelse synes siledes
ge vid handen, att bestimmelsen ir tilllimplig pa samtliga forvary
av egna aktier, oavsett om forvirven skett enligt allménna eller sir-
skilda undantag, men endast pd marknadsnoterade bolag enligt
ABL 7:3, 1 st. En sadan avgrinsning tycks emellertid vara irratio-
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nell. Om avsikten dr att implementera EU:s andra bolagsdirektiv, ér
avgransningen for sndv: Direktivet ir tilldimpligt pd samtliga
publika bolag, icke uteslutande pa marknadsnoterade bolag. A
andra sidan ger forvérv enligt de allminna undantagen ytterst sillan
upphov till sddana férvarv som kan likstidllas med vinstutdelning.
Sésom de allménna undantagen utformats, ér de i princip sjdlvreg-
lerande i kapitalskyddshénseende.

I tillagg hartill kan synsittet, att ett marknadsnoterat bolags for-
vérv av egna aktier enligt det sirskilda undantaget ar att jimstilla
med en vinstutdelning, ifragasittas. (Jfr Lagforslaget 14:1, enligt
vilket forvirv av egna aktier betecknas som en virdedverforing att
likstidlla med en vinstutdelning.) En vinstutdelning eller virdeover-
foring dr definitionsmissigt en fran bolagets synpunkt sett en ved-
erlagsfri utbetalning. Till frigan vad som utgdr en vederlagsfri
utbetalning hidnvisas till Nerep, Aktiebolagsrittsliga studier, Sér-
skilt om kapitalskyddet s. 59 ff. Hidrvid skall antecknas, att ett
marknadsnoterat bolags forvérv av egna aktier endast mycket sil-
lan kvalificeras som en vederlagsfri utbetalning, eftersom bolaget
som motprestation i regel erhéller omsittningsbara aktier med ett
marknadsvirde. Endast till den del kopeskillingen dr hégre #n
marknadsvirdet, kan friga bli om en vederlagsfri utbetalning savitt
giller virdediskrepansen. Visserligen far enligt drsredovisningsla-
gen 4:14 egna aktier icke tas upp som tillging i bolagets balansrik-
ning (varom mera nedan). Vid prévningen av om en transaktion
utgor en vederlagsfri utbetalning ir det emellertid inte transaktio-
nens effekter pé balansrikningen, utan dess faktiska konsekvenser
som skall vara avgorande. Faktisk sett kan knappast betvivlas att ett
marknadsnoterat bolags lager av egna aktier i regel, eller i vart fall
allt som oftast, har ett vidrde. Det dr detta virde i forvirvségon-
blicket som skall ldggas till grund for vederlagsfrihetsprévningen.

Kapitalskyddsbestimmelsen i ABL 7:8 kan darfor uteslutande
ses som ett resultat av EU:s andra bolagsdirektiv. Mot bakgrund av
att detta direktiv endast medger forvirv av egna aktier inom ramen
for fritt eget kapital (forvarvet far inte medfora att virdet av bola-
gets nettotillgangar understiger det bundna kapitalet enligt balans-
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rikningen, se art. 19.1 ¢) jamfort med art. 15.1 a)), maste varje for-
virv av egna aktier enligt en form av legaldefinition ses som en
vederlagsfri utbetalning, trots att sa oftast faktiskt inte &dr fallet.
Denna EU-bestimmelse skulle ha haft mindre betydelse, eller
ingen betydelse alls, om de forvirvade aktierna kunde upptas som
tillgdng med virde i balansrikningen pa samma sitt som vilken for-
virvad tillgdng som helst. Enligt det andra bolagsdirektivet art.
22.1b) skall emellertid aktierna tas upp som en tillgang i balansrik-
ningen endast om ett motsvarande belopp, som bolaget inte far for-
foga Gver, tas upp som en reserv bland skulderna, dvs. som del i
bolagets bundna egna kapital. Sdsom framgatt ovan, har i Sverige i
stillet valts modellen, att forviarvade egna aktier dverhuvudtaget
icke far tas upp som tillgdng (med virde) i balansrikningen, vilket
fran kapitalsynpunkt ger samma effekt.

Tillgangliga for forvarv av egna aktier dr saledes endast bolagets
tillgdngar motsvarande det fria egna kapitalet. Samma sak giller
forvidrvskostnaderna. Som en forsta forutsittning enligt kapital-
skyddsbestammelsen giller att endast sddana aktier far forvirvas
som ir helt betalda. Forutsittningen tar sikte pa frimst den mojlig-
het som ges i ABL 4:13 till viss kredit i samband med en nyemis-
sion av aktier. Sddana aktier som pé grund av krediten inte dr fullt
betalda kan ha tilldelats enligt ABL 4:9. Dessutom kan hela kapi-
talokningen ha registrerats enligt ABL 4:12. (Enligt Lagforslaget
skall tilldelningen ha skett enligt Lagforslaget 2:17. Blir sddana till-
delade aktier foremal for forvirv, trots att de icke har betalats och
ddarmed inte ingér i en registrering av kapitalokning enligt 12:23
1 p., forhindras forvirvet av kapitalskyddsbestimmelsens forsta
stycke).

Vidare far ett forvarv av egna aktier icke ske med storre belopp
an att det efter forvarvet finns full tickning for det bundna egna
kapitalet. Denna del av kapitalskyddsbestimmelsen sammanfaller
med vinstutdelningsreglerna. Harutover skall pd samma sitt som
vid vinstutdelning forsiktighetsregeln tillimpas (i denna del hinvi-
sas till framstillningen nedan, avsnitt VIII). Om bolaget dr moder-
bolag, skall det finnas tdckning fér det bundna egna kapitalet i kon-
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cernen, varvid beddmningen skall géras med utgdngspunkt i den av
moderbolaget upprittade koncernbalansrikningen. Till skillnad
fran ABL 12:2 forutsitts harvid icke att moderbolaget har skyldig-
het att uppritta koncernredovisning. (I Lagforslaget har denna for-
utsittning avskaffats och i stéllet har inom ramen for forsiktighets-
regeln inforts ett krav pa att koncernens stillning beaktas i visst
hiinseende).

Om ett beslut om forviarv av egna aktier tas pi extra bolags-
stdmma, skall beridkningen av bolagets fria respektive bundna egna
kapital ske pa grundval av den senast faststdllda balansrikningen
jamte viss kompletterande information enligt ABL 7:12, 2 st.
Avsikten ar att vad som utgor bolagets fria egna kapital enligt den
senast faststillda balansrikningen skall gélla som den yttersta
ramen for bolagets forvirv av egna aktier; den kompletterande
informationen kan endast innebdra en inskridnkning av det for-
virvsutrymme som den senast faststdllda balansrikningen ger. Sty-
relsens redogorelse enligt ABL 7:13 3 p. kan saledes medfora att
det fria egna kapitalet enligt den senast faststdllda balansrikningen
icke fullt ut kan anvéndas for forvirv av egna aktier.

Utformningen av kapitalskyddsbestimmelsen &r i denna del en
smula irrationell. Vad som intriffat i bolaget efter faststdllandet av
en balansrakning for det senaste rakenskapsaret fram till tidpunkten
for den extra bolagsstimman brukar normalt beaktas vid tillimp-
ningen av forsiktighetsregeln. En sddan tillimpning kan ge till
resultat att det fria egna kapitalet enligt faststilld balansrikning
icke fullt ut kan utnyttjas. Sdsom kapitalskyddsbestimmelsen
ifrdga ar utformad, synes forutsittas, att forsiktighetsregeln tillim-
pas tva ganger. Lampligare hade varit att fora in den i ABL 7:8,
2 st., reglerade provningen av utrymmet for forvirv av egna aktier
i forsiktighetsprincipen i stadgandets 3 st. I Lagforslaget 14:3 har
ndmnda irrationalitet reducerats nigot satillvida att berikningen av
bolagets fria egna kapital i 3 p. ges ett mer konkret innehall: Berdk-
ningen skall icke endast ske pa grundval av en styrelsens redogo-
relse av visentliga hindelser utan ockséa pa grundval av uppgifter
”om fordndringar i det bundna egna kapitalet som har skett under
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samma tid”. En sddan berdkning forefaller emellertid forutsitta
upprittandet av en ny balansrikning for perioden fram till den extra
bolagsstimman. Det kan ifragasittas om detta skall vara nodvin-
digt, om samma provning @nda kan ske inom ramen for forsiktig-
hetsregeln.

5. Ndrmare om ABL 7:23-25 och sarskilt
s.k. omvinda fusioner

1 ABL 7:23, 1 st., stadgas forbud for dotterforetag att forvirva aktier i
moderbolag. Avtal i strid med forbudet &r ogiltiga. Med “dotterforetag”
far i forsta hand anses vara avsett svenska aktiebolag. Fraga kan ej vara
om utlindska bolag, oavsett om saddana betecknas som aktiebolag, han-
dels-, kommanditbolag eller liknande. Sdsom poingterats tidigare (se
ovan avsnitt II), kan svensk aktiebolagslag inte vara tillimplig pa
utldndska, associationsrittsliga foreteelser. Daremot 4r det inte uteslutet
att forbudsstadgandet ar tillampligt pé andra svenska foretagsformer én
aktiebolag, t.ex. handels- och kommanditbolag. Det dr emellertid inte
sannolikt. Skilet till denna slutsats &r att aktiebolagslagen allmint sett
far anses ta sikte pd svenska aktiebolag, och endast indirekt pa andra
svenska foretagsformer i den meningen att regleringen sker av moder-
bolagets transaktioner och mellanhavanden. I forarbetena till det nya
regelsystemet i ABL 7 kap. (prop. 1999/200:34 s. 113 och 135) har
ocksa uttalats, att speciallagstiftning har foretride framfor bestimmel-
serna i ABL. Sa har t.ex. betriffande bank- och virdepappersrorelse en
explicit erinran om sirbestimmelserna i bankrorelselagen (1987:617)
9:9 respektive lagen (1991:981) om virdepappersrorelse 3:6 inte
betecknas som behovlig. For de flesta foretagsformer (med undantag av
ndringsverksamhet i ideella foreningar) finns speciallagstiftning, som
saledes maste anses ha foretrade framfor de allminna bestimmelserna i
ABL. For handels- och kommanditbolag féreskrivs inget forbud i lagen
om handelsbolag och enkla bolag att teckna, forvirva eller inneha aktier
i vad som enligt ABL kvalificeras som ett moderbolag. De angivna
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bestimmelserna i bank- och virdepappersrorelselagstiftningen ir vis-
serligen ldngt mer av karaktdren lex specialis in avsaknaden av ett for-
bud i lagen om handelsbolag och enkla bolag. Likvil férefaller det som
onaturligt att i aktiebolagslagen stadga forbud for t.ex. handels- och
kommanditbolag att forvirva aktier i ett aktiebolag, och dessutom att
sanktionera forbudet med ogiltighet; ett avtal om ett sadant forviry
tecknas ocksa mellan — i forhdllande till moderbolaget — externa parter.
Nagon siker slutsats kan dock inte dras av forevarande rittskéllor; ritts-
ldget far dirfor betecknas som oklart. Det kan hirvid antecknas, att det
forfarande som foreskrivs i ABL 7:5 nér aktier forvirvats enligt undan-
tagi ABL 7:4,p. 1,2 och 4, jfr ABL 7:23, 2 st. i princip inte kan bli till-
lampligt pa andra foretagsformer 4n aktiebolag. Regelsystemet i ABL
7 kap. synes inte vara anpassat till handels- och kommanditbolag. [
1944 ars aktiebolagslag 69 § stadgades endast forbud for “dotterbolag”
att mot vederlag forvirva eller sisom pant mottaga aktie i moderbola-
get. I forslaget till aktiebolagslag SOU 1971:15 (s. 201) aterknots, savitt
ir av intresse i detta sammanhang, till da gdllande lag, dvs. forbudet
avsdg endast aktiebolag. I propositionen till 1975 &rs aktiebolagslag
(1975:103 5. 215 f. och 366) med kommentarer till ddvarande 7:1 ersat-
tes termen “dotterbolag” med “dotterforetag” utan vidhdngande forkla-
ring. Direfter har denna terminologi 6verlevt samtliga lagidndringar och
forarbeten hirtill utan att begreppsvalet och dess betydelse for tillamp-
ningen av forbudet behandlats (se t.ex. SOU 1992:83 s. 160, prop. 1993/
94:196 s. 165 f., SOU 1997:22 s. 159 och 245 f. samt prop. 1999/
2000:34 s. 86 och 133 f.). Det exempel pa s k. indirekta forvirv av egna
aktier som ges i nyssndmnda forarbeten hianfor sig uteslutande till ett
aktiebolags forvirv av moderbolagsaktier.

Samma svérighet som nu pétalats vidlader tillimpningen av ABL
7:25. Om ett aktiebolag har blivit moderbolag och dess dotterforetag
innehar aktier i moderbolaget, skall det i ABL 7:5 foreskrivna forfaran-
det tilllimpas pé aktieinnehavet ifriga. Aktier som silunda forvirvats i
strid med ABL 7:23, eller som ett dotterforetag innehar efter den i ABL
7:25 forutsedda koncernbildningen, skall enligt ABL 7:5 avyttras sa
snart ske kan utan forlust, dock senast tre ar efter forvirvet (eller efter
det att koncernforhallande uppkom). Avyttringskravet dr emellertid inte
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absolut: Aktie som inte har avyttrats inom tredrsfristen skall av bolaget
forklaras ogiltiga, varvid bolaget har att nedsitta aktiekapitalet med
aktiernas nominella belopp och vidare i enlighet med det i ABL 7:5
stadgade forfarandet. Aterigen kan konstateras, att utformningen av
ABL 7:5 dr inte avpassad till den eventuella forutsittningen, att ett dot-
terforetag kan vara ett handels- eller kommanditbolag.

Diremot synes icke stadgandet 1 ABL 7:9, andra meningen, att vid
berikningen av hur stor andel av aktierna som ett marknadsnoterat
bolag far forvirva, dotterforetags aktier vid berdkningen skall anses
som bolagets, foranleda ndgra problem. Berdkningsnormen triffar
moderbolaget, som har att vid berdkningen av andelen egna aktier ta
hédnsyn till dotterforetagens innehav.

I det s.k. praktiska rittslivet har tillampningen av ABL 7:3, 1 st., stun-
dom aktualiserats i samband med s.k. omvinda fusioner ("downstream
mergers”). Avsikten med en siddan fusion &r att moderbolaget skall
absorberas av dotterbolaget, och inte det som forutsatts i ABL 14:22 ff.,
namligen att dotterbolaget skall uppgé i moderbolaget. Fusionsvarian-
ten synes i praktiken aktualiseras frimst nir dotterbolaget &r rorelsedri-
vande och moderbolaget mer eller mindre ett holdingbolag.. Med hin-
syn till att den omvinda fusionen sélunda inte innebidr absorption av
heldgt dotterbolag, kan de nagot forenklade fusionsbestimmelserna i
ABL 14:22-29 icke bli tillimpliga. Fastmera far den omvinda fusionen
anses underkastad de allménna fusionsbestimmelserna i ABL 14:1-21.
Av intresse 1 férevarande sammanhang dr inte dessa bestimmelser i sig,
utan endast konstaterandet att dessa ér tillimpliga, och diarutover fragan
om det i ABL 7:23, 1 st., stadgade forbudet omojliggér omvénda fusio-
ner.

Den omvinda fusionen skall leda till att dotterbolaget Overtar bl.a.
moderbolagets tillgdngar. Vid nigot tillfdlle kommer dotterbolaget att i
vid mening "forvirva” moderbolagets aktier i dotterbolaget. Fusionsve-
derlaget dr aktier i det vertagande bolaget, dvs. dotterbolaget. Fusions-
planen enligt ABL 14:4 (p. 3 och 4) skall bl.a. innehalla uppgift om tid-
punkten och 6vriga villkor for utlimnandet av fusionsvederlaget, ritt till
utdelning i overtagande bolag, etc. Ingenting i ABL 14 kap. hindrar att
tidpunkten for utgivandet av fusionsvederlaget koordineras med rétts-
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verkningarna enligt ABL 14:20 av en registrering av fusionen, nimligen
att det overlatande bolaget upploses, att dess tillgidngar, skulder (med
undantag for skadestdndsansprék enligt ABL 15:1-3) 6vergar till det
overtagande bolaget och att aktiedgare i det overlatande bolaget blir
aktiedgare i det dvertagande bolaget. Vid sddana forhallanden dr det
uteslutet att den omvinda fusionen skulle medfora, att dotterbolaget
under fusionsforfarandet férvirvar aktier i moderbolaget i den mening
som foreskrivs i ABL 7:23, 1 st. ABL 7:25 kan inte heller bli tillimplig.
Fusionsforfarandet vid en sddan absorption synes inte férutsitta att dot-
terbolaget fore fusionen innehar aktier i moderbolaget, utan endast att
fusionsplanen verkstills i och med registreringen genom absorptionen
och moderbolagets upplosning. Den omvinda fusionen enligt fusions-
bestimmelserna i ABL 14 kap. utgor foljaktligen inte ett "forvarv av
aktier” i moderbolaget. Det dr for Ovrigt forenat med vissa svérigheter
att forestilla sig, att forbudet i ABL 7:23 av lagstiftaren avsetts att dga
tillimpning pa en regelritt fusion. Det dr ocksa opraktiskt att en fusion
enligt ndgon plan foregds av ett dotterbolags forvirv av aktier i moder-
bolaget. Diaremot kan — atminstone i teorin — det forhillandet att dotter-
bolaget pa grund av fusionen Gvertar aktier i sig sjdlvt féranleda viss
svarighet att forena forfarandet med det grundliggande forvirvsforbu-
det i ABL 7:3. Fran detta forbud undantas emellertid enligt ABL 7:4
2 p. forvirv av egna aktier i samband med 6vertagande av affirsrorelse,
och till ett sddant Svertagande riknas fusionen (se SOU 1971:15 s. 201
och forslagsstadgandet 8:48, 2 st., dir fusionen uttryckligen omnimns;
i den slutliga lagtexten befanns sd explicita termer ej vara nddvindiga,
endr fusionen &r ett Overtagande av affarsrorelse, se prop. 1975:103
s. 366). Vid omvénda fusioner blir dirfor undantaget i ABL 7:4 tilldimp-
ligt och dartill sanktionsbestimmelserna i ABL 7:5.

6. Sanktionssystemet
Rittsfoljderna vid otillatna rittshandlingar av hir aktuellt slag varierar

bl.a. beroende pa om det rittshandlande bolaget dr marknadsnoterat
eller inte och réttshandlingens karaktir.
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Nir ett aktiebolag recknar egna aktier dr rdttsfoljderna lika for alla
aktiebolag.

Om ett aktiebolag har tecknat egna aktier, skall alla stiftare eller vid
nyemission styrelseledaméter och den verkstillande direktéren anses ha
tecknat aktierna for egen rikning med solidariskt ansvar for betal-
ningen, med undantag av den som kan visa att han varken kénde till eller
bort kinna till aktieteckningen. Samma personliga ansvar avilar den
som har tecknat aktier i eget namn men for bolagets rakning. Ansvar for
styrelsesuppleant och vice verkstéllande direktor kan enligt sedvanliga
ansvarsprinciper endast aktualiseras nir suppleanten eller vice VDn
tritt i stillet for ordinarie ledamot eller den verkstillande direktGren.
Vid dotterforetags teckning av aktier i moderbolag géller enligt ABL
7:1, 3 st., samma ansvarsregler. Det forefaller som om lagstiftaren har
avsett, att dven i detta fall blir moderbolagets styrelseledaméter och
verkstillande direktor solidariskt ansvariga for betalningen. Forarbe-
tena (frimst prop. 1993/94:196 s. 165) lamnar inget klart besked i fra-
gan. Vigledning kan ej heller s6kas i EU:s andra bolagsdirektiv (eller
for ovrigt 1 andra direktiv), eftersom bestimmelsen inte forestavats av
EU-rétten. Naturligare vore att — mdjligen i strid med bestimmelsens
ordalydelse — lata dotterforetagets ledning i vart fall primirt ansvara for
betalningen pd grund av teckningen och darmed forutsitta att dotterfo-
retaget handlat sjdlvstindigt, trots att det faktiska utfallet ofta dr ett
annat. Darmed skulle sanktionssystemet ligga i linje med det som ir till-
lampligt i aktiebolagslagen i 6vrigt, t.ex. vid olovlig vinstutdelning, for-
bjuden utldning, etc. Ett dotterforetags ledning kan emellertid bestd av
annat 4n en styrelse och en verkstillande, framfor allt om dotterféreta-
get utgors av ett handels- eller kommanditbolag (har dotterféretaget
didremot site 1 utlandet, torde de svenska bestimmelserna icke vinna
tillimpning &verhuvudtaget.) Aktier som tecknas i eget namn men for
bolagets rikning kan allt som oftast ha tecknats av en kommissiondr,
som dérigenom sjélv blir bunden av teckningen och betalningsansvaret.

Nir ett aktiebolag tar emot egna aktier som pant, eller ett dotterfore-
tag tar emot aktier i moderbolaget som pant, stadgas att pantavtalet dr
ogiltigt.
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En uttrycklig ogiltighetsregel infordes genom 1944 ars ABL. Dess-
forinnan var ogiltighetssanktionen omdiskuterad men dndd omfattad —
dock inte utan betydande tvivel — av den aktiebolagsrittsliga doktrinen.
(Se t.ex. Nial, Om forvirv i strid mot legala férbud, TfR 1936 s. 1
s. 70 f. och Karlgren, SvJT 1938 s. 210 f.) Réttspraxis var motstridig.
Ett avtal i strid med forbuden i 7 kap. kan betecknas som ett behorig-
hetsoverskridande, med konsekvensen att avtalet dr ogiltigt. Nagot
utrymme for god tro ges inte. Mindre intressant i sammanhanget 4r om
ogiltigheten skall kvalificeras som varande av karaktiren angriplighet
eller nullitet. T praktiken torde risken for virdeforindringar ha en sa
stark preventiv effekt att skillnaden mellan angriplighet och nullitet —
om nu en sadan foreligger — i parternas 6gon elimineras. Om det vid
angriplighet forhéller sig s att avtalet endast kan angripas av parterna
sjalva, synes skillnaden mellan angriplighet och nullitet ha sin storsta
praktiska betydelse nir transaktionen utgor ett led i en skatteplanering.
I beaktande av att behorighetsoverskridandet dr sadant att det inte ens
kan botas genom ratihabition av bolagsstimman, ligger det ndrmast till
hands att anta, att ogiltigheten &r av nullitetskaraktir.

Savitt sedan giller firvirv av egna aktier forekommer i lagen en skil-
jelinje mellan olika typer av aktiebolag, nimligen marknadsnoterade
och Ovriga aktiebolag. Med marknadsnoterade bolag forstis publika
aktiebolag, vars aktier dr noterade vid en bors, auktoriserad marknads-
plats eller ndgon annan reglerad marknad. Noteringen av aktiebolaget
skall siledes ha skett pd en auktoriserad marknadsplats eller en reglerad
marknad enligt EU:s reglering inom EES eller marknad utanfor EES.
Har ett aktiebolag givit ut flera aktieslag, bland vilka endast ett eller
ndgra ir noterade pa bors, skall bolaget dnda anses vara ett marknads-
noterat bolag. Onoterade aktieslag kan i sddant fall endast forvirvas
enligt den metod som anvisasi ABL 7:1, 3 p. For sddana aktiebolag som
icke dr marknadsnoterade i nu angiven mening finns ett allmént forbud
mot forvirv av egna aktier i ABL 7:3, 2 st. Avtal i strid med forbudet ar
ogiltiga. (Se om ogiltigheten ovan.) Frin forbudet undantas vad som
ovan betecknats som de allminna undantagen, dvs. vederlagsfria aktier,
forviarv av aktier som ingdr i en affirsrorelse, inlosen av aktier enligt
ABL 13:21 och inrop av aktier pd auktion. For s&dana aktiebolag som
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siledes inte 4r marknadsnoterade gors inga andra undantag. Forvirv
som inte undantagits dr ogiltiga. Aktier som ddremot forvarvats enligt
undantagen, och som inte dragits in genom nedséttning av aktiekapita-
let, skall avyttras s& snart det kan ske utan forlust, dock senast tre ar efter
forvirvet. Avyttringskravet avser uteslutande sddana aktier som forvir-
vats enligt undantagen. Till avyttringskravet och Ovriga rattsfoljder
aterkommer framstillningen nedan.

Eor marknadsnoterade bolag géller inte huvudregeln om férbud och
ogiltighet. I stillet tillimpas for sddana bolags forvirv av egna aktier
ABL 7:10, innehallande krav pd avyttring inom sex manader frin for-
vérvet och vad som i ovrigt skall gilla om avyttring inte sker (aktierna
skall forklaras ogiltiga och aktiekapitalet nedséttas med aktiernas nomi-
nella belopp). Till avyttringskravet, ogiltighetsférklaring, m.m. ater-
kommer framstéliningen nedan. Viktigast att konstatera ar emellertid att
marknadsnoterade bolags forvirv av egna aktier aldrig kan bli ogiltiga
pa grund av bestimmelserna i ABL :s 7 kap. (En annan sak &r sjdlvklart
sedan om ogiltighet foreligger pa annan, avtalsrittslig grund; ogiltighet
pé grund av annan bestimmelse i ABL torde dock inte kunna komma
ifrdga med hinsyn till att regleringen i ABL 7:10 utgor lex specialis.)
Sanktionssystemet i ABL 7:10 byggs & andra sidan ut genom t.ex. ska-
destidndsreglerna i 15 kap. Konsekvensen av lagens uppbyggnad och
utformning &r fér marknadsnoterade aktiebolags vidkommande bl.a.
foljande.

1. Om ett marknadsnoterat bolag forvirvar egna aktier i enlighet med
undantagsreglerna i ABL 7:4, dr forvirvet giltigt. Innehavet av
aktierna skall behandlas enligt ABL 7:5 med iakttagande av ett
avyttringskrav, eller ogiltigforklaring av aktierna och nedsittning
av aktiekapitalet. Alternativt kan bolaget vilja att behalla aktierna
genom ett forvirv, varigenom bestimmelserna i ABL 7:7-16 blir
tillimpliga. Aven om saken inte #r fullstandigt klar, far forutsittas,
att varje marknadsnoterat aktiebolags forvirv av egna aktier, med
undantag av forvirv enligt de allmidnna undantagen i ABL 7:4, for
att vara formenligt maste foregds av ett bolagsstimmobeslut. (I
ABL 7:3, 1 st., stadgas att endast sddana forvirv som foljer bestim-
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melserna i ABL 7:7-9 skall underkastas formkraven i ABL 7:11-
16. Hirav skulle man vid en strikt bokstavstolkning kunna dra slut-
satsen, att andra forvirv, som inte undantas i ABL 7:4, inte forut-
sétter att formkraven uppfylls. En sadan tolkning star emellertid
knappast i Overensstimmelse med lagstiftarens avsikt och lagens
indamaél.) For det fall sdledes ett marknadsnoterat bolag har forvir-
vat aktier enligt undantagen i ABL 7:4, och ddrefter beslutat sig for
att behdlla aktierna genom forvirv, maste formforeskrifternai ABL
7:11-16 foljas. Forvirvet tillhor visserligen inte de i ABL 7:7
angivna, tilldtna forvarvsmetoderna, men forviarvet blir icke av det
skilet ogiltigt. Fastmera skall vad som stadgas i ABL 7:10 om otill-
latna forvirv av egna aktier tillimpas. Resultatet hiarav blir att bola-
get ges ytterligare en tidsfrist om sex manader for avyttring av
aktierna.

Ett forvirv frdn ett marknadsnoterat aktiebolags sida enligt en
annan metod #n dem som anvisats i ABL 7:7 sdsom tilldtna leder
heller inte till ogiltighet av forvirvet. Om ett sadant bolag t.ex. for-
vérvar en aktiepost av en storre aktiedgare utan att rikta ett for-
virvserbjudande till samtliga aktiedgare, utloses endast bestim-
melserna i ABL 7:10 om otillitna forviarv (avyttringskrav,
ogiltigforklaring av aktierna och nedsittning av aktiekapitalet):
Sasom ovan berorts, far forutsittas att dven ett sadant forvirv fore-
gitts av ett iakttagande av formkraven i ABL 7:11-16. I praktiken
torde didrigenom det bli mindre vanligt med forvérv av minoritets-
poster av aktier, i synnerhet som ett beslut av bolagsstimman om
forvirv av egna aktier eller om bemyndigande for styrelsen att fatta
ett sddant beslut endast 4r giltigt om det bitritts av aktiedgare med
minst 2/3 av savil de avgivna rosterna som de vid bolagsstimman
foretradda aktierna. Eftersom ett bemyndigande enligt ABL 7:15,
1 p. for styrelsen att fatta beslut om forvarv av egna aktier bl.a. skall
innehélla uppgifter om det sitt pa vilket aktier far forvarvas, torde
forvirv enligt otilldtna metoder bli sallsynta i praktiken. Ett forvirv
utan bolagsstimmobeslut, godkdnnande eller bemyndigande fér
betecknas som ett behorighetsoverskridande och dr dirmed ogil-
tigt, oavsett om forviarvsmetoden i sig r tilllaten eller inte. Det-
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samma giller ett forvirv som grundas pa ett bemyndigande enligt
ABL 7:15, men diér forvirvet skett pa annat sétt 4n vad bemyndi-
gandet medger (eller dir bolagsstimmobeslutet tillkommit under
ogiltiga, klanderbara former, eller #r nulliteter). Upphivs ett
bolagsstimmobeslut som en foljd av klander, kan godtroende med-
kontrahent #ndad gora gillande forvirvsavtal (vilket foljer av all-
ménna principer, se prop. 1999/2000:34 s. 122). Av det sagda foljer
saledes, att giltigheten av ett forvirv enligt en otillldten forvirvs-
metod dr betingad av att bolagsstimman sanktionerat forvdrvet
enligt bestimmelserna i ABL 7:11-16. Har emellertid bolagsstim-
man ldmnat ett sddant medgivande i foreskriven form ér forvérvet
giltigt oavsett forviarvsmetod.

Forvirv i strid med kapitalskyddsbestimmelsen i ABL 7:8 kvalifi-
ceras ocksd som otillatna forvirv av egna aktier och sanktioneras
uteslutande av ABL 7:10 med tilldgg for de skadestindsrittsliga
principerna i ABL 15 kap. Eftersom varje marknadsnoterat aktie-
bolags forvérv av egna aktier, oavsett forvirvsmetod, med undan-
tag av forvarv enligt de allménna undantagen i ABL 7:4, méste
foregas av ett bolagsstimmobeslut i enlighet med bestdimmelserna
i ABL 7:11-16, far forvérv i strid med kapitalskyddsbestdmmelsen
antas vara mera sillan forekommande. Liamnas bolagsstimmans
bemyndigande till styrelsen att fatta beslut om forvirv, kan emel-
lertid bemyndigandet ge utrymme for forvirv i strid med kapital-
skyddsbestammelsen; bemyndigandet skall visserligen ange for-
virvets omfattning genom att ge uppgift om det higsta antalet
aktier som far forvirvas, men bolagets utveckling kan bli sddan att
dess stillning inte medger forvirv i sédan omfattning. Aven om det
bundna kapitalet enligt faststilld balansrikning for det senaste
rakenskapsaret inte reduceras pa grund av hindelseutvecklingen
efter faststillandet, kan en tillimpning av forsiktighetsregeln eller
hinsynstagande till visentliga hidndelser efter rikenskapsarets
utgang begrinsa utrymmet for forvérv. Ett forvirv kan séledes vara
formenligt och i enlighet med bolagsstimmans bemyndigande, och
diarmed inom ramen for styrelsens behorighet och fullt giltigt, men
dnd4 st i strid med kapitalskyddsbestimmelsen. Sddana forvérv
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skall behandlas enligt ABL 7:10, dvs. avyttringskrav, ogiltigforkla-
ring av aktier och nedsittning av aktiekapital. Sdsom kommer att
beroras nedan, avser avyttringskravet endast sddana forvirv som
inte ryms inom bolagets fria egna kapital med tilldgg for en tillimp-
ning av forsiktighetsregeln, dvs. endast det otillatna 6verskottet,
utom vad giller aktier som inte dr helt betalda, i vilket fall varje
sddant forvirv anses vara otillatet.

Ett marknadsnoterat aktiebolag fér inte forvirva egna aktier enligt
ABL 7:7-16 i storre utstrickning att bolagets innehav av egna
aktier efter forvirvet uppgar till hogst 1/10 av samtliga aktier i
bolaget. Hirvid inkluderas, sdsom ovan pdtalats, aktier som forvir-
vats enligt de allménna undantagen i ABL 7:4 och dotterforetags
aktier i bolaget. Aktier som bolaget innehar som pant, liksom dot-
terforetags pant i moderbolagets aktier, skall inte innefattas i berdk-
ningen, eftersom sddana pantavtal dr ogiltiga. (Detsamma bor gélla
utlindska dotterforetags pant i det svenska moderbolaget, oavsett
att dotterforetagets hemlands lag foreskriver att panten ar giltig;
fraga 4r ju om en tillimpning av berikningsprinciperna for 10 %-
regeln for det svenska moderbolaget enligt svensk lag.) Daremot
kan ténkas, att dotterforetagets pant i moderbolagets aktier upp-
kommit innan dotterforetaget kom att ingé i ett koncernforhallande
med moderbolaget (jfr ABL 7:25, enligt vilken bestimmelse dot-
terforetags innehav av aktier ocksa kan besta av till dotterforetaget
pantsatta aktier i moderbolaget, fore koncernférhdllandets upp-
komst).

Ovan har ocksa erinrats om att det forhallandet att 10 %-kvoten
fyllts icke hindrar ett marknadsnoterat bolag fran att forvirva ytter-
ligare aktier enligt de allminna undantagen 1 ABL 7:4 eller for-
vérva sadana foretag som blir dotterforetag, trots att dessa innehar
aktier i moderbolaget (férvirvade eller i form av pant) vid férvirvs-
tidpunkten. Med begreppet "inneha” torde avses samma sak som i
koncerndefinitionen i ABL 1:5, dvs. innehav med dganderitt eller
i form av pant eller pd grund av sikerhetséverlatelse eller liknande.
I lagradets yttrandet 1999-11-11 till forslaget till dndring av
bestimmelserna i 7 kap. (se prop. 1999/2000:34, bil. 7, s. 226), ska-
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pas emellertid en oklarhet med uttalandet, att ordet ”innehav” skall
forstés sa att det “civilrittsligt avser dganderitt”. Denna oklarhet &dr
mojligen betydelselds vid tilllimpningen av ABL 1:5, men &r inte
helt utan praktisk betydelse vid tillampningen av ABL 7:9, sérskilt
i beaktande av frdgan om dotterforetags tidigare innehav av aktier
i moderbolaget pa grund av pantavtal.

Det enligt ABL 7:9-10 otilldtna 6verskottet kan i praktiken folj-
aktligen endast uppkomma genom tillatna forvirv enligt ABL 7:7
(forvirv enligt andra forviarvsmetoder far antas inte vara sanktione-
rade av bolagsstimman och far ddrmed betraktas som obehériga
och ogiltiga forvdrv). Det dr endast sddana aktier som inte ryms
inom 10 %-kvoten genom sistnamnda férviarv som berors av avytt-
ringskravet, ogiltigtorklaring och nedsittning enligt ABL 7:10.

7. Avyttringskravet, ogiltigférklaring av aktier
och nedsittning av aktiekapital

For aktiebolag som icke dr marknadsnoterade giller, sdsom ovan
namnts, att lagstridiga forviarv av egna aktier ir ogiltiga. Aktier som
sadana bolag forvérvar enligt de allminna undantagen i ABL 7:4 skall
avyttras si snart det kan ske utan forlust, men senast inom en trearspe-
riod efter forvirvet. Samma avyttringskrav giller for marknadsnoterade
bolag som forvirvat aktier enligt dessa allménna undantag. Om mark-
nadsnoterade aktiebolag emellertid forvirvar aktier i strid med ABL
7:7-9, giller att sadana aktier skall avyttras inom sex manader fran for-
vérvet. | samtliga fall skall aktier, som inte avyttrats inom den fore-
skrivna tidsfristen om tre ar resp. sex manader, av bolaget forklaras ogil-
tiga, med foljd av aktiekapitalet skall nedséttas med aktiernas nominella
belopp. Ogiltigforklaring av aktierna skall séledes ske forst efter
utgdngen av den angivna tidsfristen. Vid tolkning av ABL 7:10 ér detta
otvetydigt.

Av ABL 7:5 framgdr det sagda pa sa sitt att det i bestimmelsen stad-
gas, att aktier som inte avyttrats inom “denna tid” skall av bolaget for-
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klaras ogiltiga. Med ”denna tid” synes endast kunna asyftas trearsfris-
ten. Till skillnad frén avyttringskraveti ABL 7:10, dir endast en sexma-
nadersfrist foreskrivs, har avyttringskravet i ABL 7:5 tva tidsfrister,
namligen ”sé snart det kan ske utan forlust” och ”senast tre ar efter for-
varvet”. I lagforarbetena (prop.1999/2000:34 s. 116) uttalas betriaffande
vederlagsfria forvirv, att aktier pa grund av sddant férvarv “maéste avytt-
ras omedelbart”. Alternativet 4r att bolaget drar in aktierna genom ned-
sdttning av aktiekapitalet. Tidpunkten for avyttring maste forst som sist
avgoras pa grundval av en affarsméssig bedomning, som ytterst sank-
tioneras av skadestdndsreglerna i ABL 15 kap. En omedelbar avyttring
av aktier, som erhallits av bolaget utan vederlag, kan visserligen vara till
gagn for bolaget, men kan ocksa innebira skada. Det synsitt som kom-
mer till uttryck i lagforarbetena synes vara, att om aktierna erhallits av
bolaget for O kronor kan de omedelbart utforsiljas for allt dver O kronor,
eller t.o.m. ges bort, eftersom en sddan transaktion inte innebir en for-
lust for bolaget. Bolagsstyrelsen har emellertid att tillse, att varje bola-
gets transaktion dr affirsméssig och att den aktiebolagsrittsliga likhets-
grundsatsen iakttas. Visserligen skulle styrelsen mot ett krav pa skade-
stand for en oaktsam avyttring till ett alltfor 14gt pris kunna hévda, att
ett sadant avyttringskrav foljer av ABL 7:5, men eftersom avyttrings-
kravet inte i sig dr sanktionerat pa annat sitt dn just genom skadestands-
bestimmelserna i ABL 15 kap. under de tre forsta tre &ren efter forvir-
vet, forefaller en sddan argumentering icke 6vertygande trots forarbets-
uttalandet. Det enda som aterstar som riktmirke for en bolagsstyrelse ér
darfor kravet pa affirsmissighet.

Bestimmelserna i ABL 7 kap om publika aktiebolags dverlatelse av
egna aktier innehaller bl.a. formkrav om bolagsstimmobeslut, Gverla-
telsemetod, Overlatelseformer, m.m. Enligt ABL 7:17, 2 st., dr emeller-
tid dessa bestimmelser icke tilldimpliga vid fullgorandet av avyttrings-
kravet enligt ABL 7:5 och 10. Med hinsyn till att i dessa fall icke stad-
gas krav pa bolagsstimmans beslut, att sdledes bolagsstimman vid
sddan avyttring icke har exklusiv kompetens, far forutsittas, att beslut
om avyttring i regel kan fattas av bolagsstyrelsen och i undantagsfall av
den verkstillande direktoren. Avyttring kan ske genom att bolaget séljer
aktierna, ger bort desamma (vilket i praktiken torde fa betecknas som ett
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undantagsfall), byter bort aktierna eller anvinder aktierna som apporte-
gendom i samband med nyemission av aktier fran ett annat bolags sida.
Avyttringen skall leda till att bolaget avhinder sig dganderitten till
aktierna.

Styrelsen har sdledes en skyldighet att avyttra aktierna inom den fore-
skrivna tidsfristen (tre ar eller sex manader). Avyttringen skall ske pa
affirsmissiga grunder. Ytterst sanktioneras avyttringskravet av skade-
standsbestammelserna i ABL 15 kap. Om avyttring inte sker inom den
foreskrivna tiden, har styrelsen skyldighet att forklara de ifrdgavarande
aktierna ogiltiga. Ogiltigforklaringen ligger siledes inom styrelsens
kompetensomrade. Vad som forutsitts dr ett styrelsebeslut med angi-
vande av antalet aktier och en specifikation av de ogiltigforklarade
aktierna. Vid verkstillighet av styrelsebeslutet skall aktieboken korrige-
ras i enlighet med ogiltighetsforklaringen. En styrelsens underlatenhet
att ogiltigforklara aktier sanktioneras ytterst med skadestdndspafoljden
i ABL 15 kap. Om styrelsen avvaktar med ogiltigforklaring i syfte att
finna ett ligligt tillfille att avyttra aktierna efter utgéngen av den fore-
skrivna tidsfristen, foreligger endast en skadestindsrisk. Ogiltigheten
foljer alltsd inte med automatik av tidsfristens utgdng. Avyttras aktierna
efter tidsfristens utgdng men fore nedsittningen av aktiekapitalet, ar
avyttringen normalt giltig med en tillimpning av forevarande bestim-
melser. Eftersom styrelsens skyldighet att avyttra och ogiltigforklara
aktier sanktioneras av samma skadestandspafoljd, forefaller det en
aning mirkligt att avyttringsskyldigheten, men inte skyldigheten att
ogiltigforklara aktierna, forenats med en tidsfrist. I princip kan styrelsen
vénta hur linge som helst med att ogiltigforklara aktierna ifrdga efter
tidsfristens utgdng och invénta ett avyttringstillfille pa affarsmissiga
grunder, med den sedvanliga risken att passiviteten kan leda till skade-
stdndsskyldighet. Det kan foreligga ménga goda affarsmissiga skal till
att avvakta med avyttringen. (En annan sak &r sedan att bolagets reviso-
rer kan finna skél att anmérka pa passiviteten i revisionsberittelsen och
bolagsstimman kan ha anledning att framfora kritik mot passiviteten,
vilket kan paverka frdgan om ansvarsfrihet, etc.)

En sirskild fraga dr om styrelsen fore tidsfristens utgang kan forkiara
de aktuella aktierna for ogiltiga. Styrelsen kan t.ex. ha funnit, att avsitt-
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ningssvarigheterna ir betydande, samtidigt som det foreligger risk for
att aktiernas virde visentligt minskar. Fraga kan ocksa vara om att for-
virvet av aktierna har inneburit ett intrang i bolagets bundna egna kapi-
tal och att styrelsen snarast mojligt vill korrigera detta missforhallande.
Sadsom bestimmelserna i ABL 7:5 och 10 dr utformade, synes de inte
forhindra en styrelsens fortida ogiltigforklaring av aktierna. Vad som
stadgas 4r i stillet, att efter tidsfristens utgang skall aktierna forklaras
ogiltiga. Uttryckssittet synes medge att aktier fdr forklaras ogiltiga
dessforinnan. En sddan ogiltigforklaring kan, sdsom ovanstaende exem-
pel anvisar, men dven i andra fall, vara en god forsiktighetsatgird.

Till skillnad fran ett forvérvs ogiltighet, som skall leda till en dterging
av prestationerna, skall en ogiltigforklaring av aktier medféra att
aktierna stryks ur aktieboken och bolagets aktiekapital nedsétts med
aktiernas nominella belopp. Nedsittningsbeloppet skall foras dver till
reservfonden. Nedséttningen skall beslutas av bolagsstimman enligt
bestimmelserna i ABL 6 kap. Av ABL 6:1 foljer, att rittens tillstand till
nedséttning enligt ABL 6:6 inte behdver inhdmtas. Daremot skall ned-
sdttningsbeslutet anmaélas {or registrering enligt ABL 6:4.

Den stadgade ordningen 6ppnar en genvig till nedséttning av aktie-
kapitalet utan rittens medverkan: Bolagsstimman kan bemyndiga sty-
relsen att forviirva aktier genom ett erbjudande till aktiedgarna langt
utover vad det bundna egna kapitalet och 10 %-regeln medger. Efter sty-
relsens forvdrv av aktierna och omedelbara ogiltighetsforklaring av
aktierna i anslutning hértill kan bolagsstimman besluta att nedsétta
aktiekapitalet i den utstrickning som ogiltigforklaring skett. Antas t.ex.
att ett marknadsnoterat bolag enligt faststidlld balansrdkning for det
senaste rakenskapsaret saknar disponibla vinstmedel (fritt eget kapital),
men dnda pa grundval av bolagsstimmobeslut och ett bemyndigande till
styrelsen beslutar att forvirva egna aktier med nominellt viarde 100 kr
for 200 kr, och antas dessutom att 10 %-kvoten redan vid beslutstillfdllet
ar fylld, synes foljande bli resultatet: Samtliga aktier skall avyttras. I
stéllet for att avyttra aktierna viljer styrelsen att omedelbart efter forvir-
vet ogiltigforklara samtliga aktier. Direfter fattar bolagsstimman beslut
om att nedsitta aktiekapitalet med aktiernas nominella belopp, dvs. med
100 kr multiplicerat med antalet férvirvade och ogiltigforklarade aktier.
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Under antagandet att 200 kr motsvarar marknadsvéardet for aktierna, kan
forvirvet i sig icke betecknas som till nagon del en virdedverforing
eller vederlagsfri prestation. Ogiltigforklaringen i sig synes emellertid
innebira att bolaget avhénder sig vérden, och forvirvet i kombination
med en efterféljande ogiltigforklaring, om denna var asyftad vid forvér-
vet, kan konstituera en olovlig utbetalning (virdedverforing) till aktied-
garna. Nedsittningsbeslutet 4r inte dgnat att dndra pa det totala bundna
kapitalet, eftersom aktiekapitalminskningen skall motsvaras av en
Okning av reservfonden.

Sanktionsbestimmelserna i ABL 7 kap. innebir foljaktligen inte en
tillrdcklig reglering av nu redovisade situation, eller liknande situatio-
ner. Nir det som motsvarar nedséttningsbeloppet (och mer dirtill) utbe-
talats till aktiedgarna, hur skall lagens krav pa overforing av nedsitt-
ningsbeloppet till reservfonden tillgodoses? Detta Overforingskrav
innebdr att det totala bundna egna kapitalet limnas intakt genom en
minskning av aktiekapitalet och en ¢kning av reservfonden. Nedsitt-
ningen blir pd sd sitt inte dgnad att korrigera det otillatna forvirvet av
egna aktier, som enligt exemplet negativt paverkat det bundna egna
kapitalet med 200 kr per aktie. Aktieinnehavet ir sedan redovisat till
virdet noll kronor, och de facto blir innchavet ocksd helt utan virde
efter ogiltigforklaringen.

[ denna belysning blir 6verforingskravet oforklarligt. Nagon nidrmare
kommentar till kravet finns inte i lagforarbetena. Bestimmelsen synes
ha tillkommit forsta gangen vid 1995 érs dndring av ABL. Inférandet
dgde rum utan kommentarer. Overforingskravet torde ej heller ha varit
betingat av EU:s andra bolagsdirektiv, som i art. 20, 3 p. féreskriver att
lagstiftningen i en medlemsstat kan bestimma, att ogiltigférklaringen
skall atfoljas av en motsvarande nedsittning av det tecknade kapitalet,
och att en sddan nedsittning skall foreskrivas i den mén forvirvet av de
aktier som skall forklaras ogiltiga har medf6rt att nettotillgéngarna har
kommit att understiga det belopp som anges i art. 15, la p., dvs. bolagets
bundna egna kapital. Ursprunget till overforingskravet ar dirmed
oklart. Overféringskravet synes fastmera motverka syftet med EU:s
andra bolagsdirektiv, art. 20, 3 p.
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Lagforslaget innebir ingen dndring. Visserligen skall enligt Lagfor-
slaget 14:1 ett forvirv av egna aktier jamstéllas med en védrdedverforing
och en vinstutdelning och pa grund hirav underkastas kapitalskyddsbe-
stimmelserna 1 Lagforslagets 14 kap. Samtidigt foreskrivs i Lagforsla-
get 16:9 att aktier som forviarvats i strid med kapitalskyddsbestimmel-
serna 1 Lagforslaget 14 kap. skall avyttras inom en sexmanadersfrist,
och om s inte har skett forklaras ogiltiga med nedsittning av aktieka-
pitalet som foljd och tillhérande krav pa dverforing av nedsattningsbe-
loppet till reservfonden. I sak innebar Lagforslaget saledes ingen dnd-
ring, utan endast en omdisposition, av nuvarande bestimmelser.

Slutligen skall ndmnas att om ett aktiebolag pa grund av bestimmel-
serna i ABL 7:5 eller 10 &r skyldigt att sitta ned aktiekapitalet till ett
belopp som understiger ldgsta tillitna aktiekapital enligt ABL 1:3, kan
PRV besluta om att bolaget skall gd i likvidation enligt ABL 13:10, 4 p.
Beslut om likvidation skall emellertid inte meddelas, om likvidations-
grunden har upphort under drendets handldggning hos PRV. Bolaget
kan t.ex. undgé likvidation genom att foranstalta om ny- eller fondemis-
sion.

8. Hanteringen och redovisningen av egen aktie

Ett forvirv av egen aktie medfor konsekvenser for hur aktien skall han-
teras och redovisas, bl.a. i f6]jande avseenden.

1. Enligt ABL 1:7 skall en aktie som innehas av aktiebolaget sjilvt,
dvs. egen aktie, eller av dess dotterforetag, inte inkluderas nér det i
lag eller bolagsordningen for giltigt beslut eller for utdvandet av
befogenhet foreskrivs samtycke av &dgare till en viss andel av
aktierna. Bolagets egna aktier skall inte utgora tillgangar i bolagets
hand. En egen aktie skall inte heller inrdknas vid tillimpning av
bestimmelser i lag eller bolagsordning som férutsitter att ndgon
eller ndgra innehar en viss andel av aktierna eller rosterna i bolaget.

2. TABL 1:6, 2 st., stadgas att vid bestimmandet av antalet rdster i ett
dotterforetag enligt koncerndefinitionen skall inte de aktier och
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andelar i dotterféretaget som innehas av foretaget sjdlvt eller av
dess dotterforetag beaktas. Detsamma skall gélla aktier och andelar
som innehas av den som handlar i eget namn men for dotterfreta-
gets eller dess dotterforetags rikning.

Vid nyemission av aktier skall enligt ABL 4:2a aktier som bolaget
sjilvt eller dess dotterforetag innehar inte ge nigon foretrdidesriitt
till nya aktier. Ett aktiebolag dr alltsd inte bara forhindrat att i sam-
band med nyemissioner teckna egna aktier utan ocksa forhindrat att
genom forsiljning eller annan atgard forfoga dver nagra av de teck-
ningsritter som uppkommer vid nyemissionen. Daremot foreligger
icke nigot hinder for bolaget att tilldelas nya aktier i samband med
en fondemission.

Av ABL 9:4 foljer att en aktie som innehas av bolaget sjélvt eller
av dess dotterforetag inte kan foretridas vid bolagsstdmman. Bety-
delsen i Ovrigt av egna aktier vid bolagsstimman regleras delvis
ockséd av ABL 1:7 enligt ovan.

En aktie som innehas av bolaget sjilvt ger inte rditt till vinstutdel-
ning eller utbetalning enligt bestimmelserna i 12 kap. (se ABL
12:1, 2 st.). Ett aktiebolags innehav av egna aktier skall dérfor inte
heller ge ritt att motta andra utbetalningar fran bolaget t.ex. i sam-
band med nedséttning av aktiekapitalet.

Enligt arsredovisningslagen 4:14 far bolagets egna aktier icke upp-
tas som tillgdng 1 balansrikningen. Den tidigare posten “Egna
aktier” i balansridkningen har ddrmed utgétt. Vid virdering av ett
moderforetags andelar i ett dotterforetag skall andelar som dotter-
foretaget dger i moderforetaget inte anses ha ndgot véarde (arsredo-
visningslagen 4:14, 2 st.). Att bolaget innehar egna aktier bor i stil-
let komma till uttryck 1 en sdrskild upplysning i
forvaltningsberittelsen.

Ut- och inbetalningar till ett aktiebolag i samband med forvirv och
overlételser av egna aktier skall inte foras 6ver resultatrikningen.
Vid forvirv av egna aktier skall i stéllet avdrag ske direkt i eget
kapital med belopp motsvarande utgifterna f6r forvirvet. Vid avytt-
ring skall det egna kapitalet 6kas med nettoinkomsten av dverlatel-
sen. (Se arsredovisningslagen 5:14, 2 st.) I lagforarbetena (prop.
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1999/2000:34 s. 103) uttalas hirvid, att forvirv av egna aktier skall
ske inom ramen for fritt eget kapital och inte paverka storleken av
det bundna, egna kapitalet. Detta foljer av EU:s andra bolagsdirek-
tiv och ovan nimnda regler om forvirv av egna aktier och tillho-
rande kapitalskyddsbestimmelser. Vidare uttalas att den féréndring
av eget kapital som ett forvirv eller en avyttring av egna aktier ger
upphov till endast bor fa paverka poster som ingér i fritt eget kapi-
tal, t.ex. balanserad vinst eller forlust. Vid ett forvirv av egna aktier
bor alltsd enligt samma mening i lagforarbetena avdrag ske i fritt
eget kapital med beloppet av utgifterna for forvirvet och vid en
avyttring bor det fria egna kapitalet i stéllet 6kas med nettoinkom-
sten fran Gverlatelsen. Detta har kommit till uttryck i arsredovis-
ningslagen 5:14, 2 st. Fragan dr emellertid vad som skall gilla om
ett otillatet forvarv av egna aktier med péfoljande ogiltigforklaring
av aktierna icke har utrymme i bolagets fria egna kapital. Eftersom
utbetalningen ifrdga inte skall foras 6ver resultatrikningen, kan
transaktionens faktiska resultat icke betecknas som en forlust.
Dessutom skall enligt vad som ovan framgatt en ogiltigférklaring
av aktier leda till en nedsittning av aktiekapitalet och 6verforing av
nedsittningsbeloppet till reservfonden. Bestimmelserna forefaller
till viss del oforenliga.

8. Bolagets forvaltningsberittelse skall enligt &rsredovisningslagen
6:1, 6-9 p. innehalla uppgifter om bl.a. antal och nominellt belopp
for egna aktier som innehas av bolaget, och som har forvirvats eller
overlétits under rikenskapséret, den andel av aktiekapitalet som
innehavet, forvirvet eller overldtelsen utgor, storleken av den
ersdttning som betalats eller erhallits for aktierna, samt slutligen
skilen for forvirv eller dverlatelse av egna aktier som skett under
rikenskapsaret.

Lagforslaget innebir inga dndringar i ovan behandlade delar.
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1. Allmént, sdrskilt till frdgan om jdvsreglernas
tvingande eller dispositiva karaktar

For styrelseledamot och den verkstillande direktoren finns javsregler i
ABL 8:20 och 28. Reglerna ir ett uttryck for principen att bolagets still-
foretrddare och ledning har en skyldighet att agera lojalt mot bolaget
och ta till vara bolagets intressen. Foreligger intressekonflikter, far en
styrelseledamot eller verkstillande direktor inte "handldgga” fragan.
Enligt javsbestimmelserna far en styrelseledamot eller verkstillande
direktor inte handldagga en fraga om

avtal mellan styrelseledamoten eller den verkstillande direktoren och bola-
get, avtal mellan bolaget och tredje man, om styrelseledamoten eller den
verkstidllande direktoren i fragan har ett visentligt intresse som kan strida
mot bolagets, eller avtal mellan bolaget och en juridisk person, som styrel-
seledamoten eller den verkstéllande direktdren ensam eller tillsammans
med négon annan far foretrada.

Styrelsesuppleanter (ABL 8:2), vice verkstillande direktorer (ABL
8:24, 1 st.) och sirskilda firmatecknare jamte suppleanter till sddana
(ABL 8:31, 2 st.) faller ocksa under javsbestimmelserna. (Betraffande
likvidator och dess suppleanter, se jamvil ABL 13:29). Jivet for supp-
leanter aktualiseras givetvis endast vid intrdde i ordinaries stélle (se bl.a.
Svernlof, Aktiebolagets suppleanter s. 84 ff. och 96 ft.).
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Med avtal jamstills rittegang eller annan talan. Undantag fran jav
gors i ABL 8:20 och 28, 2 st. for aktiebolag som direkt eller indirekt 4gs
av en person. Vidare gors undantag fran 3 p. nir avtalet avser foretag i
samma koncern eller féretagsgrupp av motsvarande slag.

Javsbestimmelserna utdkades genom 1998 ars dndring (1998:760) av
ABL med p. 3 ovan och undantagsreglerna. Inflytandet fran EU-rétten
har varit begridnsat. Ett undantag dr mdojligen ABL 8:22, enligt vilken
bestimmelse alla avtal mellan aktiefigaren och bolaget med endast en
aktiedgare skall antecknas eller fogas till styrelsens protokoll, om inte
avtalet avser 16pande affirstransaktioner pa sedvanliga villkor, vilket
stadgande foranletts av art. 5 i det tolfte bolagsdirektivet om enmansbo-
lag, se prop. 1993/94:196 s. 167 och SOU 1992:83 s. 161. Bestdmmel-
sen skall emellertid mest kvalificeras som en ordningsregel och &r knap-
past att beteckna som en jidvsbestimmelse. Lagforslaget (se SOU
2001:1) 7:20 och 28 innehéller inga sakliga dndringar av gillande ritt.

For aktiedgaren giller enligt ABL 9:36 (jfr Lagforslaget 6:40) en i
forhéllande till styrelseledamot och verkstillande direktor visentligt
begransad javsbestimmelse. En aktiedgare far inte sjilv eller genom
ombud “rosta” ifrdga om

1. talan mot honom,

2. hans befrielse frdn skadestdndsansvar eller ndgon annan forplik-
telse mot bolaget, eller

3. talan eller befrielse som avses i 1. och 2. som giller ndgon annan,
om aktiedgaren i frigan har ett vdsentligt intresse som kan strida
mot bolagets.

Jivsbestimmelsen giller sdvil aktiedgaren som ombud for aktiedgaren.
Andringarna av bestimmelsen 1998 (1998:760) var uteslutande av
redaktionell karaktir; nagra sakliga dndringar var sledes inte avsedda
(se prop. 1997/98:99 s. 253).

Samtliga specifika jdvsregler for styrelseledamot, verkstidllande
direktor och aktiedgare kan ségas syfta till att motverka intressekonflik-
ter; det ifrdgavarande jidvet skulle kunna kvalificeras som ett slags
“intressejdv”. Fraga dr om sddana fall dér en styrelseledamot, verkstil-
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lande direktor eller aktiedgare typiskt sett har kolliderande intressen att
bevaka, antingen direkta, egna intressen, eller intressen hos nérstdende
fysisk eller juridisk person, som star i konflikt med de intressen som det
bolag han foretrider, eller 4r dgare av, har. (Se dock Ahman s. 766, som
till det s.k. intressejdvet endast riknar det fall styrelseledamoten eller
den verkstillande direktoren inte dr part, utan enbart har ett intresse i
fragan.)

For styrelseledamot som &r s.k. arbetstagarrepresentant enligt lag
(1987:1245) om styrelserepresentation for de privatanstillda géller
enligt denna lag 14 § sérskilda jivsbestimmelser. Arbetstagarrepresen-
tanten far inte delta i behandlingen av fragor som ror kollektivavtal eller
stridsatgirder, eller av andra fragor dir den fackliga organisationen pa
arbetsplatsen har ett visentligt intresse som kan strida mot foretagets.
Vidare giiller om foretagets verksamhet dr av sddan natur eller har ett
sadant dandamal som avses i 2 § lagen (1976:580) om medbestimmande
i arbetslivet, att arbetstagarrepresentanten inte heller har ritt att delta i
ett beslut, som avser verksamhetens maél eller inriktning.

En rittshandling i strid med javsbestimmelserna for styrelseledamot,
verkstillande direktor eller sdrskild firmatecknare utgor ett befogen-
hetsoverskridande enligt ABL 8:35. Rittshandlingen &r ogiltig, om
motparten insag eller borde insett att befogenhetsdverskridande skett.
Rittshandlingen kan emellertid trots befogenhetséverskridandet ratiha-
beras av styrelsen eller i sista hand av bolagsstimman. Nir en aktied-
gare avlagger en rost i strid med jdvsbestimmelsen i ABL 9:36, dr ros-
ten ogiltig; klander av ett bolagsstimmobeslut, som tagits pa grundval
av ogiltiga roster, kan leda till att beslutet blir ogiltigt.

I den aktiebolagsrittsliga litteraturen har stundom frégan stillts,
huruvida jivsbestimmelserna dr tvingande eller dispositiva (eller fakul-
tativa, se t.ex. Johansson, Bolagsstimma s. 490, med avseende pa jdvs-
bestimmelsen for aktiedgare). Johansson nar efter viss utredning siut-
satsen, att det dr ”vil motiverat att anta att lagens regler dr tvingande”.
Slutsatsen grundas emellertid pa ett resonemang om avvigningen mel-
lan majoritets- och minoritetsintressena i ett aktiebolag och fragan,
huruvida javsgrunderna genom bestimmelser i bolagsordningen eller
eljest kan utvidgas respektive inskridnkas. (Hédrvid redovisar Johansson,
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ibidem, olika uppfattningar i litteraturen, t.ex. Taxell, Aktiebolagets
organisation, Abo 1983, s. 32, som innebir att jivsbestimmelserna kan
utvidgas men inte inskrinkas, och & andra sidan Nial, Svensk associa-
tionsritt i huvuddrag, 4 uppl. Stockholm, 1988 s. 158, med stdndpunk-
ten att “avvigningen” mellan majoritets- respektive minoritetsintres-
sena dr ’tvingande”.)

Terminologiskt brukar i allmédnhet gransen mellan tvingande och dis-
positiva ABL dras s4, att en tvingande bestimmelse ir en sddan som
aktiedgarna icke ens i full enighet kan med giltig verkan avvika ifrén,
eftersom bestimmelsen 4r avsedd att primiart skydda andra dn aktied-
garna, hidrvid frimst bolagsborgenirerna, men ocksé andra tredje mén,
aktieinvesterare, etc. En dispositiv bestimmelse dr a4 andra sidan en
sddan som aktiedgarna kan forordna avvikelser ifran i bolagsordningen
eller pd annat sitt. En annan sak ir sedan att majoritetskraven kan vixla
beroende pa friga, frin enkel (eller absolut) majoritet, éver kvalificerad
majoritet till enhdllighet, for att en avvikelse skall fa giltig verkan. En
avvikelse fran de dispositiva, formella reglernai ABL 9 kap. forutsitter
i allminhet enhillighet. Med en sddan terminologi forefaller det vara
oegentligt att tala om en tvingande bestimmelse till aktiedgarminorite-
tens forman (se Johansson, ibidem, med hianvisning till prop. 1975:103
s. 254 f.). Med sagda terminologi skall 1 stillet jivsreglerna betecknas
som dispositiva, i den meningen att de i vart fall genom enhilliga aktie-
dgarbeslut kan utvidgas eller inskridnkas, t.ex. genom foreskrifter i
bolagsordningen eller bolagsstimmoinstruktioner till styrelsen. Det for-
héllandet att jivsbestimmelserna icke utgor tvingande skyddsregler
framgéar redan hidrav, att de saknar betydelse 1 aktiebolag som 4gs av en
enda person. I Hogsta domstolsavgdrandet NJA 1981 s. 1117 faststilles
detta rittsforhallande slutgiltigt. Eftersom jdvsbestimmelserna syftar
till att skydda bolagets, dvs. ytterst aktiedgarnas, intressen, foreligger
ingen intressemotsittning som kan grunda jdv, nir aktiebolaget dgs och
foretrids av samma person. Principen kom att lagfistas ar 1998
(1998:760) och darvid till och med att utvidgas till att omfatta savil
direkt som indirekt dgande (se hdrom prop. 1997/98:99 s. 217 f.).
Grundldggande for slutsatsen, att jivsbestimmelserna icke &r tillamp-
liga i s.k. enmansbolag, torde ocksa vara att bestimmelserna inte kan
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kvalificeras som borgenirsskyddsregler eller eljest tvingande regler,
vilket forhallande ocksa var avgorande i 1981 ars dom. Detta har ocksa
varit forutsatt i den aktiebolagsrittsliga doktrinen (se t.ex. Nial, Aktie-
bolagsrittsliga studier s. 110 f., som i diskussionen om jivsbestimmel-
sernas tillimpning noga skiljer mellan borgenirsintressena och bolagets
intressen).

Det far dirmed anses sta klart, att javsbestimmelserna icke kan kva-
lificeras som tvingande skyddsregler. Det sagda leder till att 4ven om
javsbestdmmelserna betecknas som tvingande” minoritetsskyddsreg-
ler, aktiedgarna enhilligt kan besluta om att generellt eller i ett enskilt
fall utvidga eller inskrinka bestimmelsernas rickvidd. En siddan avvi-
kelse kan komma till uttryck i en bolagsordningsforeskrift, bolagsstim-
moinstruktion, beslut eller pd annat sitt. Generella avvikelser torde
emellertid icke vara praktiskt forekommande. Aven om det siledes &r
mojligt att utvidga jdvsbestimmelserna till att omfatta allehanda
javsliknande situationer, far ett rittshandlande i strid med sadana utvid-
gande bestimmelser ses som ett sddant befogenhetsoverskridande som
inte leder till ogiltighet enligt ABL 8:35, trots att motparten insag eller
bort inse befogenhetsdverskridandet (hdrvid bortses fran rena kollu-
sionssituationer som i undantagsfall kan foranleda en tillimpning av
avtalslagen 36 §). Det dr endast befogenhetsdverskridanden i strid med
de lagstadgade javsbestimmelserna, som kan leda till ogiltighet vid
motpartens onda tro. Ej heller en generell inskriankning av javsbestim-
melserna t.ex. i en bolagsordningsforeskrift, forefaller vara praktisk.
For det fall bolagsstimman i undantagsfall har beslutat om en sidan
inskriankning, utvidgas ockséd bolagsforetridarnas befogenhet hdarmed
och reduceras siledes omradet for befogenhetsoverskridanden.

Med den ovan angivna, och med all sikerhet vedertagna terminologin
maste foljaktligen javsreglerna betecknas som dispositiva bestimmel-
ser.
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V. Jidvsregler
2. Fragor eller drenden inom javsomradet

2.1 Allméint

Foremal for styrelseledamots, verkstillande direktors och sdrskild fir-
matecknares jdv dr enligt ABL 8:20, 28 och 31 "friga om avtal”. Med
avtal jamstills rdttegdng eller annan talan. Av ABL:s forarbeten och
doktrinen framgar emellertid, att javsbestimmelserna har ett vidare till-
limpningsomrade #n vad ordalydelsen i forstone ger intryck av. Sa t.ex.
anses bestimmelserna dven tillimpliga pa ensidiga rdttshandlingar,
som har betydelse for ett avtals uppkomst, férdndring eller upphorande
(se prop. 1997/98:99 s. 95 och prop. 1975:103 5. 378 £.). Hirmed omfat-
tas t.ex. anbud, accept, bekriftelser pd avtal, forlingning, eftergift,
reklamation, uppsigning, hdvning och allehanda ensidiga rittshand-
lingar (inkl. optioner) inom ramen for ett avtalsforhdllande i vid
mening. Alla sidana atgirder med rittsverkningar som sammanhinger
med tillkomsten av ett avtal, avtalsforhandlingar, omférhandling, avslu-
tande av avtal, ett avtals tillimpning eller upphorande, eller nér skyldig-
heten eller rittigheterna enligt ett avtal gors gillande, kan vara jévs-
grundande. Till och med sadana rittsforhdllanden som typiskt sett inte
anses vara omsesidiga kategoriseras som jivsgrundande, s t.ex. gava
(se prop. 1975:103 5. 379), skuldebrev, optioner, etc. Med en sddan defi-
nition av begreppet “frigor om avtal” ligger det nira till hands att
utvidga tilllimpningsomradet, direkt eller analogivis, till att omfatta
samtliga rittshandlingar som syftar till att grundldgga, bevara, férindra
eller upphiva ett rittsforhallande inom formogenhetsrittens omréade,
varfor ocksé t.ex. preskriptionsavbrytande atgirder, &vensom utfirdan-
det av fullmakt, torde tillhora javsfragorna (se t.ex. Ahman s. 772 f).
En "fraga om avtal” behdver emellertid inte ens ha rittsverkningar:
Det synes tillfyllest att en sddan fraga har verkningar i “bevisboérdehin-
seende”, dvs. bevisverkan. Denna utgdngspunkt har forelegat i NJA
1982 s. 1 (se s. 9 i referatet), som gillde en styrelseledamots och tillika
sarskild firmatecknares utfardande av ett skuldebrev. Hogsta domstolen
uttalade bl.a. hirvid foljande: "Med hinsyn bl.a. till de verkningar i
bevisbordehdnseende som innehav av ett skuldebrev medfor far [styrel-
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seledamoten] ansetts ha handlagt fraga rérande avtal mellan bolaget och
[styrelseledamotens hustru]”. Vad siledes Hogsta domstolen uttalar i
domskilen ger ingen grund for att betvivla, att ocksa sadana atgarder
som traditionellt sett icke betecknas som rittshandlingar, utgérande
rittsfakta med rittsfoljder, utan som uteslutande har betydelse i bevis-
hinseende (eller bevisbordehdnseende) kan kvalificeras som “fréga om
avtal”. Dirmed innefattas olika typer at bekriftelsehandlingar, det fak-
tiska utfirdandet av skuldebrev och liknande instrument, inklusive
aktiebrev och andra finansiella instrument, dvensom annan dokumenta-
tion som kan tilliggas bevisvirde. Det saknar hédrvid betydelse om
utfirdandet av dokumentet uteslutande har bevisverkan, eller har savil
ritts- som bevisverkan.

I ovan angivna Hogsta domstolsavgorande NJA 1982 s. 1, utredde
visserligen Hogsta domstolen, efter att ha faststéllt att dven handlingar
som har verkningar i bevisbordehidnseende skall betecknas som “fraga
om avtal”, frigan huruvida det utfirdade skuldebrevet ifrga utgjorde
endast en bekriftelse pa ett redan ingénget avtal eller om utfirdandet
manifesterade ett sjalvstindigt forpliktande (dvs. huruvida skuldebrevet
uteslutande skulle ges bevisverkan eller ocksa ha rittsverkan). Denna
utredning foranleddes emellertid av att Hogsta domstolen ansdg sig
behova prova tilldggsfragan, huruvida styrelseledamoten ifrdga hade ett
visentligt intresse i saken som kunde strida mot bolagets intressen, dvs.,
i enlighet med tilldggsrekvisitet i ABL 8:20 p.2 (jfr ABL 28 p. 2; nir
javet avser friga om avtal mellan bolaget och tredje man, forutsétts att
styrelseledamoten [den verkstéllande direktoren eller den sérskilda fir-
matecknaren] i friga har ett visentligt intresse som kan strida mot bola-
gets). Hogsta domstolen fann pé grund av de sirskilda omstidndighe-
terna i fallet, att det var "uppenbart”, att styrelseledamotens intresse av
skuldebrevets utfirdande kunde strida mot bolagets intresse. Ahman
(op. cit. s. 773 f.) forefaller satillvida ha har feltolkat réttsfallet. Han
utgdr visserligen ifrén att en bekriftelsehandling star rittshandlingen s
ndra att jivsreglerna borde vara analogivis tillampliga hirpd, sarskilt
med hinsyn till den ofta starka bevisverkan, som en bekriftelse tiller-
kinns. I en redovisning av rittsfallet drar han emellertid ndgot motvil-
ligt slutsatsen, att javsbestimmelsen ej skulle vara tillaimplig pa bekraf-
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telsehandlingar. Slutsatsen dr dock ogrundad; hdrvid ar det for tillamp-
ningen av jdvsbestimmelserna avseende sivil styrelseledamot,
verkstillande direktor som sérskild firmatecknare tillrackligt att hdanvisa
till Hogsta domstolens uttalande, att utfardandet av ett skuldebrev redan
pa grund av de verkningar det har i bevisbordehinseende ir att beteckna
som "frdga om avtal”.

Till ”fraga om avtal” skall ocksa riknas avtalsliknande konstruktio-
ner i associationsrdtten, sasom t.ex. bildandet av en association, aktie-
dgartillskott eller annan form av tiliskott, forvirv av egna aktier, teck-
ning i samband med nyemission av aktier eller andra bolagsrittsliga
instrument, liksom fusioner. (Om styrelsens forslag till bolagsstimmo-
beslut om riktade emissioner. etc. se nedan.)

2.2 Styrelsearvoden och andra erséttningar

Faststillandet av anstdllningsvillkor for den verkstillande direktoren,
innefattande dven 16n, pensionsférméaner, bonus och andra férmaner,
tillhor styrelsens kompetensomrade. For det fall den verkstillande
direktoren samtidigt dr styrelseledamot, triaffas han eller hon givetvis av
jdv och kan i enlighet med vad som utvecklas nedan icke i ndgot avse-
ende deltaga i handldggningen av sddana fragor. Styrelseledamditernas
egna arvoden och 6vriga forméner pa grund av uppdrag som styrelsele-
damot skall emellertid beslutas av bolagsstimman. Det ligger néra till
hands att antaga, att bolagsstimman, som utser och entledigar styrelse-
ledaméter, ocksd faststidller deras arvoden. Alternativt forekommer i
praktiken att bolagsstimman faststiller ett totalbelopp att fordelas
enligt styrelsens beslut. Inskrinkningen av styrelsens ritt att faststélla
styrelseledamoéternas arvoden anses inte folja av en 1 ABL stipulerad
kompetensfordelningsregel (se t.ex. Ahman s. 774), utan av den for sty-
relseledamot gillande jivsregeln i ABL 8:20, 1 p., dvs. att en styrelse-
ledamot inte far handldgga friga om avtal mellan styrelseledamoten och
bolaget. Saken skulle ocksd kunna uttryckas sd, att styrelsen visserligen
har behorigheten att faststilla varje enskild styrelseledamots arvode,
men pa grund av jivsregeln saknar den befogenheten hartill. Distinktio-
nen dr inte helt ovisentlig: Om faststillandet av styrelsens arvode hade
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framgétt av en f6r bolagsstimman exklusiv kompetensregel, skulle t.ex.
delegation av beslutsritt i en saddan friga icke kunna var mojlig, (forut-
satt forstas att rdtt till en sddan delegation icke uttryckligen stadgats i
lagen). Ett behorighetsoverskridande hade ocksa lett till ogiltighet av
nullitetskaraktir.

Om 4 andra sidan ursprunglig behorighet for styrelsen foreligger,
men javsreglerna inskriinker befogenheten, blir rittshandlingens giltig-
het beroende av bl.a. god tro hos motparten (vilken torde vara séllsynt
forekommande), en eventuell, efterfoljande ratihabition (konkludent
eller uttrycklig) av bolagsstimman, etc. Dessutom foreligger icke hin-
der for bolagsstimman att delegera beslutsfattandet till styrelsen, i vart
fall om aktiedgarna dr 6verens hiarom. (Betriffande vilka krav pé kvali-
ficerad majoritet, enhillighet, etc. som skall gilla for en sddan delega-
tion, se diskussionen ovan). En annan sak ér sedan att delegation inte ir
lamplig och, i vart fall i marknadsnoterade bolag, inte sérskilt praktisk.
(Se dven Johansson, Bolagsstimma s. 336 f.) For stiftelser, som saknar
dgare, medlemmar, etc., dr situationen av givna skil en annan: Enligt
stiftelselagen 2:15 "far” beslut om arvode fattas av styrelsen. (Se dven
stiftelselagen 2:22.)

En allmin omfattad stdndpunkt i den aktiebolagsrittsliga doktrinen
ir att jivsbestimmelserna forhindrar en styrelse fran att fatta beslut om
arvode till enskild ledamot, trots att denne inte deltagit i beslutet eller i
handldggningen av frigan; eljest vore det mojligt for styrelsen att med
ett formellt uppritthallande av jdvsregeln i varje enskilt fall besluta om
arvode till samtliga styrelseledamoter genom beslut till varandras for-
man, (se hdrom t.ex. SOU 1971:15 s. 217 och Johansson s. 337 med
hénvisningar till andra foretradare for den aktiebolagsrittsliga doktri-
nen. Se dven Ahman s. 774). Omrédet for analogitillimpning av jdvsbe-
stimmelsen vidgas dirigenom till att omfatta jdvsliknande situationer
eller till de fall dér det foreligger risk for att bolagets intressen inte till-
varatas i tillracklig utstrickning. Med en s&dan analogitillimpning
maste emellertid ifragasittas, om styrelsen 6ver huvud kan fatta beslut
om, eller verkstilla rittshandlingar, rérande nigon av styreiseledamo-
terna: Risken for att bolagets intressen eftersitts dr i jimforelse med fra-
gan om styrelsearvode sikerligen lika stor vid sedvanliga forvirv eller
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forsdljningar med styrelseledamot som motpart. Om t.ex. en styrelsele-
damot siljer en fastighet eller en post aktier till bolaget, eller deltar i en
riktad nyemission (se nedan), men inte sjélv deltar i styrelsens beslut
hdrom, finns pa samma sétt som i arvodesfriagan risk for att styrelsele-
daméterna langsiktigt kommer att gynna varandra med liknande forsilj-
ningar samtidigt som jivsbestimmelsen i formell mening stidse iakttas.
Det dr svart att inse varfor just arvodesfrdgan skulle vara sarbehandlad
i detta avseende vid en tilldmpning av jdvsbestdmmelsen. Ordalydelsen
i bestimmelsen ger inget skil hirtill. Situationen vore sjilvfallet en
annan, om frigan om styrelsearvode forbehéllits bolagsstimmans
exklusiva kompetens; sdsom konstaterats ovan har s icke skett i ABL.
Utan en sadan kompetensregel far den av den aktiebolagsrittsliga dok-
trinen foérordade analogitillimpningen av jdvsbestimmelsen mycket
vittgdende foljder. Det kan antas, att det foreligger risk for jdv vid varje
tillfdlle nér styrelsen skall besluta om eller verkstilla "friga om avtal”
mellan bolaget, & ena sidan, och en styrelseledamot, dess nirstaende
eller nirstdendebolag, &4 den andra. (Se exempel pa ett sddant resone-
mang hos Ahman s. 775, som utgér ifrin jivsregelns funktion av att for-
hindra, “att misstanke uppstir om att ovidkommande hidnsyn tas nir
bolagsforetridarna ingdr avtal med bolaget” och beaktar de “missbruks-
mdjligheter som det f6r med sig ifall styrelsens ledaméter ges mojlighet
att avtala med varandra”.)

Det saknas sdledes genuina, sakliga skil att sérskilja arvodesfragan
fran andra bolagets rittshandlingar med en eller flera styrelseledaméter
som motparter. Foljaktligen aktualiseras ocksé en analogitilldmpning av
samma snitt ndr t.ex. styrelsen skall fatta beslut om utbetalning av andra
ersittningar dn arvoden till styrelseledaméter, inte for genomforandet
av styrelseuppdragen, utan for tillhandahallandet av andra tjénster, t.ex.
konsultarvoden, l16ner m.m. Aktiebolagskommitténs uttalande (se SOU
1995:44 s. 209), att ett styrelsebeslut om ersittning till en enskild sty-
relseledamot for ett arbete som helt klart faller utanfor styrelseuppdra-
get dr forenligt med ABL:s “kompetensfordelningsregler”, brister
atminstone i tva avseenden. For det forsta forutsitts i uttalandet att sty-
relseuppdraget kan avgrinsas enligt allmidnna normer till att gilla ett
visst arbete, sa att ett annat arbete “helt klart” faller utanfor styrelseupp-
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draget. En sddan avgrinsning 4r i regel mycket besvirlig, och endast i
undantagsfall kan de "helt klara” fallen identifieras; det dr langt ifran
givet att ett styrelseuppdrag skall begrinsas till att innefatta styrelsemo-
ten och forberedelser infor dessa. Variationer i styrelseledaméters insat-
ser skall avspeglas i arvodesnivderna och inte i allehanda sidoersitt-
ningar. For det andra tycks Aktiebolagskommittén vara av uppfatt-
ningen, att principen om att styrelsen inte skall faststilla sina egna
arvoden ir en kompetensfordelningsnorm. S& ir emellertid inte fallet,
utan principen om att bolagsstimman skall besluta om arvodena kan
hirledas ur javsbestimmelsen. Jivsbestimmelsen &r sjélvfallet tillamp-
lig satillvida, att den styrelseledamot som skall erhalla sidoersattningar
for utfort arbete eller sddant som kan anses ligga utanfor styrelseuppdra-
get dr forhindrad att deltaga i styrelsens handldggning eller beslut i fra-
gan. Den i den aktiebolagsrittsliga doktrinen forordade analogitillamp-
ningen av jdvsbestimmelsen pa styrelsens faststillande av varandras
arvoden forefaller emellertid leda till att konsultarvoden och andra sido-
ersittningar skall behandlas pd samma sitt, med foljden, att styrelsen
icke kan handligga fragor om vare sig arvode, eller andra sidoersitt-
ningar. Med ett sddant omfattande styrelsejiv méste samtliga hir aktu-
aliserade fragor behandlas av bolagsstimman.

Denna, extensiva tolkning och tillimpning av jivsbestdmmelsen for
emellertid med sig stora krav pa aterhallsamhet och forsiktighet s snart
en styrelseledamot (eller verkstillande direktor) har intressen i “friga
om avtal” med bolaget. Risken for ett befogenhetsoverskridande och
avtals ogiltighet dr pafallande. En kvalificering av arvodesfragan som
tillhorande bolagsstimmans exklusiva kompetens forenklar emellertid
inte problematiken: Svarigheten att avgrinsa styrelsearvodet fran andra
ersdttningar skulle kvarstd. En extensiv tillimpning i enlighet med det
sagda leder emellertid ytterst till att samtliga frdgor om avtal med sty-
relseledamot, ndrstdende och nirstdendeforetag i praktiken forflyttas
fran styrelsens kompetensomrade till bolagsstimmans. Situationen &dr
stridngt taget densamma nér styrelsen skall fatta beslut om nyemission
pa grund av bolagsstimmans bemyndigande enligt ABL 4:15 eller
under forutsittning av bolagsstimmans godkidnnande enligt ABL 4:14.
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2.3 Riktade nyemissioner

Med samma analogitillimpning av javsbestimmelsen som ovan betrif-
fande styrelsearvoden och mgjligen ocksé andra avtal med styrelseleda-
mot om erséttningar och annat foreligger jav, om styrelsen fattar beslut
om att en nyemission skall riktas till forman for en eller flera styrelsele-
damoter. I egenskap av aktiedgare hindras dock inte en styrelseledamot
som foreslds delta i en riktad emission fran att rosta harfor pa bolags-
stimman. Bolagsstimman kan emellertid bemyndiga styrelsen att fatta
ett sadant beslut om riktad nyemission, eller i efterhand godkinna ett
sadant beslut. (Se om dessa frdgor bl.a. Johansson och Pehrson, Styrel-
sejav, JT 1992/93 s. 417, 424 {.) Enligt ett uttalande av Aktiebolags-
kommittén (SOU 1995:44 s. 207) kan en styrelseledamot i egenskap av
adressat inte delta i ett styrelsebeslut om en riktad nyemission. Det-
samma géller enligt kommittén ledamotens deltagande i beslut av sty-
relsen att foresld bolagsstimman en sadan emission, oaktat att styrelse-
beslutet inte dr bindande for bolagsstimman, med hidnsyn till att
javsbestimmelsen 4r avsedd att vara tillimplig ocksa pa dverldggningar
som foregéar ett beslut. I den proposition som kommitténs betinkande sa
sméaningom utmynnade i (1997/98:99) upptas denna friga inte speci-
fikt; kommitténs lagtolkning forefaller emellertid vara grundad pa gil-
lande ritt och skulle sdlunda inte forutsétta en lagdndring. Kommitténs
uttalande triffar med all sdkerhet inte endast avvikelse frin foretrides-
ratt stadgad i ABL utan ocksé s&dan foretradesritt som &r foreskriven i
bolagsordningen. Harvid aktualiseras aterigen frigan, huruvida det 4r
tillfyllest att iaktta bestimmelserna om kvalificerad majoritet i ABL
4:14, 2 st., och 4:15, 1 st. (2/3 av sdvil de avgivna rosterna som de vid
stimman foretridda aktierna), eller om fraga dar om aktiemarknadsbolag
enligt lag [1987:464] om vissa riktade emissioner i aktiemarknadsbo-
lag, m.m. 3 § (minst 9/10 av savil de avgivna rosterna som de vid
stimma foretradda aktierna), eller om det vid férekomsten av en jivssi-
tuation dr forutsatt, att samtliga aktiedgare skall godkidnna en avvikelse
fran javsreglerna genom bemyndigandet eller det i efterhand avgivna
godkédnnandet. (Bemyndigande kan dock inte 1dmnas vid riktade emis-
sioner av aktiemarknadsbolag.) I enlighet med vad som ovan anférts, far
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det antas, att en avvikelse fran jdvsbestimmelsen forutsitter samtliga
aktiedgares godkdnnande. Ogiltighetspafoljden kvarstar foljaktligen
och kan goras gillande av en aktiedgarminoritet dven i de fall forutsitt-
ningar for kvalificerad majoritet uppfyllts i nyssndmnda bestimmelser:
Ett godkdnnande i efterhand av ett styrelsebeslut om riktad nyemission
till en eller flera styrelseledaméter skall uteslutande avse frigan om
nyemission och icke eventuellt férekommande jdv; javet far sdgas rati-
haberas enligt den grundldggande regeln for minoritetsskyddsbestam-
melsen, ndmligen genom att samtliga aktiedgare godtagit javet. Ett
arrangemang av sistndmnt slag dr med all sdkerhet ogorligt i aktiebolag
med spritt dgande, varfor styrelsen inte bor befatta sig med beslut
hdrom, utan endast verkstidllandet av bolagsstimmobeslut. Nar bolags-
stimman sjidlvstandigt (dvs. utan forhandsbeslut av styrelsen eller
bemyndigande) beslutar om en riktad nyemission till forméan for en eller
flera styrelseledamoter, foreligger inte styrelsejiv (och ej heller aktiea-
garjiv enligt ABL 9:36), varfor besluten med giltig verkan kan fattas
med angivna pluralitetskrav.

Godtas den nu redovisade tolkningen av jivsbestimmelsen, dr styrel-
sen 1 enlighet med den ovan berdrda analogitillimpningen &ver huvud
forhindrad att befatta sig med riktade emissioner, i vilka styrelseleda-
mot (en eller flera) deltar. Det dr hirvid likgiltigt om fraga dr om forbe-
redelse infor beslut, sjidlva styrelsebeslutet eller forslag till bolagsstim-
man om ett beslut av aktuellt slag. Slutsatsen @ndras inte av det forhal-
landet att en styrelseledamot samtidigt ar aktiedgare: Det 4r i egenskap
av styrelseledamot och en del av styrelsen som personen ifrdga forebe-
reder styrelsebeslut, deltar i beslutet eller framldgger ett beslutsforslag
for bolagsstimman. Konsekvensen av en saddan analogitillimpning av
jdvsbestimmelsen dr att styrelsen blir mer eller mindre handlingsforla-
mad i frigor om riktade nyemissioner sa snart ndgon ledamot skall delta
1 emissionen. Grundprincipen enligt den i doktrinen forordade analogi-
tillimpningen ér, att si snart en ledamot ir javig, kan javet utstrackas till
att omfatta samtliga ledamoéter. Doktrinuttalandet (se ovan avsnitt 2.2)
hdnfor sig visserligen till beslut om styrelsearvoden, men som ovan har
konstaterats, saknas principiella skal att skilja mellan arvodesbeslut och
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andra styrelsebeslut om formaner eller ersittningar, etc. till styrelsele-
damoter.

En formedlande stindpunkt dr att styrelsen inte anfiktas av jav i
sddana situationer dir styrelsen uteslutande framliagger ett beslutsfor-
slag till bolagsstimman utan att sjélv ta stillning i beslutfrdgan. I ett
sddant fall skulle de sedvanliga bestimmelserna om kvalificerad majo-
ritet vid avvikelse fran foretrddesrétten bli tillimpliga. Hirigenom for-
hindras ocksd den handlingsforlamning som en analogitillimpning av
den typ som avser styrelsearvoden ger upphov till. Enligt ett uttalande
av Aktiemarknadsnimnden, AMN 2002:1 foreligger oklarhet om savil
styrelseledamots som styrelsens jdv vid handldggning och beslut om
riktade nyemissioner. I ett tidigare beslut (1989:1) var styrelseledamoter
med hidnvisning till god sed pa aktiemarknaden forhindrade att delta i
incitamentsprogram, om de samtidigt ej var anstillda i emittentbolaget.
Siarskilda skil kunde emellertid foranleda annat. I uttalandet 2002:1
dndrade AMN sin instdllning satillvida, att det dr forenligt med god sed
att delta i sirskilda incitamentsprogram oavsett anstéllning. Enskilda,
deltagande styrelseledamoter far emellertid inte vara engagerade i
beredningen av programmet och inte heller i framlidggandet av forslaget
till bolagsstimman. Om jév for hela styrelsen i linje med ovan redovisad
analogitillampning uttalar sig AMN icke.

2.4 Interna bolagsfragor

Utanfor omradet for jav for styrelseledamoter (verkstillande direktor
och sirskilda firmatecknare) ligger interna bolagsrittsliga frigor. Har-
med avses enligt forarbetena (prop. 1975:103 s. 379) sddana drenden
som faller inom ramen for bolagsstimmans exklusiva kompetensom-
rade, t.ex. beslut om utdelning, éndring av bolagsordning, nyemission
(som ej dr riktad), nedsittning av aktiekapital, likvidation, etc. Sdsom en
sddan intern bolagsrittslig fréga torde ocksa betecknas val av styrelse-
ordforande vid styrelsemote. Nir saledes styrelsen skall besluta om att
ligga fram forslag i olika fragor till bolagsstimman, kan jav inte sdgas
foreligga for en styrelseledamot som samtidigt dr aktieigare. Saken
forehaller sig emellertid annorlunda i det fall bolagsstimmobeslutet kan
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komma att berora tredje mans intressen, t.ex. vid fusion, riktad nyemis-
sion, forvdarv av egna aktier, etc. Eftersom sddana beslut grundas pa
avtalsliknande forhallanden, far javsbestimmelsen anses bli tillimplig
(jtr Ahman s. 777).

3. ”Handlédggning” av fragan

Sasom angivits ovan, skall med “frdga om avtal” jimstillas ritteging
eller annan talan. Javet omfattar ddrigenom varje form av process i all-
min domstol eller forvaltningsdomstol, eller 1 ett skiljeforfarande. Nér
frédga inte 4r om tvist utan rena ansokningar eller andra myndighetskon-
takter, foreligger didremot i allménhet inte jav.

Nir jav foreligger, utesluts inte endast rétten for styrelseledamoten
ifrdga (den verkstidllande direktoren eller den sérskilda firmatecknaren)
att deltaga i beslut i den fraga som framkallat javet. Det foreligger hin-
der att deltaga i handldggningen av fragan, innefattande beredningen
hirav, styrelsens diskussion eller éverldggning i ovrigt, verkstillighet
av beslut, eller i vad som kan betecknas som att ’foretrdda” bolaget i
fragan. Inneborden hirav dr att bolagsfunktioniren ifriga inte ens kan
ndrvara vid styrelsemétet ndr den jdvsframkallande fragan diskuteras.
Av métesprotokollet bor darfor framga, att fragan Gverviagts och beslu-
tats i funktiondrens franvaro pa grund av jiv, eventuelit med angivande
av de jivsframkallande sakomstindigheterna. Funktionédren kan varken
ensam eller kollegialt befatta sig med frdgan. En helt annan sak ir givet-
vis, att den jdvige personen kan vara i kontakt med styrelsen for for-
handlingar eller f6r lamnandet av uppgifter som kan vara av betydelse
for behandlingen av frigan. Han skall ocksa kunna representera mot-
partsintresset. (Betridffande konsekvensen av att en jivig styrelseleda-
mot dr ndrvarande under styrelsemdtet vid behandlingen av den javs-
framkallande fragan, se bl.a. Johansson & Pehrson, Styrelsejdv, JT
1992/93 s. 423; sjdlva risken for att den ndrvarande, jivige styrelseleda-
moten genom sin nirvaro kan paverka utgangen av styrelsens overvi-
ganden ir tillracklig for att gora bedomningen, att javet inte tilliter
sddan nirvaro.)
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Javsbestimmelserna far tolkas pa sé sitt, att en jivig bolagsfunktio-
nér ej far deltaga i behandlingen av frigan och saledes ej ens nirvara vid
handldggningen av densamma. Motsatsvis framgar det sagda av forar-
betena till 1944 ars lag (se SOU 1941:9 s. 333): Narvaro vid styrelse-
sammantride kan vara pakallad endast vid t.ex. forhandling med styrel-
seledamoten i den avtalsfraga som &r for handen, eljest icke. Hanvisning
kan hidrvid ocksa ske till SOU 1995:44 s. 206 f., ddr Aktiebolagskom-
mittén uttalar, att det dr naturligt att en jivig ledamot ldmnar samman-
trideslokalen under 6verliggning och beslut i det javsmittade drendet.
Se ocksa SOU 1941:9 s. 493, betriffande tidigare gidllande bestimmel-
ser om aktiedgarjiv, att den jdvige aktiedgaren har att limna samman-
trideslokalen vid behandlingen av den jdvsframkallande fragan. Upp-
mirksammas bor ocksa prop. 1997/98:99 s. 95, dir det uttalas, att en
javig styrelseledamot inte far delta vare sig i styrelsens éverliggning
eller i dess beslut. For det fall en styrelseledamot skall “handldagga” en
fraga enligt ovan trots forekomsten av jdv, forutsitts ett sirskilt bemyn-
digande infor vilket javet behandlats (se nedan 4).

4. Partsforhéllandet och javssituationerna

Vad sedan giller de i ABL 8:20, 28 och 31, 2 st., foreskrivna jédvssitua-
tionerna foreligger jdv i forsta hand nir frga 4r om “avtal mellan sty-
relseledamoten [den verkstdllande direktoren, sirskilda firmateckna-
ren] och bolaget”. Det forutsiitts att stidllforetradaren personligen dr part
i avtalet med bolaget. (Huruvida avtalet har tva eller flera parter saknar
betydelse.) Stillforetridaren skall saledes handla i eget namn och for
egen rikning. Bestimmelsen dr direkt eller analogivis tillimplig pé det
forhéllandet dir stillforetrddaren handlar i eget namn men f6r annans
rikning t.ex. i egenskapen av kommissiondr. For det fall emellertid
stallféretradaren handlar i annans namn och for annans rikning, r inte
den forsta punkten i javsbestimmelsen tillimplig, utan fraga ir i stdllet
om stillféretrddarjdv enligt den tredje punkten. Det sagda giller, muta-
tis mutandis, i fall av ensidiga réttshandlingar.
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Vid handldggningen av en fraga om avtal mellan bolaget och tredje
man foreligger enligt den andra punkten i jdvsbestimmelserna jav
endast om stillforetridaren i frdgan har “ett visentligt intresse som kan
strida mot bolagets” (s.k. intressejdv). Denna jdvsbestimmelse tar
frimst sikte pd friga om avtal med nirstdende fysiska eller juridiska
personer till stallforetradaren. Det forutsitts emellertid att fraga &r om
ett "vasentligt” intresse. Det forefaller ocksa vara naturligt att intresset
skall vara av ekonomisk karaktir. Ett klassiskt exempel pé detta dr NJA
1982 s. 1, dér ett befogenhetsoverskridande befanns vara f6r handen nér
en styrelseledamot (tillika sérskild firmatecknare) utfardade ett skulde-
brev till formén for sin hustru (som befanns vara i ond tro om befogen-
hetsoverskridandet och jdvet). Varken lagen eller dess forarbeten lim-
nar emellertid besked om vad som skall avses med “visentligt” intresse,
men det far antas att endast sddant som #r av obetydligt intresse faller
utanfor javsbestimmelsen. Ledstjdrnan bor stidse vara kravet for en
stdllforetridare att undvika intressekonflikter och att verka lojalt for
bolaget. Sdsom avgorande far ocksé betecknas stillféretridarens sub-
jektiva intresse i en fraga, som i och for sig skall vara av ndgon ekono-
misk betydelse.

Det kan forestillas, att manga fall av tvivel kan uppkomma i javslik-
nande forhdllanden om nu aktuell javsbestimmelses tillimpningsom-
rade, vari olika variabler gor sig gillande, hiribland nirstdendeforhal-
landet mellan stillforetridaren och den tredje mannen, huruvida det
foreligger ett viisentligt intresse, konflikten med bolagets intressen, etc.
Det ir naturligtvis att rekommendera, att redan vid misstanke om intres-
sejav en stéllforetradare avstdr fran att handligga den eventuellt jdvs-
grundande fragan, men vad som sedan slutgiltigt skall gdlla vid en prov-
ning i domstol om jdvsbestdmmelsens tillimplighet kan inte pa grund av
dessa variabler med létthet forutses. Skall t.ex. tredje mans innehav av
en icke obetydlig minoritetspost i ett bolag vara tillfyllest for att konsti-
tuera ett vésentligt intresse? Vad skall gélla om tredje mans intresse i ett
bolag, vari stidllféretridarens néra slikting har en anstillning som t.ex.
verkstillande direktor eller mellanchef, och den 16n sagda position
betingar &r delvis provisionsbaserad och pa grund av ett avtal kan for-
vintas Oka visentligt? Niar “kan” ett intresse komma i konflikt med
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bolagets intressen? Ordvalet synes ge vid handen, att det &r tillridckligt
att intresset typiskt sett dr av en sddan karaktidr att det dr dgnat att
komma i konflikt med bolagets intressen, men dven hir foreligger bety-
dande avgridnsningssvarigheter. Det dr t.ex. inte alls uteslutet, att ett
avtal mellan bolaget och tredje man dr av sa stor vikt for bolaget, eller
av sadan samarbetskaraktir, att ndgon egentlig intressekonflikt inte dr
for handen, trots att bolagets motpart 4gs av en stéllforetriddare eller av
nirstdende till denne. I médnga fall kan stillféretrddarens intresse av
naturliga skél, eller till och med nédvindighet, sammanfalla med bola-
gets, t.ex. ndr stillforetrddaren dger aktier i, eller har en fordran hos,
bolaget sjdlvt (se om just detta exempel Skarstedt, Allmédnna aktiebo-
lagslagen, Stockholm 1972 s. 211 f. med hénvisning till férarbetena till
1910 ars aktiebolagslag). Den ifrigavarande intressejavsbestimmelsen
limnar emellertid ett stort utrymme for svara bedomningsfragor: Hur
manga aktier, eller hur stor andel av dessa i det bolag som utgtr en bli-
vande motpart i avtalsforhallandet skall en stéllforetridare dga for att
intresset skall vara vésentligt? Hur stor skall en fordran vara hos mot-
parten? Vad skall gilla nir aktier, fordran, etc. innehas av nérstiende
fysiska eller juridiska personer?

Med sa patagliga bedomningssvarigheter forefaller stallforetridarens
lojalitets- och vardnadsplikt erfordra, att i varje fall av tvivel stédllfore-
tradaren avstar fran att deltaga i handldggningen av fragan. Ett ytterli-
gare exempel av svarbedomd karaktir nimns av Ahman (s. 781), gil-
lande avtal som ingés av t.ex. verkstillande direktor med andra stallfo-
retriadare, foretradesvis styrelseledamoter om olika formaner. Det far
hirvid forutsittas, att det dr friga om andra formaner dn sddana som
sammanhinger med styrelsearvode eller vad som i dvrigt foljer av sty-
relseuppdraget (jfr diskussionen ovan om grinsdragningen mellan sty-
relsearvode och ersdttning for konsulttjianster.) Med bortseende ifrén
svarigheterna att utan vidare urskilja sddana “foérméner” som icke dr
uppdragsrelaterade, kan ifrigasittas om den verkstillande direktorens
“beroendeforhallande” till "6verordnade” bolagsfunktionérer konstitu-
erar ett visentligt intresse som kan strida mot bolagets. Visserligen kan
en enskild styrelseledamot paverka den verkstidllande direktorens
anstillningsforhallanden och frimst ekonomiska villkor, men beslut
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hidrom tas i allménhet av styrelsen som kollektiv och mera sillan av
enskilda ledaméter pa grundval av styrelsens delegation. Det 4r emel-
lertid inte uteslutet att t.ex. 1 det fall dar en styrelseledamot, som har sty-
relsens uppdrag att forhandla fram de ekonomiska villkoren foér den
verkstéllande direktOren, instruerar denna att i stillet for styrelseleda-
moten tréiffa avtal i bolagets namn och for bolagets rikning med ett av
styrelseledamoten deldgt bolag, den verkstillande direktoren beroende-
forhallande i vad avser anstéllningsvillkoren kan grundldgga en jidvssi-
tuation. Vid provningen av fragan, huruvida vésentlighetsrekvisitet dr
uppfyllt eller icke, far hinsyn sdkerligen tas till inte endast mera objek-
tiva bedomningsgrunder, utan ocksé subjektivt priaglade forhéllanden.
Inneborden hérav ir att vid provningen skall beaktas inte bara vad som
typiskt sett dr av visentligt intresse, utan ocksa vad som &r av sadant
intresse pa grund av omstdndigheterna i det enskilda fallet. Att sedan
ogiltighetspaf6ljden inte alltid kan goras gillande med hinvisning till
sistnamnda omstdndigheter, hindrar inte att stillforetriadaren i friga kan
goras ansvarig for en bolagets skada pa grund av befogenhetséverskri-
dandet. (Jfr Ahman s. 782, som talar om ett hinsynstagande till ’speci-
ella preferenser”.) Diremot skall en objektiv tolkning ske nir det skall
faststéllas, huruvida ett visst intresse kan strida mot bolagets intressen.
Avgorande hirvid &r inte om en sadan intressekonflikt faktiskt forelig-
ger, utan om konflikten objektivt eller typiskt sett kan foreligga, dvs. om
en stillforetridares visentliga intresse dr dgnat att std i strid med bola-
gets intressen.

En tredje jdvssituation regleras i ABL 8:20, 3 p. och avser avtal mel-
lan bolaget och en juridisk person, som styrelseledamoten (den verkstil-
lande direktoren eller den sdrskilda firmatecknaren) ensam eller tillsam-
mans med nagon annan far foretrida. Den jdvsregeln infordes den 1
januari 1998 i samband med dndringarna av ABL 8 och 9 kap. I forar-
betena (prop. 1997/98:99 s. 95 f. och 217 {.) nimns foljande exempel:
En styrelseledamot i ett kreditforetag, som ocksa ir styrelseledamot i ett
industriféretag, kan icke delta i handldggningen av fragan om lan av
kreditforetaget, nidr denna fraga skall tas upp i industriféretagets sty-
relse. En person som &r styrelseledamot i ett bolag och samtidigt i ett
annat, som ir underleverantdr till det forstnamnda bolaget, kan inte
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handldgga fraga om avtal mellan dessa bolag. I de bida exemplen &r sty-
relseledamoten forhindrad att delta i handldggningen av fragorna helt
oavsett om han i det andra bolaget har befattat sig med samma fraga.
Avgorande ar att det typiskt sett finns risk for att stdllforetrddaren inte i
tillrdcklig utstrickning tillvaratar bolagets intressen nir en sddan intres-
sekonflikt foreligger.

Lagtexten limnar emellertid utrymme for oklarhet pa atminstone en
punkt. Av forarbetena till bestimmelsen (prop. 1997/98:99 s. 217) far
man intrycket, att styrelseledamot alltid &r jévig i fall sdsom i exemplen
ovan. Lagtexten forefaller emellertid ge ett annat besked. Finns séledes
bara en eller tva styrelseledamoter i bolaget, dr bestimmelsen tilldimplig
i denna del. Vad som skall gilla om styrelsen har tre eller flera ledamo-
ter, dér tre eller flera i forening tecknar bolagets firma, dr €j direkt reg-
lerat i bestimmelsen. Den ordalydelse som begagnats i lagtexten, dvs.
“ndgon annan” i singularis, leder till slutsatsen, att om styrelseledamo-
ten endast tillsammans med andra ledamdter far foretrida bolaget, kan
ej jiv uppkomma. Ett sddant resultat dr svart att motivera och kan ej hel-
ler vara avsett. Lagforslaget innebér ingen dndring av ordalydelsen i hér
diskuterad del. Andamalsskil talar for att jiv foreligger vid varje till-
fille, dir styrelseledamot i ett bolag ocksa ér stéllforetridare i ett annat,
oavsett om styrelseledamoten tillsammans med annan eller andra 4ger
foretrdda bolaget, allt givetvis forutsatt att den friga som skall handlag-
gas ir att kvalificera som en javsfraga (dvs. handldggning av fraga om
avtal, se ovan). Det bor ocksd uppmirksammas, att begreppet “avtal”
skall hdr ges den vida innebdrd som omtalats ovan, dvs. innefattande
dven ensidiga rittshandlingar.

Bestimmelsen om foretridarjdv for befattningshavare i “juridiska
personer” omfattar ocksé utldndska foretag, allt forutsatt att javet gors
gillande mot nagon i ett svenskt aktiebolag. Utgdngspunkten harvid ar
den svenska definitionen av begreppet “juridisk person”. For det fall
saledes en styrelse i ett svenskt aktiebolag skall besluta eller eljest hand-
ligga en fraga om avtal eller avtalsliknade rittshandling med ett féretag
i USA, skall de befattningshavare i det svenska aktiebolaget som ocksa
foretrdder det amerikanska bolaget, sisom styrelseledamoter, verkstil-
lande direktor eller sirskild firmatecknare, anses jdaviga att delta i hand-
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liggning av frigan, om det amerikanska foretaget ir att beteckna som
en juridisk person enligt svenska principer hidrom. En ytterligare forut-
sittning &r att befattningshavaren i fragan dger foretrdda det andra, dvs.
i forevarande exempel det utlindska foretaget, “ensam eller tillsam-
mans med nigon annan”. Aterigen skall de svenska principerna om
foretradarskap och fullmaktsforhallanden vara grundldggande.

En viss oklarhet foreligger emellertid om innebdrden av begreppet
"foretrida”. Fragan kan stillas, huruvida samtliga befattningshavare
som i ett eller annat avseende dger foretrdda en juridisk person skall
omfattas, inklusive sddana personer som har stillningsfullmakt pa
grund av avtalsrittsliga (och ej endast aktiebolagsrittsliga) principer
harom. Eftersom bestimmelsen inte endast tar sikte pa aktiebolag utan
alla former av juridiska personer, dvensom handelsbolag och dess mot-
svarigheter i andra réttssystem, kan kategorin av befattningshavare inte
anses vara begrinsad till styrelseledamoter, sérskilda firmatecknare och
verkstillande direktorer, utan fir ocksa anses omfatta bolagsmin, full-
maktshavare, men dven andra som eljest pa grund av fullmakt eller sin
stillning dger foretrdda den juridiska personen. I sjdlva bestimmelsen
kvalificeras inte begreppet “foretrdda”, varfor varje form av fullmakt
som ger en person rétt att foretrdda den juridiska personen ensam eller
tillsammans med annan ir tillrdcklig. Bestimmelsen om foretridarjav
kan saledes bli tillimplig om stéllforetridaren i det svenska aktiebolaget
ir mellanchef eller chef pd ldgre niva, eller eljest dger foretrdda den
“konkurrerande” juridiska personen i begrinsad utstrickning. Exempli-
fieringen i forarbetena (prop. 1997/98:99 s. 217) kan knappast verka
styrande sasom tolkningsdatum; den tar sikte pa foretradare for juri-
diska personer i egenskap av styrelseledamot, verkstillande direktor
eller sirskild firmatecknare. Den hér gjorda tolkningen ger till resultat
en vid tillimpning av jivsbestimmelsen ifrdga; en sadan tillimpning
forefaller emellertid vara indamalsenlig. Samtidigt far antas, att foretra-
darkretsen inte kan utstrickas till att omfatta varje person med stéll-
ningsfullmakt oavsett stdllning i den juridiska personen. En rimlig
utgdngspunkt dr ndmligen, att en sddan person typiskt sett har nidgon
mojlighet att dtminstone paverka den fraga som ar foremal for hand-
laggning och att en sadan fraga ligger inom ramen for befattningshava-

265



V. Jévsregler

rens kompetens att foretrdda den juridiska personen. Som ovan pétalats,
saknar det emellertid betydelse att befattningshavaren ifraga inte fak-
tiskt sett befattar sig med fragan.

I javsbestimmelsernas andra stycke stadgas undantag dels f6r sédana
aktiebolag som 4gs direkt eller indirekt av en enda person, dels, betrif-
fande bestdmmelsen om foretradarjav, for foretag i samma koncern eller
i en foretagsgrupp av motsvarande slag. Det forsta undantaget har
behandlats ovan. Det andra undantaget giller uteslutande bestimmelsen
om foretradarjdv. I forsta hand undantas den situationen dér den andra
juridiska personen ir ett foretag inom en och samma koncern. (Betrif-
fande koncerndefinitionen se avsnitt II ovan). Sdsom har framgatt av
den ovan givna analysen av koncerndefinitionen, forutsatter denna att
moderbolaget ir ett svenskt aktiebolag. Om sé ir fallet, kan foretriidar-
jdv icke foreligga betriffande samtliga i koncernen ingéende juridiska
personerna, oavsett associationsform och site (i Sverige eller utlandet).
Hirutdver undantas emellertid foretradare for juridiska personer i kon-
cernliknande konstellationer, dvs. utan att moderbolaget ir ett svenskt
aktiebolag. Om “koncernen” i denna vida mening sammanlinkas av en
ekonomisk forening, stiftelse, handelsbolag eller annan juridisk person
i Sverige eller i utlandet, eller till och med om “koncernen” samman-
binds av en fysisk person i en s.k. odkta koncern, oavsett var denna per-
son har sitt hemvist och oavsett medborgarskap, dr bestimmelsen om
foretradarjav inte tillimplig pa befattningshavare som dger foretrdda tva
eller flera foretag inom “koncernen” eller foretagsgruppen i samma
frdga om avtal. Ratio legis for denna undantagsbestimmelse idr sjdlvfal-
let, att mellan foretag i samma koncern eller koncernliknande foretags-
grupp i allménhet saknas skl att antaga, att det foreligger en intresse-
konflikt. Ddarmed kan emellertid inte helt uteslutas att sidana konflikter
kan uppkomma. I fall av ett extralegalt jdv av aktuellt slag forefaller det
emellertid verklighetsfrimmande med ogiltighets- eller skadestindspa-
foljder pa grund av befogenhetsoverskridande.
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5. Sérskilt bemyndigande

Jdavsbestimmelserna hindrar i och for sig inte att en javig person av sty-
relsen ges i uppdrag — genom s.k. sérskilt bemyndigande — att foretrida
bolaget i en jivsgrundande fraga (se 1944 ars ABL 92 §, 2 st., SOU
1941:9 s. 348 f.). En annan sak #r sedan att ett sddant forordnande inte
alltid dr lampligt. Om saledes en jidvig styrelseledamot av styrelsen
utses att foretrida bolaget vid verkstillighet av styrelsebeslut i en f6r
ledaméter javsgrundande avtalsfraga, kan det stundom stilla sig svart
att gbra gillande ogiltighet pa grund av ett befogenhetsoverskridande;
risken for ett sddant far dock anses 6ka med jdvet. Detsamma géller
jdviga verkstillande direktorer eller sdrskilda firmatecknare. For den
forstnimnda kategorin av befattningshavare okar svarigheterna pa
grund av att en verkstillande direktors behorighet och befogenhet foljer
av stillningen. For undvikandet av risken att bolaget skadas, bor verk-
stilligheten overldtas at annan &n en jdvig person.

6. Sanktioner

Foljden av att en jdvig styrelseledamot deltar i handldggningen av en
friga om avtal 4r, om handldaggningen leder till ett styrelsebeslut, att
detta dr ogiltigt. Styrelsebeslutet dr ogiltigt oavsett att den jivige styrel-
seledamoten endast varit i minoritet eller kanske bara en av manga leda-
moter; det dr saledes tillrdckligt att en jivig ledamot deltagit for att
beslutet skall vara ogiltigt, trots att ledamoten inte haft nagon faktisk
mojlighet att genom sin rost vid omrostningen dndra pa beslutets inne-
hall. Enligt huvudregeln i ABL 8:35, 2 st., innebir ett verkstillande av
ett sddant beslut i form av en rittshandling — oavsett om verkstilligheten
fullgors av en javig eller ojdvig person — att rdtthandlingen dr ogiltig om
motparten insag eller bort inse befogenhetsoverskridandet. Bevisbdrdan
for ond tro dvilar den som péstér forekomsten hirav. Vidtar en verkstil-
lande direktor eller sérskild firmatecknare en rittshandling trots forelig-
gande jdv, &r rattshandlingen ogiltig vid ond tro hos motparten. Upp-
kommer skada, kan skadestandsskyldighet utlosas enligt ABL 15:1 for
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de jdviga befattningshavarna eller den som med oaktsamhet verkstiller
ett styrelsebeslut som dr ogiltigt pa grund av jév. Taleritten tillkommer
i forsta hand bolaget (ABL 15:9), men numera (se NJA 2002 s. 446) kan
dven en minioritet av aktiedgare vara legitimerad. (For frigan om till-
limpning av ondtrosrekvisitet vid férekomsten av jiv, se frimst Ahman
s. 875 ff.) Av annan mening dr Rodhe (s. 222): Den omstidndigheten att
en javig styrelseledamot tilllatits deltaga i verlaggning och beslut med-
for enligt Rodhe knappast att beslutet blir ogiltigt, forutsatt att de oji-
viga styrelseledamoéterna bildar en beslutsfor styrelse. Slutsatsen kan
forefalla pragmatisk, men beaktar inte den omstdndigheten att den
jdvige ledamoten genom sin nirvaro i overldggning och beslut typiskt
sett kan paverka ovriga ledamoéter i en viss beslutsriktning. Det ér eljest
svart att se dels varfor en styrelseledamot skulle vara forhindrad att pa
grund av jav delta i handldggningen eller beslutet, dels vilka sanktioner
som skulle uppritthélla en sddan norm.

7. Aktiedgarjav

I ABL 9:36 upptas bestimmelser om aktiedgarjdv. Jivsbestimmelserna
ar sakligt sett oforindrade sedan tillkomsten av 1975 ars aktiebolagslag,
och foreslas s vara dven i Lagforslaget (jfr 6.40). Det grundas pa Aktie-
bolagsutredningens betinkande SOU 1971:15 (s. 228). Nyheten i gil-
lande ABL i jamforelse med 1944 ars lag &r att det inte foreligger jdv
ndr aktiedgare rostar i friga om avtal mellan aktiedgaren och bolaget.
Utmonstringen av avtalsjdvet har t.ex. ocksa medfort, att aktiedgare kan
delta i behandlingen av fréga om arvode &t honom sjilv eller i egenskap
av styrelseledamot eller revisor, eller om 16n i egenskap av verkstil-
lande direktor. Styrelseledamot och verkstillande direktor som ar aktie-
dgare far ocksa delta i val av revisor. De tidigare begransningarna i 1944
ars lag (117 §) i dessa hinseenden befanns onodigtvis hindra aktieigare
fran att lojalt bevaka sina intressen i bolaget. I praktiken skulle jivet
ifraga om avtal och val av revisor medfdra att en minoritet av aktiedgare
gavs beslutanderitt pd majoritetens bekostnad, vilket heller inte alltid
var lampligt eller 6nskvart. Minoritetens skydd mot majoritetsmissbruk
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fick i stéllet anses tillvaratas genom generalklausulen (se nedan) och
andra bestimmelser om minoritetsrevisor, sdrskild granskningsman,
etc.

Aktiedgarjavet i ABL (liksom i Lagforslaget) begrinsas salunda till
rostandet pé bolagsstimma — sjélv eller genom ombud — ifrdga om I)
talan mot aktiedgaren, 2) aktiedgarens befrielse fran skadestdndsansvar
eller ndgon annan forpliktelse mot bolaget, och 3) talan eller befrielse
som avses i 1) och 2) som giller ndgon annan, om aktiedgaren i fragan
har ett visentligt intresse som kan strida mot bolagets. En aktiedgare
som samtidigt dr styrelseledamot fér pa grund hérav ej rosta i friga om
att bevilja de enskilda styrelseledaméterna ansvarsfrihet eller vicka
skadestandstalan enligt ABL 15 kap. Det stadgade javet omfattar emel-
lertid dven andra fragor rérande talan mot aktiedgaren, t.ex. befrielse
fran andra forpliktelser mot bolaget enligt kopeavtal eller skadegdrande
handling, etc. (se prop. 1975:103 s. 392). I forarbetena (op. cit.) har till-
lagts, att det av grunderna for jaivsbestimmelsen foljer, att aktiedgaren
ocksé dr forhindrad att deltaga i rostning rorande beslut som avser att
tillforsidkra aktiedgaren forméner avsedda att kompensera honom for
alagda forpliktelser. Uttalandet antyder att javsbestimmelsen savitt gil-
ler talan mot aktiedgaren, befrielse fran skadestandsansvar eller annan
forpliktelse, etc. kan ges en vid analogitillimpning. En given utgangs-
punkt #r, att jivsbestimmelsen inte inskrinker sig till en sddan talan
som avses i ABL 15:3 och som forutsitter uppsat eller grov oaktsambhet.

Javsbestammelsen traffar endast omrostningen pa bolagsstimman.
Det medfor inget hinder for en 1 och for sig jidvig person att delta i
behandlingen av ett drende ber6rt av jiv (jfr ABL 9:20 och 28, vars till-
lampning torde leda till ett motsatt resultat, se ovan avsnitt 3; i vad avser
ABL 9:36, 1 st., p. 3 och begreppet “viésentligt intresse” hinvisas till 4
ovan).

Vad slutligen géller ABL 9:36, 2 st., skall detta stadgande tillimpas
sd att vad som foreskrivits om jiv for aktiedgare dr tillampligt, mutatis
mutandis, pa ombud for aktiedgare. Hirmed menas att om t.ex. aktied-
garens ombud dr javig pd sitt som foreskrivs i ABL 9:36, t.ex. att bola-
get vickt talan mot ombudet, eller den fréga som skall behandlas pa
bolagsstimman ror ansvarsfrihet eller skadestdnd mot styrelseledamot
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eller verkstillande direktor, och ombudet har en sddan position, skall
ombudet betecknas som javigt.
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. Allmént

Likhetsgrundsatsen (likhets- eller likstillighetsprincipen) kommer i
ABL framst till uttryck i ABL 3:1: ”Alla aktier har lika rétt i bolaget, om
ej annat foljer av denna paragraf.” Grundsatsen ér en allmén associa-
tionsrittslig princip och aterfinns i en eller annan form i all associations-
rittslig lagstiftning eller foljer av praxis. Dess dndamal &r att skydda
minoritetsintressen. I anledning hérav dr grundsatsen i huvudsak dispo-
sitiv i den meningen att avvikelser kan foreskrivas i bolagsordningen
eller ske ad hoc. Hirtill kommer att ABL kan stadga undantag fran lik-
hetsgrundsatsen. Ingenting hindrar givetvis att aktiedgaren i det
enskilda fallet efterger de rittigheter som foljer av likhetsgrundsatsen.
Aktiedgarna kan ocksa sinsemellan avtala bort likhetsgrundsatsen, men
som har framgétt ovan i avsnitt II 4r sddana aktiedgaravtal (konsortial-
avtal) icke bolagsrattsligt bindande for bolaget eller bolagsorganen.

Likhetsgrundsatsen skall beaktas av samtliga bolagsorgan. Bryter
bolagets stillforetridare (styrelseledamoter, verkstillande direktor, sir-
skilda firmatecknar, etc.) mot grundsatsen i beslut eller en réattshandling,
ir beslutet ogiltigt och den eventuellt efterfoljande réttshandlingen ett
befogenhetsdverskridande, som vid ond tro enligt ABL 8:35, 2 st., for-
sta meningen, leder till ogiltighet. Ett bolagsstimmobeslut i strid med
likhetsgrundsatsen dr i allménhet klanderbart enligt ABL 9:39 sdsom
stridande mot lag.
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Tillimpningen av likhetsgrundsatsen har medfort vissa svérigheter. I
forsta rummet foreligger vissa avgrinsningsproblem i forhallande till
pluralitetsreglerna i ABL 9 kap. men ocksé till generalklausulerna i
ABL 8:34, 1 st. och 9:37. Dessutom foreligger svérigheter i att faststilla
det exakta kravet pa likhet, dvs. hur absolut likhetsgrundsatsen skall
vara 1 enskilda fall.

En vil s& fundamental princip inom associationsritten som likhets-
grundsatsen dr att beslut skall fattas med enkel (absolut) eller kvalifice-
rad majoritet i styrelsen eller pa bolagsstimman. Det forhdllandet att en
aktiedgarminoritet inte kan fa sin vilja igenom pa bolagsstimman &r
sjdlvfallet inte tillrickligt for att kunna betecknas som en olikabehand-
ling. En tillimpning av likhetsgrundsatsen forutsdtter hirutdver att
innehéllet 1 beslutet utgdr en olikabehandling av aktiedgarna. Ett annat
skdl for tillimpning av grundsatsen kan vara, att principen om att en
aktie ger en rost infe tillimpas vid ett omrdstningsforfarande, trots att
bolagsordningen icke foreskriver nagon avvikelse fran huvudregeln i
ABL 3:1. (En annan mgjlighet dr att vissa aktiedgare ges fler roster dn
vad bolagsordningen stipulerar). Som bekant tilliter ABL 3:1, 5 st. en
rostvirdesdifferens om hogst ett till tio, men dldre bolag har med st6d
av overgangsreglerna i ABL ritt att behalla bestimmelser om en storre
rostvirdesdifferens i bolagsordningen.

2. Likhetsgrundsatsen och i ABL stadgade pluralitetskrav

Pluralitetskraven i ABL 9:30-33 vid beslut om dndring av bolagsord-
ningen far antas g fore likhetsgrundsatsen, trots att indringen i vissa
fall kan medfora ett avsteg fran likabehandlingskravet. 1 annat fall
skulle pluralitetsreglerna inte fylla ndgon funktion.

Likhetsgrundsatsen dr emellertid delvis forankrad i pluralitetsreg-
lerna vid dndring av bolagsordningen. Innebir ett beslut att rattsforhal-
landet mellan aktier rubbas, erfordras enligt ABL 9:31 att foretrddare
for minst 9/10 av samtliga aktier i bolaget och dessutom att samtliga
ndrvarande aktiedgare pa bolagsstimman bitrader beslutet. Kallelsereg-
lerna i ABL 9 kap. tillforsakrar aktiedgarna en mojlighet att nidrvara vid
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bolagsstimman. Likhetsgrundsatsen kominer till svagare uttryck i ABL
9:32, enligt vilken t.ex. en begrinsning i bolagsordningen av det antal
aktier for vilket aktiedgarna far rosta kan beslutas av en majoritet besta-
ende av 2/3 av de avgivna rosterna och 9/10 av de vid bolagsstimman
foretrddda aktierna. I teorin synes denna pluralitetsregel ge mojlighet
for aktiedgarna i ett bolag med mycket sma andelar att begrinsa det
antal aktier for vilka t.ex. en aktiedgare med ett 10 %-igt innehav far
rosta for vid bolagsstimman till 1 % av totala antalet aktier, forutsatt
givetvis att samtliga dvriga aktiedgare kan ena sig hiarom. Det ir hirvid
logiskt att en tilldmpning av likhetsprincipen vid klander icke kan med-
fora, att beslutet om bolagsordningsédndringen blir ogiltigt; eljest skulle
bestimmelsen bli synnerligen meningslés och likavil kunna innehalla
ett pluralitetskrav om 100 %. Detsamma giller en bolagsordningsind-
ring enligt ABL 9:33, 1 p., nér en dndring férsdmrar endast vissa aktiers
ritt och samtycke till dndringen skall ldmnas av samtliga vid bolags-
stimman nérvarande dgare av sddana aktier foretridande minst 9/10 av
alla aktier vars ratt forsamras. De franvarande aktieigarna skall icke
med stdd av likhetsprincipen kunna fa till stind en é4ndring av ett beslut
som stotts av den stipulerade, kvalificerade majoriteten. Slutsatsen blir
densamma betriffande en bolagsordningsindring som forsamrar endast
ett helt aktieslags ritt, nir beslutet fattats med den i ABL 9:33, 2 p. fore-
skrivna, kvalificerade majoriteten.

De nu berdrda pluralitetsreglerna for dndring av bolagsordningen
innebir foljaktligen att likhetsgrundsatsen har fatt vika med hénsyn till
vad lagstiftaren har ansett vara betingat av ett behov av handlingsfrihet
for aktiebolaget (se SOU 1941:9 s. 302). Det dr ddrmed inte en géng for
alla givet att liknande 6verviganden och beaktande av likhetsgrundsat-
sen av lagstiftaren lagts till grund for andra pluralitetsregler 4n sddana
som giller vid dndring av bolagsordningen. Aven om enligt huvudre-
geln bolagsstimmobeslut fattas med enkel (absolut)-majoritet, skall en
betydande del av de grundldggande besluten om t.ex. riktad nyemission,
nedsittning av aktiekapital, f6rvirv av egna aktier, fusion, etc. beslutas
pa bolagsstimman med kvalificerad (i allmdnhet 2/3 av savil de
avgivna rosterna som de vid stimman foretridda aktierna) majoritet.
Det dr sjdlvfallet uteslutet att en tillimpning av likhetsgrundsatsen kan
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aktualiseras enkom av det skilet att beslutet gatt en minoritet emot. For
det fall emellertid beslutet materiellt sett innebér en olikabehandling av
aktier, kan likhetsgrundsatsen dock bli tillamplig. Har saledes ett beslut
om fusion, nedséttning, forvirv av egna aktier, etc. utformats si att det
behandlar aktierna olika vad giller nedsittnings- eller forvirvsbelopp,
eller vederlag vid fusion, &r likhetsgrundsatsen utan vidare tillimplig.
Till skillnad fran beslut om dndring av bolagsordningen kompletterar
hir likhetsgrundsatsen pluralitetsreglerna.

Beslut om riktade emissioner intar en sdrstilining. Sddana beslut kan
inte ogiltigforklaras med en tillimpning av likhetsgrundsatsen enkom
av det skiilet att de #r riktade till formén for en grupp aktiedgare, och att
andra aktiefigare pa grund hidrav icke fger ritt att deltaga i emissionen.
Har beslutet fattats med den erforderliga majoriteten (kvalificerad
majoritet vid kontantemission men endast enkel eller absolut majoritet
vid apportemission, se ABL 4:2) ir det sdledes giltigt som sadant, trots
att beslutet innebir en olikabehandling av aktieigarna. Om emellertid
villkoren for nyemissionen dr sddana att de aktiedgare som deltar i emis-
sionen gynnas framfor andra, kan likhetsgrundsatsen alternativt gene-
ralklausulen bli tillimplig. (Se hdrom framst Johansson s. 138 ff., som
emellertid 4r av meningen, att minoritetens remedium &r att ingripa med
stod av generalklausulen i ABL 9:37.) I de fall ABL inte foreskriver
kvalificerad majoritet, utan huvudregeln om enkel (absolut) majoritet dr
tillamplig, kan likhetsgrundsatsen vinna tillimpning (vid sidan av gene-
ralklausulen) utan begrinsningar i varje enskilt fall. Aven hir fér i prin-
cip anses gilla, att den frdga som ér foremal for beslut i och for sig inte
kan utlosa en tillampning av likhetsgrundsatsen. Beslutets konsekven-
ser for aktiedgarna enligt beslutets innehall far tillmitas avgorande
betydelse.

3. Likhetsgrundsatsen vis a vis generalklausulerna

Savitt giller avgrinsningen av likhetsgrundsatsen mot generalklausu-
lerna #r foljande att anteckna.
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Generalklausulerna tillkom vid inférandet av 1944 &rs aktiebolags-
lag. De var ursprungligen avsedda att komplettera likhetsgrundsatsen
(se SOU 1941:9 5. 301 ff. och Nial i SvIT 1941 s. 702 och 716 £., dven-
som Pehrson, Generalklausuler i aktiebolagslagen, Festskrift till Sveri-
ges Advokatsamfund 1987 s. 483 och 488 ff.). Det var vid tidpunkten
ifraga inte klart om generalklausulerna skulle erbjuda ett stérre minori-
tetsskydd dn vad som potentielit innefattades i likhetsgrundsatsen. Nial,
som var en av forfattarna till férslaget om generalklausuler, uttalade
t.ex. att han personligen var av uppfattningen, att generalklausulerna lig
inom likhetsgrundsatsens riackvidd. I Lagberedningens motivering till
lagforslaget upptogs sésom skal till de foreslagna generalklausulerna
sdrskilt svérigheten att skilja mellan formell och reell likabehandling.
Hérvid uppmirksammades i synnerhet beslut “rorande forvaltningsat-
gérd, avtal eller annan rittshandling” innebérande formellt sett en lika-
behandling av aktiedgarna men reellt sett en fordel for vissa och en
nackdel for andra. I fokus var fallet dir ett bolagsstimmobeslut gav till
resultat, att bolaget sedermera skadades — och dirmed ocksé bolagets
aktiefigare — men att vissa aktiesgare indirekt (t.ex. pa grund av intres-
sen 1 bolagets motpart i transaktionen) vann fordelar av beslutet. Efter-
som det forelag oklarhet om likhetsgrundsatsens rickvidd, fanns en risk
for att en aktiedgarminoritet blev utan remedium mot bolagsskadliga
beslut; det forhallandet att ett bolagsstimmobeslut var skadligt for bola-
get utgjorde ju icke i och for sig tillricklig grund for klander av beslutet
(se SOU 1941:9 s. 303). For det fall styrelsen i stillet for bolagsstim-
man fattat en sadant bolagsskadligt beslut till skada jamvil for bolagets
aktiedgare, men till batnad indirekt for vissa aktiesigare, forutsatte (och
forutsatter alltjimt) en skadestandstalan riktad mot styrelsen fran bola-
gets sida ett bolagsstimmobeslut bitrdtt av en minoritet bestdende av
dgare till minst en tiondel av samtliga aktier vid bolagsstimman. Info-
randet av generalklausulerna skulle emellertid ge en aktiedgarminoritet
mojlighet att fora en egen talan mot styrelsen grundad pa styrelsens
Overtridelse av den for styrelsen géllande generalklausulen (se hidrom
Nial, op.cit. s. 717).

Generalklausulerna kan i denna mening sdledes ha inforts i anledning
av den oklarhet som vid tidpunkten for inférandet foreldg om likhets-
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grundsatsens tillimpningsomrade. En motsvarighet till principen om
aktiers lika ritt i ABL 3:1 fanns visserligen redan i 1910 &rs lag (6 §
2 st.)ochi 1941 ars lagforslag (9 § 3 st.) samt i 1944 ars aktiebolagslag
(9 §, 1 mom. 3 st.) atminstone i indirekt form (’dir ej alla aktier skola
medfora samma ritt”, skall bolagsordningen foreskriva vilka avvikelser
som skall forekomma.. Jfr ocksd SOU 1971:15 s. 155 och kommentaren
till det déri foreslagna stadgandet i 17 § om att alla aktier skall ha lika
ritt i bolaget, vilket stadgande anges motsvara tidigare stadgande). Hér-
igenom kom likhetsgrundsatsen delvis till uttryck. En begrinsad tolk-
ning av likhetsgrundsatsen skulle emellertid medfora, att ett beslut som
formellt sett innebar en likabehandling av aktiedgarna, men reellt sett en
olikabehandling, skulle falla utanfor likhetsgrundsatsens tillimpnings-
omrade. Redan risken for att en sddan tolkning av likhetsgrundsatsen
skulle gora sig gillande i rittspraxis befanns vara tillrdcklig grund for
inforandet av generalklausulerna. Likhetsgrundsatsen skulle “komplet-
teras” och “kringgéenden” av grundsatsen skulle forebyggas med gene-
ralklausulerna. Samtidigt uttalade savil lagberedningen som Nial per-
sonligen (se SOU 1941:9 s. 303 och Nials op. cit. s. 716), att enligt deras
uppfattning likhetsgrundsatsen var tilldmplig i sadana kringgiendefall
och att generalklausulerna noga taget var overflodiga.
Generalklausulerna kan emellertid inte samtidigt vara ett uttryck for
och en komplettering av likhetsgrundsatsen. 1 det forra fallet forestills
en vid definition av likhetsgrundsatsen, som dven omfattar den regle-
ring som generalklausulerna avser. I det senare fallet betraktas likhets-
grundsatsen mera inskrinkt och kompletteras av generalklausulerna.
(Jfr Andersson s. 249, som skiljer mellan likhetsprincipen i vid
mening” och samma princip i ”sndv mening”. I det forra fallet 4r gene-
ralklausulerna ett uttryck for likhetsgrundsatsen, i det senare en kom-
plettering. Se dock Pehrson op. cit. s. 500, som forefaller utgd ifran en
sndv tolkning av likhetsgrundsatsen: “Att generalklausulerna har ett
vidare tillampningsomradet dn likhetsprincipen beror pad att likhetsprin-
cipen endast omfattar atgidrder som bereder aktiedgare i ett och samma
bolag fordelar respektive nackdelar.” En sddan sndv tolkning av likhets-
grundsatsen saknar emellertid uttryckligt stod i rattskidllorna. Se hirvid
frimst vad som uttalas i SOU 1941:9 s. 303 och av Nial, op. cit. s. 717.)
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Betecknas 4 andra sidan generalklausulerna enkom som ett uttryck
for likhetsgrundsatsen, forsdtts lagtolkaren i ett hart ndr oupplosligt
dilemma: A ena sidan skall generalklausulerna uppfylla ett behov till
skydd for minoriteten, men begrénsas till beslut som leder till en
“uppenbar” fordel (numera “otillborlig” fordel); & andra sidan gor en
fixering i en vid definition av likhetsgrundsatsen sddana kvalificerande
rekvisit 6verflodiga, dvs. en likhetsgrundsats i vid mening skulle bli till-
lamplig dven vid férekomsten av icke uppenbara eller otillborliga for-
delar (ett resultat som knappast dr dgnat att befriimja réttssidkerheten och
sirskilt forutsebarheten). Dilemmat kan illustreras med det exempel
som ges i forarbetena till 1944 ars ABL (se SOU 1941:9 s. 303).

Om salunda bolagsstimman (eller styrelsen) i ett aktiebolag beslutar
att triffa avtal med ett annat bolag, som dger 60 % av aktierna i forst-
nimnda bolag, pa ett for detta moderbolag formanligare villkor dn
marknadsmissiga villkor, lider dotterbolaget en skada pd grund hirav
som drabbar aktiedgarna i dotterbolaget lika. Indirekt gynnas dock
moderbolaget. I en formell sndv mening har aktiedgarna i dotterbolaget
behandlats lika. Reellt sett, och pa grund av en vid tolkning av likhets-
grundsatsen, har en olikabehandling skett till fordel for moderbolaget
och till nackdel for 6vriga aktiedgare. Enligt den vidstrackta tillimp-
ningen av likhetsgrundsatsen kan bolagsstammobeslutet (styrelsebeslu-
tet) sdgas sta i strid med denna grundsats. En tillimpning av general-
klausulerna kan emellertid leda till att den fordel moderbolaget vunnit
icke dr “uppenbar” eller — enligt gillande ratt — “otillborlig”, t.ex. pd
grund av att avtalet 1&ngsiktigt innebir stora fordelar for dotterbolaget
(moderbolaget kan t.ex. vara en underleverantdr eller i ovrigt samar-
betspartner till dotterbolaget). Avsaknaden av kortsiktig affarsméissig-
het kompenseras mahzinda langsiktigt. Om generalklausulen av nu
angivna skl icke blir tillamplig, synes det frén rattssakerhetssynpunkt
uteslutet att likhetsgrundsatsen med en vid tolkning kan grunda ogiltig-
het av beslutet. Det oupplosliga dilemmat kan bara undvikas genom att
det accepteras, att generalklausulerna syftar till att ersdtta och sjilvstin-
digt 6verta likhetsgrundsatsens vida tillampningsomrade. Generalklau-
sulerna skulle ddrigenom komplettera en sndv tolkning av likhetsgrund-
satsen.
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Detta resultat synes ocksd sammanfalla med en annan tolknings-
grund, ndmligen distinktionen mellan likhetsgrundsatsens “aktie” och
generalklausulernas “aktiedigare”. (Se om denna distinktion bl.a.
Johansson s. 134 och Andersson s. 254 f. Den senare &dr av uppfatt-
ningen, att “distinktionen generellt sett inte bor godtas”, op. cit. s. 255.
Johansson, op. cit. s. 134 {. tilldgger, att det 4r osdkert om en “dylik situ-
ation gar att uppleta i praktiken”, dvs. dér distinktionen har betydelse.
Se dven Nials utldtande i NJA 1963 5. 431, s. 438 ochi SvJT 1965 s. 581
och 583 f.) Distinktionen kan emellertid inlemmas i ett sammanhang i
ovan givna exempel. Bolagsstimmobeslutet (eller styrelsebeslutet)
innebir att alla aktier” i dotterbolaget behandlas lika. Det forhéllandet
att moderbolaget indirekt vinner fordelar, som &tminstone kortsiktigt
missgynnar Ovriga aktiedgare, paverkar inte slutsatsen, att aktierna
sdsom andelar i ett aktiebolag #r foremél for likabehandling. Sa linge
likhetsgrundsatsen endast avser aktierna, kan en formell likabehandling
uppritthallas i manga fall, samtidigt som aktiedgarna reellt 4r foremal
for olikabehandling. Distinktionen mellan formell och reell likabehand-
ling ger foljaktligen distinktionen mellan "aktie” och ”aktiedgare” rele-
vans (direkt och indirekt olikabehandling). Med en aktie foljer rittighe-
ter och skyldigheter for aktiedgaren. Dessa rittigheter och skyldigheter
ar emellertid knutna till aktien eller andelen i det specifika bolaget. I det
ovan givna exemplet med ett moder- och dotterbolag foljer inte den for-
del som moderbolaget atnjuter pa grund av avtalsrittigheterna ifriga av
aktierna eller aktiedgandet i dotterbolaget, utan av avtalet. Fordelen dr
en indirekt f6ljd av majoritetsdgandet i dotterbolaget; majoriteten har
utnyttjat sin position for att ge sig sjilv fordelar.

Forhallandet blir detsamma om en majoritet tvingar igenom ett beslut
om en rittshandling som ger fordelar &t i och for sig fysiska eller juri-
diska personer som &r nérstdende till majoriteten. Ej heller sddana for-
delar eller rittigheter foljer av aktiefigandet i det bolag vari beslutet fat-
tas. Det exempel som bekymrade Lagberedningen vid tillkomsten av
generalklausulerna (se SOU 1941:9 s. 302 f.) i samband med inférandet
av 1944 ars ABL kan givetvis varieras. (Jfr distinktionen mellan formell
och reell diskriminering inom ramen {6r den s.k. Cassis-doktrinen i EU-
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ritten vid tillimpningen av forbudet mot kvantitativa restriktioner och
liknande handelshindrande atgérder.)

1.

En bolagsstimma beslutar om en nyemission av aktier med foretrii-
desriitt for aktiedgarna. Teckningskursen korresponderar med
aktiernas nominella virde, vilket antas ligga langt under aktiernas
marknadsvirde. (Eftersom nyemissionen skall tecknas med fore-
tradesritt for aktiedgarna, antas denna vdrdediskrepans sakna bety-
delse.) Nyemissionsbeloppet, dvs. det belopp med vilket aktiekapi-
talet skall 6ka, faststills emellertid till flera hundra procent dver
befintligt aktiekapital. Tidsfristen for betalning av tecknade aktier
beslutas vara mycket kort. Formellt och direkt foreligger en likabe-
handling av aktier och deras dgare. Reellt och indirekt framtriider
emellertid en olikabehandling i det att en minoritet av aktiedgarna
med ca 40 % av aktierna saknar ekonomiska mdjligheter att deltaga
i emissionen. Likhetsgrundsatsen som den kommer till uttryck i
ABL 3:1 kan knappas bli tillimplig. Enskilda aktiedgares ekono-
miska forhallanden eller prioriteringar, preferenser, etc. torde inte
vinna beaktande vid tillimpningen av likhetsgrundsatsen i sndv
mening. Sddana forhéllanden kan ocksé fa betydelse t.ex. vid inlo-
sen av aktier enligt ABL 6:1, 3 st., 1 p., och forvirv av egna aktier
enligt ABL 7:11 ff. En aktiedgare kan vilja att avst fran att delta i
inlosen eller forsidljning av aktier av hédnsyn till hans skattesituation
eller hans personliga bedomning av framtida vérdestegringar.
Diremot dr det icke alls uteslutet att i huvudexemplet ovan gene-
ralklausulen blir tillldmplig i beaktande av utspidningseffekten av
nyemissionen och den fordel majoriteten kan vinna dirav. For det
fall t.ex. nyemissionsbeloppet inte motsvarar ett faktiskt kapitalbe-
hov, kan fordelen méhinda kvalificeras som “otillborlig”. Fragan
ar ju ocksd vad nyemissionen "kan” ge i form av otillbdrliga forde-
lar. Om nu av olika skil férdelen icke kvalificeras som otillborlig,
t.ex. ddrfor att aktiekapitalokningen varit mer eller mindre nddvén-
dig for genomforandet av en strukturaffir, som inte kunnat finan-
sieras pa annat sitt, eller for motandet av forluster (extraordinéra),
och att det dessutom framstar som klart att bolaget skulle fa svarig-
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heter att Overleva utan kapitalokningen, forefaller det enligt min
mening frimmande, att bolagsstimmobeslutet forklaras ogiltigt pd
grundval av en vid tillimpning av likhetsgrundsatsen med hidnsyns-
tagande till varje enskild aktiedgares och deras nirstdendes person-
liga forhdllanden.

Om beslutet ovan i exempel 1. hade gillt en nyemission utan fore-
tradesrdtt for aktiedgarna, skulle beslutet som sddant vara ofGren-
ligt med likhetsgrundsatsen i ABL 3:1, eftersom den riktade nye-
missionen (t.ex. till en majoritet av aktiedgarna eller annan) medfor
en utspidning till skada for de aktiesigare som icke kan ges ritt att
delta i emissionen. For det fall teckningskursen emellertid sitts till
aktiernas marknadsvérde, torde formell likhet gilla. Likhetsgrund-
satsen dr ddaremot inte tillimplig enkom av det skilet att nyemissi-
onen #r riktad; eljest vore pluralitetsregeln i ABL 4:2, 2 st,
meningslos. Ar emissionen riktad till formén for vissa aktiedgare,
synes det mera sdllan kunna pavisas objektivt godtagbara skil for
att tillgodose endast dessa aktiedgare (jfr SOU 1971:15s. 175 och
prop. 1973:93 s. 129 samt Johansson s. 144).

Ett aktiebolag har fem deldgare, varav en dger 60 % av aktierna och
Ovriga 10 % vardera. Bolaget ar relativt nybildat. Samtliga deldgare
bedriver konsultverksamhet i egna aktiebolag. P& bolagsstimman
beslutas att rikta en apportemission till forman for majoritetsdga-
ren; hans aktier i det av honom sjilvstindigt dgda aktiebolaget skall
apporteras in mot aktier i det gemensamt dgda bolaget. Majoritets-
dgaren motsitter sig samtidigt att for ndrvarande rosta for en mot-
svarande apportemission for gvriga delidgare avseende deras aktier
i de av dem sjilvstindigt dgda aktiebolagen. Ar beslutet forenligt
med likhetsgrundsatsen? For en riktad apportemission har inte
stadgats sirskilda pluralitetskrav i ABL 4 kap. Ett beslut om riktad
apportemission innebér av inneboende nddvindighet en olikabe-
handling satillvida att endast den person som tillhandahéller den
efterfragade apportegendomen kan delta i emissionen. Av samma
skél som anforts ovan under 2 p. kan likhetsgrundsatsen inte bli till-
lamplig enbart pa grund av att apportemissionen 4r riktad; en mot-
satt staindpunkt skulle ge till resultat att samtliga sadana beslut skall
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tas med enhillighet (jfr Nial, Om klanderbara och ogiltiga bolags-
stimmobeslut s. 24 f.). Det dr snarare en uppgift for lagstiftaren, om
den finner att det nuvarande systemet ger upphov till orimligheter,
att infora andra pluralitetskrav (se om denna fraga ovan i avsnitt II1.
12). I ovrigt kringgirdas apportemissioner av kontrollbestimmel-
ser avsedda att tillforsdkra, att bolaget och Gvriga aktiedgare icke
lider skada. Det forhallandet att apportemissionen ar riktad till for-
man for majoritetsédgaren kan inte heller i sig betecknas som en
“otillborlig fordel” enligt generalklausulen. Grund for antagande
om otillborlighet far i stillet sokas i andra férhdllanden som sam-
manhinger med emissionen. Det kan t.ex. vara s att enligt ett
aktiedgaravtal deldgarna emellan har foreskrivits, att 16n till dela-
garna skall utbetalas i forhallande till intjiningsformégan, vilket
kan ge majoritetsdgaren en fordel framfor 6vriga deldgare pa grund
av tidigare kundrelationer. Ddrmed &r det inte sagt att denna fordel
utan vidare skall kvalificeras som “otillborlig”.

Ett aktiebolags bolagsordning innehéller ett forbehdll om lésnings-
ratr vid overgang av aktie. Enligt forbehallet skall aktierna vid
hembud fordelas mellan dem som erbjudit sig att inlosa aktierna i
forhéllande till aktieinnehavet. Genom ett beslut pa bolagsstimma
dndras bolagsordningsforeskriften sdlunda att férdelningen — i stil-
let for i forhdllande till aktieinnehavet — skall ske i férhallande till
antalet inlosenintressenter (dvs. per capita). Beslutet fattas med
den i1 ABL 9:30 erforderliga majoriteten (2/3 av savil de avgivna
rosterna som de vid bolagsstimman foretridda aktierna). Alterna-
tivt skulle kunna pastds, att den nya bolagsordningsforeskriften
innebir, att rattsforhéllandet mellan aktierna i bolaget rubbas, var-
for pluralitetskraveti ABL 9:31 skall giilla. Mot detta talar emeller-
tid Hogsta domstolens avgorande i NJA 1963 s. 431, Den omstin-
digheten att bolagsordningen innehéller en hembudsbestimmelse,
med tillaimpning pa samtliga aktier i bolaget enligt en viss fordel-
ningsgrund, medfor icke i sig att aktierna i bolaget olikabehandlas.
Aven om fordelningsgrunden #ndras, medfér aktierna fortsatt
samma rétt 1 bolaget. Det dr ocksd sikerligen av det skilet som
Hogsta domstolen i nyssndmnda avgorande inte fann likhetsgrund-
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satsen tillimplig. Av samma skil kan ej heller likhetsgrundsatsen i
sndv mening bli tillimplig. Antas bolagsstimmobeslutet ha varit av
sddan karaktir att rdttsforhdllandet mellan aktierna rubbats, allt
medan beslutet fattats i enlighet med pluralitetskraven i ABL 9:31,
torde likhetsgrundsatsen i sndv mening likvél ¢j bli tillimplig. I for-
hallande till denna likhetsgrundsats far pluralitetsbestimmelserna
anses uttommande reglera minoritetsskyddet. Daremot hindrar inte
uppfyllandet av pluralitetskraven for bolagsordningsindringar en
tillimpning av generalklausulen. Det sagda framgar av férarbetena
till 1975 ars ABL (SOU 1971:15 s. 244 f.), i vilka det betonas att
generalklausulen skall fungera som en sékerhetsventil, sirskilt som
1975 &rs ABL innebér ett underlittande av dven ingripande 4nd-
ringar av bolagsordningen jamfort med 1944 ars bestaimmelser om
bolagsordningsidndringar. Nedskirningen av de tidigare gillande
hoga pluralitetskraven avsig ge praktiska fordelar for bolaget och
samtliga aktiedgare. Det dirigenom reducerade minoritetsskyddet
skulle kompenseras genom en tillimpning av generalklausulen. En
tillimpning av generalklausulen skulle kunna aktualiseras t.ex. i
det fallet dir 16senbeloppet vid inlosen av aktier faststills till ett
virde 1angt under aktiernas faktiska vérde (jfr Nials exempel i SvIT
1965 5. 583 1.). Avgorandet i NJA 1963 s. 431 dgde rum med en till-
limpning av 1944 4rs ABL. Andringarna i 1975 &rs ABL av plura-
litetskraven for bolagsordningsindringar och generalklausulen féar
i beaktande av forarbetsuttalandena i SOU 1971:15 s. 244 f. samt
senare uttalanden i den aktiebolagsrittsliga doktrinen, (se t.ex.
Johansson s. 127 med ytterligare hdnvisningar), anses innebira, att
domstolsavgorandet huvudsakligen dr overspelat.

En majoritet av dgarna i ett aktiebolag har i enlighet med ABL 13:6,
1 st. (mer dn hilften av de avgivna rosterna) beslutat att likvidera
aktiebolaget pa grund av att detta saknar forutsédttningar for fortsatt
verksamhet. En stor grupp aktiedgare med over 40 % av rosterna
och aktiekapitalet motsitter sig beslutet. Denna minoritet har till
skillnad fran ©vriga aktiedgare fordringar hos bolaget om bety-
dande belopp, vilka fordringar de rdknar med inte kan komma att
regleras vid en likvidation. Likvidationen 6vergar pa likvidators
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ansokan enligt ABL 13:35 i ett konkursforfarande. Det kan hértill
antagas, att om bolaget hade drivits vidare, minoritetsdgarna hade
haft vissa mojligheter att fa fordringarna atminstone delvis regle-
rade. Aterigen kan konstateras, att beslutet inte stér i strid med lik-
hetsgrundsatsen. Aktiedgarnas rittigheter eller skyldigheter pd
grund av aktierna i bolaget dr icke foremal for olikabehandling pa
grund av likvidationsbeslutet. Att sedan minoritetsaktiedgarna i
egenskap av fordringshavare eventuellt kan komma att missgynnas
av beslutet rubbar icke det sagda. Inte ens generalklausulen synes i
avsaknad av en otiliborlig fordel for majoriteten kunna bli tilldmp-
lig.

P4 en bolagsstimma beslutas om en riktad nyemission till forman
for extern part. En av aktiedgarna, som fore nyemissionen har 12 %
av aktierna, men som efter nyemissionen kommer att inneha endast
9 % av rosterna och kapitalet, dr emot beslutet. Denna minoritetsa-
gare dr den enda dgaren som forlorar sina minoritetsrittigheter
enligt ABL pa grund av ett 10 %-igt innehav av aktierna. Kan aktie-
dgarna vinna framgang med klander? (Jfr mal nr T 6-236-88 i
Stockholms tingsritt och 0O 1849/88 i Svea hovriitt; se dven Johans-
son s. 146.) Bolagsstimmobeslutet forefaller vara forenligt med
likhetsgrundsatsen i sndv mening (jfr ovan under 2 p.). Enbart det
forhéllandet att minoritetsaktiedgaren inte kan gora géllande sina
aktiebolagsrittsliga rittigheter pa grund av ett 10 %-igt innehav
torde inte utlosa en tillimpning av generalklausulen. Harfor fordras
nagot mer av otillborlighet, varom mera nedan.

Ett dotterbolag, som till 91 % dgs av moderbolaget, ger till detta
bolag ett s.k. koncernbidrag. Minoritetsaktiedgarna erhaller inget
bidrag eller motsvarande. Ett koncernbidrag av angivet slag (frdn
dotter- till moderbolag eller systerbolag) dr definitionsmaéssigt att
beteckna som en vederlagsfri utbetalning och skall didrfér behand-
las som en vinstutdelning. Formerna for koncernbidrag dr vanligen
icke forenliga med de formella vinstutdelningsbestimmelserna i
ABL 12 kap. Fraga &r icke om en Oppen, ordindr vinstutdelning,
utan fastmera om en fortickt saddan i beaktande av avvikelsen fran
formkraven. (Till frdgan om den allménna giltigheten av fortickta
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vinstutdelningar, se nedan avsnitt VIII. 3.) Bortses i forevarande
sammanhang fran problematiken, huruvida en avvikelse fran form-
kraven innebir att utdelningen &r ogiltig, dvs. frdgan, om en for-
tackt vinstutdelning dr ogiltig i sig, kan koncernbidraget angripas
pa atminstone tva grunder: For det forsta kan koncernbidraget sté i
strid med de materiella vinstutdelningsbestimmelserna i ABL
12 kap. i det att bidraget Sverskridit vad som finns tillgédngligt i form
av disponibla vinstmedel (t.ex. utgdr en forskottsutdelning som
saknar tickning i disponibla vinstmedel enligt faststilld balansrak-
ning for det senaste rikenskapsaret). Hirvid blir ABL 12:5 tillimp-
lig (varom mera nedan i avsnitt VIIL. 8). For det andra kan goras
gillande, att koncernbidraget dr of6renligt med minoritetsskyddet i
form av likhetsgrundsatsen. Denna skall tilllampas oavsett om
beslutet fattats av bolagsstimman eller styrelsen. Har har antagits,
att beslutet om koncernbidrag i praktiken oftast fattas av styrelsen,
varfor vid brott mot likhetsgrundsatsen fraga &r om ett befogenhets-
overskridande. I detta fall av koncernbidrag kan tilllimpligheten av
likhetsgrundsatsen (i sndv mening), som denna kommer till uttryck
i ABL 3:1, knappast ifrdgasittas (jfr Andersson s. 258 ff.) Vid
denna tillldmpning finns inget utrymme for affirsmissiga eller
foretagsekonomiska overviganden av det slag som en tillampning
av generalklausulerna eventuellt kan innebira. Fraga ér om en for-
malistisk likabehandling, krona for krona, utan hidnsynstagande till
om moderbolaget framdeles pd grund av koncernbidraget kan for-
véntas bidra med resurser eller om koncernbidraget dr utvecklande
for koncernen, etc. Koncernbidraget skall rittsligt behandlas pa
samma sitt som reguljiara utdelningsbeslut. Koncernbidraget med-
for en olikabehandling av aktierna i dotterbolaget, innefattande
sjélvfallet aktiedgarnas rittigheter till avkastning.

Om det i stillet for p. 7 ovan antas, att dotterbolaget 1anar ut ett
motsvarande belopp till moderbolaget, ar situationen mer kompli-
cerad. For det fall lanet dr att kvalificera som vederlagsfritt (se
hiarom bl.a. Nerep s. 90 ff.), utgor det en fortickt vinstutdelning,
varfor lanebeslutet 4r ett befogenhetsoverskridande. (P4 samma
sdtt kan beslutet pd materiella vinstutdelningsgrunder vara ogiltigt
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enligt bestimmelserna i ABL 12 kap.) Aterigen saknas skiil att till-
lampa generalklausulerna. Likhetsgrundsatsen skall tillimpas
strangt och konsekvent. (Jfr Nial, Om klanderbara och ogiltiga
bolagsstimmobeslut s. 23, fotnot 30. Att sedan minoriteten kan
avsta fran att gora gillande likhetsgrundsatsen dr en annan sak.
Grundsatsen tillhor det dispositiva rattomradet.) Antas emellertid
att lanet till moderbolaget inte &r att beteckna som vederlagsfritt,
och séledes inte en fortdckt vinstutdelning, uppkommer frigan, om
minoriteten med stod av likhetsgrundsatsen kan ha ansprak pé mot-
svarande 1dn pa samma villkor, nir t.ex. ridntan for lanet avsevart
underskrider marknadsrintan, eller villkoren i 6vrigt inte 4r mark-
nadsmissiga. En tillimpning av likhetsgrundsatsen aktualiseras
endast om avvikelsen fran marknadsmaissiga villkor kan ses som en
vederlagsfri utbetalning, dvs. en icke affarsmissig transaktion. En
provning av denna fraga kan inte uteslutande avse en berdkning av
differensen mellan den rinta som giller allmént pd marknaden och
den faktiska rintan, utan skall ocksa omfatta andra omstindigheter,
t.ex. dotterbolagets 6vriga affirsmissiga fordelar av att 1imna lanet
pa sadana villkor, i beaktande bl.a. av moderbolagets stillning som
samarbetspartner, underleverant6r, kund, etc. Om en sédan prov-
ning ger vid handen, att rdntedifferensen — som dessutom skall vara
visentlig (se hdarom Nerep s. 60 ff.) — kan kvalificeras som en ved-
erlagsfri utbetalning, skall (vid sidan av de materiella utbetalnings-
bestimmelserna) likhetsgrundsatsen i sndv mening tillimpas. I rea-
liteten torde emellertid en sddan prévning mera sillan resultera i
sagda slutsats. Utan en vederlagsfri utbetalning, och séledes en for-
tackt utdelning, dr likhetsgrundsatsen i sndv (och string) mening
icke tilllimplig. I stillet kan generalklausulerna bli tilllimpliga.
Tillimpningsutrymmet for dessa dr emellertid begrinsat. Om en
provning av vederlagsfriheten i lanevillkoren, dvs. en provning av
fragan om lanevillkoren &r affarsmissiga eller inte, inte leder till att
fraga dr om en vederlagsfri utbetalning (utan snarare till att lane-
villkoren &r affirsméssiga), torde en otillborlighetsprovning knap-
past leda till ett annat resultat. I mera séllsynta fall kan en skillnad
i resultat uppkomma: For att fraga skall vara om en vederlagsfri
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utbetalning forutstts, att vederlagsfriheten i ndgon mening varit
avsiktlig, dvs. subjektivt betingad. Analysen nedan visar att otill-
borlighetsbedomningen enligt generalklausulerna dr objektivt
grundad. S& t.ex. kan teoretiskt sett forekomma, att dotterbolaget
lamnar ett 14n till moderbolaget pa for dotterbolaget affarsmissiga
villkor, sdsom situationen gestaltat sig vid tidpunkten f6r utbetal-
ningen av lnet, men lanet dnda betecknas som otillborligt i beak-
tande av att det helt eller delvis kan komma att finansiera moderbo-
lagets forvirv eller inlésen av minoritetsaktierna.

Om nu dotterbolaget i ovan angivna exempel 8 (for att terkomma
till det exempel som upptagits 1 SOU 1941:9 s. 302 f.) med moder-
bolaget som motpart genomfor en affdrstransaktion av annan art,
t.ex. till moderbolaget siljer ett storre fastighetsbestand, skall lik-
hetsgrundsatsen tilllimpas i den mén transaktionen utgor en veder-
lagsfri utbetalning, dvs. fortickt vinstutdelning. Om transaktionen
inte till ndgon del 4r vederlagsfri, dvs. om transaktionen dr affirs-
massigt betingad, blir dterigen utrymmet for en tillimpning av
generalklausulerna ytterst begrinsat. Detta forhallande, dvs. att till-
lampningsutrymmet for generalklausulerna paverkades av utdel-
ningsreglerna, noterades vid generalklausulernas tillkomst (se
SOU 1941:9 s. 302 £.). Vid diskussionen av ovan angivna exempel
i forarbetena uttalades, att ett bolagsstimmobeslut (sa ocksa styrel-
sebeslut), som ger moderbolaget en fordel till nackdel for dotterbo-
laget i transaktionen, i “méanga fall” kan komma att strida mot syftet
med dotterbolagets verksamhet (vinstintresset eller principen om
vinstpdbud), om annat icke foreskrivits i bolagsordningen. Hirmed
avsdgs sannolikt omradet for fortickt vinstutdelning. I direkt
anslutning till att detta regelverk uppmarksammades av Lagbered-
ningen forekom emellertid f6ljande uttalande: "Men sdsom ovan
framhallits utgor bolagsskadligheten av ett beslut icke i och for sig
tillrdcklig grund for klander av beslutet.” Konstaterandet &r for-
visso riktigt, men forefaller uteldmna mojligheten att pd annan
grund klandra samma beslut, ndmligen pa den grunden att beslutet
strider mot verksamhetens syfte (som vid tidpunkten och i 1944 ars
aktiebolagslag i 76 § 2 st. och 91 § var foremal for sirskild regle-
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ring) och séledes utgjorde fortiackt vinstutdelning, eller i vart fall pa
den grunden att transaktionen sasom varande fortickt vinstutdel-
ning kom att strida emot likhetsgrundsatsen, sdsom denna kom till
uttryck i 6 § 2 st. i 1910 ars aktiebolagslag och 9 § forsta mom. 3 st.
i 1944 ars aktiebolagslag. Likhetsgrundsatsen i snidv mening utgdr
alltid klandergrund. Vid varje form av utdelning skall aktierna
behandlas lika i bolaget, om annat inte foreskrivits i bolagsord-
ningen. Det exempel som Lagberedningen i 1941 ars forarbeten
lade till grund fér motivering av generalklausulerna var saledes i
beaktande av det sagda icke sérskilt vilvalt. (Diaremot illustrerade
exemplet vil skillnaden mellan formell och reell likabehandling av
aktiedgare, vilken skillnad synes ha varit det framsta incitamentet
till forslaget om generalklausulerna.) Generalklausulernas frimsta
tillimpningsomrade far antas vara ett annat &n sddana affarstrans-
aktioner som 4r att beteckna som fortackt vinstutdelning (se ovan
1-5 p.).

Renodlas exemplet ovan i 9 p. sd att moderbolaget (som siledes
dger 91 % av dotterbolaget) forvirvar en fastighet av dotterbolaget
till bokfort virde, nér fastighetens marknadsvirde betydligt Gver-
skrider det bokforda virdet, synes resultatet bli foljande. (Hérvid
bortses fran de materiella utdelningsreglerna i ABL 12 kap.; det
kan med en tillimpning av dessa regler ifragaséttas om fraga dr om
en utdelning, se nedan avsnitt VIIL. 4.) Frin minoritetsskyddssyn-
punkt foreligger en vederlagsfri utbetalning (i vart fall om virde-
diskrepansen dr vésentlig; jamfor med vad som giller vid blandade
forvirv, se Nerep s. 60 ff.), sdledes en fortickt vinstutdelning. Om
beslutet om forsdljningen av dotterbolagets fastighet fattas vid
bolagsstimma, kan det klandras med stod av likhetsgrundsatsen (i
sndv mening). For det fall styrelsen fattat beslut hdrom, dr beslutet
ogiltigt pd samma grund sdsom varande ett befogenhetsdverskri-
dande. Styrelsen kan ocksa bli ansvarig mot bolaget och aktiedgare
enligt ABL 15:1. En tillampning av generalklausulerna synes i
dessa fall overflodig, vilket inte hindrar att generalklausulerna kan
vinna alternativ tillimpning. [ de fall likhetsgrundsatsen inte kan
tillimpas, med hénvisning till att fraga icke dr om en vederlagsfri
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utbetalning, finns mojligen en rest av tillimpningsomrade for gene-
ralklausulerna nir, sdsom ovan omtalats, den ifrdgavarande trans-
aktionen @nd4a objektivt sett innebir en otillborlig fordel for vissa
aktiedgare (eller deras nérstdende) och en nackdel for andra. Hérut-
over kan vid s.k. blandade forvérv ett visentlighetsrekvisit (avse-
ende virdediskrepansen) utesluta att friga ir om en vederlagsfri
utbetalning, men den fordel som icke befinns vara vdsentlig dnda
kunna betecknas som otillborlig. Skall virdediskrepansens vasent-
lighet faststillas i savil absoluta som relativa termer, vilket synes
vara rationellt (se Nerep s. 65 f.), blir utrymmet for otillborlig for-
del i den nu diskuterade transaktionen till bokfort virde dn mer
begransat. (Darmed inte sagt att det helt saknas utrymme for en till-
lampning av generalklausulerna.)

Ovan givna exempel torde saledes visa, att generalklausulernas tillimp-
ningsomrade dr — utdver det minoritetsskydd som likhetsgrundsatsen i
snidv mening erbjuder — begrinsat. Visserligen kan generalklausulerna
titlimpas alternativt med likhetsgrundsatsen i ménga fall, men en sjdlv-
standig funktion har generalklausulerna frimst i de fall ddr en majoritet
av aktiedgare med stod av uttryckliga pluralitetsregler i ABL beslutat
om nyemission, nedséttning, forvarv av egna aktier, dndring av bolags-
ordning, likvidation, etc. Den for bolagsstimman avsedda generalklau-
sulen kompenserar hédrigenom i viss mén det bortfall av minoritetsskydd
som sadana pluralitetsregler kan innebira. En sddan tillimpning gjordes
mojlig forst genom inférandet av 1975 ars ABL och framgér uttryckli-
gen av lagforarbetena (SOU 1971:15s. 244 1., jfr NJA 1963 5. 431). Den
situation som i férstone gav upphov till férslaget om generalklausulerna
vid utarbetandet av 1944 ars ABL (det icke heldgda dotterbolagets
transaktion till formén f6r moderbolaget) hade huvudsakligen kunnat
korrigerats med d& och nu gillande regler om vederlagsfria utbetal-
ningar och en tillimpning av likhetsgrundsatsen i sndv mening (jfr
Andersson s. 258 ff.). Lagberedningens (se SOU 1941:9 s. 303) malsitt-
ning, att genom inforandet av generalklausulen for bolagsstimma
Oppna en klandermdjlighet, synes i detta perspektiv vara i princip forfe-
lad; hértill kommer att i praktiken beslutar styrelsen eller VD om sddana
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affirstransaktioner som allmint karaktiriseras som fortickta utdel-
ningar. Den rest av tillimpningsomrade som aterstar for generalklausu-
lerna dr — savitt giller affirstransaktioner — sddana beslut som inte &dr
avsedda att utgora fortdckta vinstutdelningar, men som dnda ger forde-
lar &t vissa aktiedgare (eller deras nirstdende) och nackdelar at andra
aktiedgare eller bolaget, eller dir fordelen r s ringa, att den inte
betecknas som en vederlagsfri utbetalning (virdediskrepansen i trans-
aktionen ir icke visentlig), men dnda otillborlig. I exempel 10 ovan kan
t.ex. bolagsstimmans eller styrelsens beslut avsiktligt formuleras s att
visentlighetsrekvisitet icke uppfylls, men majoriteten 4ndd genom
transaktionen bereds ekonomiska fordelar. Ingenting synes heller vara
vunnet med att tillimpa generalklausulerna i stillet for likhetsgrundsat-
sen i sniv mening pa fortickta (eller 6ppna) utdelningar. Fastmera med-
for otillborlighetsrekvisitet ytterligare tillimpningssvérigheter.

Foljaktligen sammanfaller i huvudsak tillimpningsomradet for lik-
hetsgrundsatsen och generalklausulerna. Generalklausulerna kan emel-
lertid bli tillampliga nir likhetsgrundsatsen pd grund av bestimmelser
(frimst pluralitetsregler) i ABL (och eventuellt i bolagsordningen) sak-
nar tilllimplighet. Likhetsgrundsatsen har & andra sidan ingen begrins-
ning i form av ett otillborlighetsrekvisit. (Jfr Pehrsons beskrivning av
tillimpningsomradena i Generalklausuler i aktiebolagslagen, Festskrift
till Sveriges Advokatsamfund s. 500 — tillimpningsomradena kan “lik-
nas vid tva cirklar som till allra storsta delen, men inte helt, 6verlappar
varandra” — vilken beskrivning sétillvida forefaller korrekt.)

Inom sitt tillampningsomrade skall likhetsgrundsatsen i sndv mening
tillimpas strikt (och strangt). Sdsom omtalats, dr en terminologisk for-
utsdttning hirfor, att likhetsgrundsatsen och generalklausulerna dr tva
sjdlvstindiga principer, visserligen med i huvudsak sammanfallande
tillimpningsomrade, och pa s siitt alternativa principer, men ocksd med
sjalvstindiga funktioner; generalklausulerna kan forvisso sdgas utgora
uttryck for en likabehandlingsprincip i vid mening, men i forevarande
sammanhang dr det viktigare att betona dess kompletterande funktion
vid sidan av likhetsgrundsatsen i sndv mening. Med dessa utgéngspunk-
ter skall i det f6ljande kort analyseras likhetsgrundsatsens och general-
klausulernas ndrmare innebdrd.

289



VI. Likhetsgrundsatsen och generalklausulerna
4. Sirskilt om likhetsgrundsatsen

Likhetsgrundsatsen tar sikte pa aktier i ett och samma bolag. Likabe-
handlingen skall avse rittigheter och skyldigheter pa grund av aktierna.
Undantag fran likabehandling kan foreskrivas i ABL eller bolagsord-
ningen. Eftersom likhetsgrundsatsen &r dispositiv, kan aktiedgarna
sjdlva avstd fran att gora gillande likhetsgrundsatsen och dven medge
en olikabehandling. Vid tolkningen av likhetsgrundsatsen har Pehrsons
uttalande (op.cit. s. 500 £.), att likhetsgrundsatsen inte skall tillimpas
”sa strangt”, varit kontroversiell. (Se om kritiska synpunkter bl.a.
Andersson s. 254, fotnot 435, Johansson s. 122 f., Ahman s. 797 f. med
hdanvisningar till uttalanden av savil Nial som Rodhe.) Kritiken av
denna tolkning har varit till stor del befogad om 4n inte alltid helt nyan-
serad. Ndr kritiken uttrycks s t.ex., att den av Pehrson framforda tolk-
ningen medfor att likhetsgrundsatsen i sjdlva verket nistan helt skjuts at
sidan (se Rodhe, Aktiebolagsritt, 19 uppl. 2000 s. 245), efterlyses en
koherent terminologisk grundanalys (Rodhe, op. cit. s. 245 forefaller
t.ex. utgd ifran att det foreligger identitet mellan likhetsgrundsatsen och
generalklausulerna, men forkastar samtidigt forarbetsuttalanden om vad
som idr foretagsekonomiskt riktigt och forsvarligt).

Vid tillimpning av likhetsgrundsatsen — sisom skild frén general-
klausulerna — erfordras en string likabehandling, varvid en olikabe-
handling inte kan tillatas motiveras av att beslutet — vid beslutstillfillet
— framstod som “foretagsekonomiskt riktigt eller forsvarligt”. Likhets-
grundsatsen medger inte sddana hansynstaganden, utan dessa far antas
rymmas inom otillbdrlighetsrekvisitet vid tillimpning av generalklau-
sulerna. Det i sjdlva verket exklusiva stodet for stindpunkten, att lik-
hetsgrundsatsen innefattar ett hiinsynstagande till vad som ir foretagse-
konomiskt riktigt och forsvarligt, hogstadomstolsavgorandet i NJA
1977 s. 393, medger vid en ndrmare granskning inte en sddan generell
tolkning. Grunden till 6vertolkningen dr Hogsta domstolens uttalande i
NJA 1977 s. 393 (s. 400), att "medlemmar inte far behandlas olika, med
mindre detta dr av sakliga skl motiverat”. [ beaktande av tvisteforema-
leti fallet — uteslutning av medlem grundad pa foreskrifter i foreningens
stadgar med hénsyn till att medlemmen inte fullgjort sina stadgeenliga
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skyldigheter — kan hogstadomstolsuttalandet ifrdga ndrmast betecknas
som en truism. Om flera medlemmar i foreningen brustit i sina skyldig-
heter att t.ex. erligga sina stadgeenliga arsavgifter, saknas grund for oli-
kabehandling. Det dr ej heller, sisom Hogsta domstolen uttryckte saken,
”sakligt motiverat att i forevarande sammanhang gora skillnad mellan
medlem, som uttryckligen omtalat att han ej tédnker betala drsavgiften
frivilligt, och medlem, som utan att hora av sig hos foreningen underla-
tit att betala det ringa belopp som hir ir ifraga, trots att foreningen upp-
repade ganger krivt honom pa beloppet”. Sakligt sett var underlatenhe-
ten sdledes enligt Hogsta domstolen densamma. Ej heller fann Hogsta
domstolen det sakligt motiverat att sdarbehandla en medlem pa grund av
att dennes betalningsvigran haft en provokativ karaktir, eller pa den
grunden att den ifrdgavarande medlemmen icke sjilv bodde i sin
bostadsrittsligenhet. Vad sdledes Hogsta domstolen i det citerade
avsnittet ovan uttalade om sakliga skél for olikabehandling innebar ing-
enting annat dn att en av flera medlemmar i en férening kan uteslutas
och sdledes sidrbehandlas pa grund av medlemmens underlitenhet att
fullgéra sina medlemsskyldigheter, till skillnad frdn andra medlemmar
som fullgor desamma. Avgorandet ger inget som helst stod for att lik-
hetsgrundsatsen kan innefatta hinsynstaganden till foretagsekonomiska
overviganden. Hirtill kommer att uteslutningsfrigorna &r specifika for
foreningar. (Dessutom fann Hogsta domstolen i avgdrandet, att grund
saknades for uteslutning av medlemmen ifraga). Vid en tolkning av den
likhetsgrundsats som skall tilldmpas i aktiebolagsrétten lampar sig pro-
blematiken kring uteslutning av medlemmar i féreningar inte sirskilt
vél som tolkningsdatum. Utan annat st6d bor foljaktligen gilla, att lik-
hetsgrundsatsen i sndv mening skall tillampas strikt utan verviaganden
om vad som dr for bolaget foretagsekonomiskt riktigt och forsvarligt.
Besvirligare dr att avgora, om likhetsgrundsatsen i sndv mening over
huvud medger ndgra undantag. Nial och Johansson har i denna friga
uttalat, att likhetsgrundsatsen inte kan gélla utan undantag, och i anslut-
ning hirtill foreslagit att avsteg skulle kunna ske nér det dr motiverat av
sakliga skil (med en hanvisning till NJA 1977 s. 393, se Svensk associa-
tionsritt, 7:e uppl. s. 149). Sdsom emellertid torde ha framgatt ovan,
uttalar Hogsta domstolen inte i detta fall att avsteg kan ske fran likhets-
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grundsatsen. Hogsta domstolen konstaterar endast det alltfor sjédlvklara,
att en olikabehandling kan ske, om det dr av sakliga skdl motiverat.
Detta dr inget annat &n en tillimpning av likhetsgrundsatsen, och inte ett
obiter dictum om att undantag kan medges fran likhetsgrundsatsen. Lik-
hetsgrundsatsen forutsitter nimligen en olikabehandling nir forhéillan-
dena ir olika, och en likabehandling nir férhallandena &r identiska. Att
olikabehandling av aktiedgarna skall ske, om aktiebolagslagen eller
bolagsordningen sa foreskriver, om vissa aktiedgare dr nidrvarande pa
bolagsstimman medan andra &r frinvarande, nir en aktiedgare viljer att
avge sin rost, medan en annan forhaller sig passiv, ndr en aktiedgare till
skillnad fran andra forvirvat aktierna for sent i forhallande till den tid-
punkt som skall vara utslagsgivande for utdelning, nir vissa aktiedgare
till skillnad frdn andra anmdler sitt intresse for inlésen vid hembud av
aktier, etc. dr lika uppenbar som att en likabehandling skall ske nér for-
hallandena 4r genomgaende identiska. Aterigen skall siledes betonas,
att NJA 1977 s. 393 saknar signifikans i den hir diskuterade fragan, dvs.
huruvida likhetsgrundsatsen tillater undantag.

I ett forsok till konkretisering utvecklar Nial och Johansson sin tes
om avsteg fran likhetsgrundsatsen salunda, att avsteg endast bor med-
ges 1 de fall majoritetens intresse fOr ett avsteg dr avsevirt mycket
storre 4n minoritetens intresse av att principen upprétthalls”. Inte heller
detta uttalande ger emellertid ndgon beaktansvird vigledning om pé
vilka grunder avsteg fran likhetsgrundsatsen kan ske. Till skillnad frén
Pehrsons forslag om foretagsekonomiskt motiverade skil for avsteg,
framhéller Nial och Johansson “majoritetens intresse”. Fantasin dr
emellertid otillrdcklig for att skapa en forestdllning om hur en siadan
situation skall gestalta sig. Fraga kan sjilvfallet ej vara om beslut som
ror ekonomiska fordelar eller nackdelar, ej heller sddant som samman-
hinger med utdvandet av rostritt. Det dr ndmligen i sddana fall svért att
inse varfor majoritetens intresse for ett avsteg fran likhetsgrundsatsen
skulle vara avsevirt mycket stérre d4n minoritetens intresse av motsat-
sen. | ett annat sammanhang namns ett exempel pa undantag som rim-
ligtvis ”skall medges”, utan att den nyss omtalade avstegsnormen blir
tillamplig, ndmligen nir det galler att "forankra en planerad emission
hos en aktiedgare med avgorande inflytande pa stimman”. (Se Nial och
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Johansson, Svensk associationsritt, 7 uppl. s. 148. Hinvisningen till
Aktiebolagskommitténs betinkande SOU 1995:44 s. 183 £. i fotnot 39 i
direkt anslutning till exemplet om undantag forefaller omotiverad; ing-
enting i betinkandet ger stod for undantag fran likhetsprincipen, om
icke ett sddant stod givits i ABL eller i bolagsordningen.) Det exempli-
fierade undantaget ar alltfor konturlost for att kunna ge underlag for en
diskussion om tillatligheten hirav.

Med en hinvisning till Nial foreslar Ahman (s. 798, i vilket samman-
hang Nials utldtande i Nobel-Gamlestaden-drendet omnimns, se dven
Nobelutredningen s. 16 ff.), att undantag fran likhetsgrundsatsen skulle
kunna medges i syfte att avvirja en allvarlig kris i bolaget, nir saledes
bolagets bestand hotas och krisen kan motas genom en &tgérd som inne-
bir en olikabehandling. En sak &r givetvis att en minoritet av aktiedgare
kan finna det rationellt att efterge minoritetsskyddet i visst avseende for
att ridda bolaget, sdrskilt om rationaliteten grundas i allménetiska eller
moraliska argument. Tvingande ekonomiska skil kan ibland ocksa
skapa en medgorlig minoritet: En eventuell klandertalan kan under de
givna forutsdttningarna i praktiken vara kontraproduktiv (nér bolaget ar
i konkurs, ersitts inte ens minoritetens rittegdngskostnader). Pastdendet
att en minoritet av réttsliga skil, dvs. med stod av ett undantag fran lik-
hetsgrundsatsen, skulle tvingas att avsta fran sina rittigheter, forefaller
dock inte vara sarskilt vil forankrat i rittskdllorna. Hartill saknas i dis-
kussionen besked om hur ett sadant avsteg fran likhetsgrundsatsen skall
utformas. Likhetsgrundsatsen synes hédrigenom belastas med ett irrele-
vant otillborlighetstinkande.

Ahmans andra, sjilvstindigt féreslagna undantag (op. cit.), enligt vil-
ket en bolagets atgird som medfor, att samtliga aktiefigare erhaller en
fordel, dock att fordelarna dr storre for vissa aktiedgare dn for andra
(utan att detta dr forankrat i bolagsordningen), synes lika ogrundat.
Aterigen skall man fran avstegsgrunderna skilja den situation dér mino-
riteten av allehanda skil medger undantag (se ovan). Om ett aktiebolag
traffar avtal med utomstdende part av innebord, att motparten skall till
aktiebolagets dgare ge formaner mot ett vederlag som presteras av aktie-
bolaget, synes situationen bést kunna karaktdriseras som en variant av
fortdckt vinstutdelning. Enligt vad som framgar ovan skall hér en string
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tillimpning av likhetsgrundsatsen ske. Om aktieédgarna tilldelas forméa-
ner i olika utstrickning utan motsvarande motprestation fran aktiebola-
get, kan bolaget visserligen sédgas ha gjort en god affir, s dven bolagets
dgare indirekt, men frigan, varfor en sadan affir skulle legitimera en
olikabehandling, ir inte utredd. Ahman ger heller inga nirmare anvis-
ningar om hur den foreslagna undantagsregeln skall tillimpas.

Enligt min mening saknas skél att géra undantag fran likhetsgrund-
satsen i sndv mening; verkligheten kan stundom gestalta sig sd att
undantag dndé kan medges pa frivillig grund. Likhetsgrundsatsen skall
tillimpas “strikt och utan modifikationer” (se uttalandet av Nial i
Svensk associationsritt, 4 uppl. s. 147, se d4ven Nial, Om klanderbara
och ogiltiga bolagsstimmobeslut s. 22 ff.). Att sedan de omstindigheter
som foreslas foranleda undantag fran likhetsgrundsatsen mycket vil
kan pdverka otillborlighetsbedomningen enligt generalklausulerna, ir
en sarskild fraga som behandlas i framstillningen nedan.

5. Sérskilt om generalklausulerna

Generalklausulerna i ABL 8:34, 1 st., och 9:37 ar i princip likalydande
i de centrala delarna. Enligt den forstndmnda bestimmelsen fér inte sty-
relsen eller ndgon annan stéllforetrddare for bolaget foreta en rittshand-
ling eller négon annan atgédrd med de féreskrivna effekterna. I ABL 9:37
stadgas pad motsvarande sitt att bolagsstimman inte far fatta sidana
beslut. Generalklausulerna ticker pa sé sitt in de skilda bolagsorganens
fulla kompetensomrade, och ndgon nirmare definition av réttshandling,
annan atgard eller beslut blir ddrigenom inte nodvindig. Vad én en sty-
relse eller annan stillforetridare for bolaget foretar sig inom sitt verk-
samhetsomrade, som har de foreskrivna effekterna, eller vad dn bolags-
stimman beslutar med samma effekter, omfattas hdrmed i princip av
generalklausulerna.

De mest centrala momentet i generalklausulerna — och méhinda en
immanent del av sddana lagbestimmelser — ir otillborlighetsrekvisitet.
Av det skilet har generalklausulerna ocksé erhdllit beteckningen otill-
borlighetsregeln (se Lindskog, Om aktiebolags ansprdk pa grund av
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olovlig kapitalanvidndning; sédrskilt om s.k. bristtdckningsansvar, SvJT
1992 s. 81, s. 85). Vid generalklausulernas tillkomst i samband med
inforandet av 1944 ars aktiebolagslag kvalificerades bestimmelsen med
ett uppenbarhetsrekvisit. Detta rekvisit kvarstod 1 Aktiebolagsutred-
ningens lagforslag (se SOU 1971:15 s. 244). Vid departementsbehand-
lingen befanns emellertid en “ldmplig avvidgning av de motstdende
intressena” kunna uppnas genom att uppenbarhetsrekvisitet ersattes av
ett otillborlighetsrekvisit (se prop. 1973:93 s. 84). Samtidigt betonades
fréan rittssikerhetssynpunkt det olimpliga i att ge generalklausulerna ett
“mycket vidstrackt tillimpningsomrade”; det befanns vara av vikt att
bolagsorganen kunde forutse de rittsliga effekterna av sitt handlande.
Rekvisitskiftet var tvivelsutan avsedd och dgnad att vidga generalklau-
sulernas tillimpningsomrade pa bekostnad av rittssidkerheten.

Otillborligheten av en atgérd ir relaterad till den fordel som aktied-
gare eller annan vinner; denna fordel skall sdledes vara otillborlig. Av
framstillningen ovan har framgétt, att likhetsgrundsatsen i snidv mening
over huvud inte ldmnar utrymme for olikabehandling av aktier (aktied-
gare), om detta inte undantagsvis medges av bestimmelse i ABL eller i
bolagsordningen. Likhetsgrundsatsen omfattar dirmed dven tillborliga
fordelar. Generalklausulerna och otillborlighetsrekvisitet vinner sin
huvudsakliga tillimpning nér likhetsgrundsatsen undantagsvis icke ir
tillamplig pa grund av bestimmelser i ABL eller bolagsordningen och
hédrutdver pa sddana avtal eller andra réttshandlingar som formellt inne-
bir en likabehandling av samtliga aktieigare men som reellt sett ger
vissa aktiedgare (eller andra) fordelar framfor andra, forutsatt att fraga
icke dr om fortéckt vinstutdelning (vederlagsfri utbetalning). Av redo-
visningen ovan framgar att fortickt vinstutdelning triffas av likhets-
grundsatsen och i princip inte skall underkastas en otillborlighetsprov-
ning.

Ett omdiskuterat tolkningsdatum #r forarbetsuttalandet om att en
atgird som ir i bolagets intresse och som framstar som foretagsekono-
miskt riktig eller forsvarlig inte kan ge upphov till otillborliga fordelar
1 generalklausulernas mening (se prop. 1973:93 s. 137 och Ds Fi
1986:21 s. 31). Forarbetsuttalandet forefaller vara en “naturlig utgangs-
punkt” vid tolkningen av generalklausulerna (se Pehrson, op. cit. s. 491
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och 493). Det sagda giller sjdlvfallet endast otillborlighetsrekvisitet i
generalklausulerna. Att likhetsgrundsatsen i sndv mening inte kan kva-
lificeras av resonemang om vad som &r foretagsekonomiskt riktigt och
forsvarligt, har faststéllts ovan. Nir denna “naturliga utgangspunkt” i
lagforarbetena for tolkningen av otillborlighetsrekvisitet ifragasatts, har
stundom foremalet for kritiken varit oklar. I den kritik som framforts av
bl.a. Rodhe (se Aktiebolagsritt, 19 uppl. 2000 s. 245) saknas t.ex. de
grundlidggande terminologiska forutséttningarna, och en tillrackligt klar
avgrinsning av likhetsgrundsatsen i sndv mening och generalklausu-
lerna, for att ldsaren skall kunna bilda sig en uppfattning av fragan,
huruvida kritiken avser tolkningen av sdvdl likhetsgrundsatsen i sndv
mening som otillborlighetsrekvisitet i generalklausulerna. Det synes
emellertid sannolikt, att ndr Rodhe avvisar ovan atergivna forarbetsut-
talanden som tolkningsdatum, han primért har 1 atanke likhetsgrundsat-
sen i sndv mening och ovan diskuterade uttalande av Pehrson (op. cit.
s. 500 f.) med hédnvisning till NJA 1977 s. 393, att dven likhetsgrundsat-
sen i snav mening kan kvalificeras av vad som ér foretagsekonomiskt
riktigt eller forsvarligt.

I den mén Rodhes kritik ocksd tar sikte pé tolkningen av otillborlig-
hetsrekvisitet, framstar den dock som obefogad. Det 4r trots allt vid
departementsbehandlingen som otillborlighetsrekvisitet tillkommit och
fyllts med visst innehall av i propositionen utvecklad karaktir. Det &r
ocksd hirvid svart att inse varfor uttrycket “foretagsekonomiskt riktig
och forsvarlig” skulle sakna mening, som Rodhe pastar, med hinvis-
ning till att "foretagsekonomin inte kan ge nagra normer”. Det m4 vara
hént att foretagsekonomin inte kan i sig sjdlv ge upphov till rittsliga
normer, men for dem som inom aktiebolagsritten sysslat med tolkning
av begrepp sasom “vederlagsfri utbetalning”, “affiarsmissigt betingat”,
“marknadsmissighet”, etc. pd samma sitt som inom skatteritten t.ex.
termen “armlidngds avstind”, kan knappast uttrycket “foretagsekono-
miskt riktig och forsvarlig” vara helt férkastlig. Och for det fall otillbor-
lighetsrekvisitet i sjdlva lagtexten hade kvalificerats med sagda uttryck,
i stillet for att uttrycket endast forekommit i ett férarbetsuttalande, hade
med all sdkerhet invindningar av nu aktuellt slag icke férekommit.
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Mera distinkt dr Nials kritik av stridvandena att kvalificera likhets-
grundsatsen med foretagsekonomiska argument (se Nial, Svensk asso-
ciationsritt, 4 uppl. s. 147 f. och 5 uppl. s. 142 ff.). Savitt giller likhets-
grundsatsen i sndv mening kan den inte kvalificeras av foretagsekono-
miska dvervidganden. Inom sitt bestimda omrade bor “likhetsprincipen
tillimpas strikt, utan nagra modifikationer” (se Nial, op. cit. s. 142 och
147). Denna kritik avser emellertid uteslutande likhetsgrundsatsen i
sndv mening och icke tolkningen av otillborlighetsrekvisitet 1 general-
klausulerna.

Det sistndmnda forhéllandet synes helt ha forbisetts av Aktiebolags-
kommittén i betinkandet SOU 1995:44 (s. 183). Oklarheten kring fore-
mélet for den kritik som forevarit har givit upphov till f6ljande uttalande
av Aktiebolagskommittén:

“En omdiskuterad frdga i sammanhanget dr vad som skall ldggas i ordet
“otillborlig’. I forarbetena till 1975 ars ABL uttalas att en atgéird som ar i
bolagets intresse och som framstar som foretagsekonomiskt riktig eller for-
svarlig inte kan betecknas som otillborlig, 4ven om atgidrden innebér en
avvikelse fran likstéllighetsprincipen (prop. 1973:93 s. 84 och 137; jfr
Pehrson s. 500 f.). Uttalandet har blivit hart kritiserat i doktrinen (se Rodhe
s.247 och Nial s. 141 £.). Det har bl.a. anforts att foretagsekonomin inte till-
handahéller nagra normer for vad som ir riktigt eller forsvarligt. Vidare 4r
bolagets intresse detsamma som aktiedgarnas gemensamma intresse. Att
16sa en konflikt aktiedgarna emellan med hinvisning till bolagets intresse
gar darfor inte. Kommittén vill ge kritikerna ritt pd denna punkt.”

Aktiebolagskommittén forefaller sdledes mena, att vid tillimpning och
tolkning av otillborlighetsrekvisitet det pa grund av den enligt kommit-
tén berdttigade kritiken skall bortses ifran det aktuella forarbetsuttalan-
det. Men om nu den ifrigavarande kritiken endast avser tolkningen av
likhetsgrundsatsen i snidv mening, skall Aktiebolagskommitténs utta-
lande om tolkningen av otillborlighetsrekvisitet betecknas som grund-
16st. Mot det sagda kan naturligtvis invéndas, att har kommittén en géng
uttalat, att otillborlighetsrekvisitet inte skall tolkas mot bakgrund av
foretagsekonomiska Overviaganden, dr detta ett forarbetsuttalande sé
gott som nagot att ligga till grund for tolkningen av rekvisitet. Hiremot
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kan anforas, att forarbetsuttalandet om foretagsekonomiska 6vervigan-
den gjorts i en proposition i samband med tillkomsten av rekvisitet.
Konstaterandet forstiarks av att Aktiebolagskommittén vid utddmandet
av de foretagsekonomiska 6vervigandena underléter att ge indikationer
om andra utgangspunkter for tolkningen av otillborlighetsrekvisitet.

Enligt min mening skall de foretagsekonomiska 6vervdgandena fort-
satt vara en naturlig utgdngspunkt vid tolkningen av otillborlighetsre-
kvisitet. Dirmed &r inte sagt att sddana 6verviganden alltid in casu skall
ges relevans. Jag dr dérfor inte bendgen att helt och fullt instimma i
Pehrsons uttalande, att endast "atgiarder som inte #r foretagsekonomiskt
riktiga eller forsvarliga kan ... strida mot generalklausulerna” (op. cit.
s. 493). Uttalandet 4r alltfor kategoriskt. Det kan vil forutses atgirder
som i och for sig idr foretagsekonomiskt riktiga och forsvarliga, men
som i allt for hog grad gynnar vissa aktiedgare pa bekostnad av andra
och darfor #r otillborliga. I forsta rummet torde foljande allmédnna situ-
ationer kunna urskiljas.

Inom det for generalklausulerna sjdlvstéindiga tillimpningsomradet,
dir ABL eller bolagsordningen foreskriver undantag fran likhetsgrund-
satsen i sniv mening, kan de foretagsekonomiska 6vervigandena for-
vintas fa mindre betydelse. Om t.ex. bolagsstimman fattar beslut med
iakttagande av de i ABL stipulerade pluralitetskraven, kan — 1at vara i
sdllsynta fall — beslutet innebéra otillborliga fordelar for vissa aktied-
gare pa bekostnad av andra i vad avser avkastning eller inflytande, trots
att beslutet ir foretagsekonomiskt riktigt och forsvarligt. Sarskilt pafal-
lande kan detta vara vid emissionsbeslut samt bolagets verltelse och
forvarv av egna aktier, vilka beslut i foretagsekonomiskt hianseende ofta
ej kan ifrdgasittas. Men ocksa vid bolagsordningsiandringar, dir i
enskilda fall dndringar kan leda till rubbad jamvikt i kritiska 14gen, kan
i vart fall beslutet hdrom icke betecknas som foretagsekonomiskt ofor-
svarligt.

Inom det ytterligare tillimpningsomrade for generalklausulerna som
sdvil Lagberedningen (SOU 1941:9 s. 302 f.), vid tillkomsten av 1944
ars aktiebolagslag, som departementschefen (prop. 1973:93 s. 84 och
137), vid tillkomsten av 1975 ars ABL, frimst hade i dtanke, nimligen
skilda typer av affdrstransaktioner, rittshandlingar, etc. beslutade av
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bolagsstimman eller vidtagna av styrelsen eller andra stédllforetridare,
har de foretagsekonomiska dvervigandena sikerligen langt storre rele-
vans. Det dr ocksa vid sidana beslut eller dtgidrder som “annan” &n
aktiedgare frimst kan tinkas vinna otillborliga férdelar, i forstone sddan
”annan” person som ir en nirstdende fysisk eller juridisk person till
aktiedgare. Sdsom framgétt ovan, blir emellertid tillimpningsomradet
for generalklausulerna dven i denna situation relativt begriansad. Om en
transaktion avsiktligt dr helt eller delvis vederlagsfri — icke affiarsmés-
sigt betingad — till formén for aktiedgare eller annan (foretrddesvis nér-
staende till aktiedgare), foreligger i regel en s.k. fortickt vinstutdelning,
och siddana transaktioner skall darfor provas enligt likhetsgrundsatsen i
sndv mening. Det f6r generalklausulerna aterstdende tillimpningsomra-
det dr sddana transaktioner som oavsiktligt dr helt eller delvis vederlags-
fria, eller sddana som inte betecknas som fortackt vinstutdelning, t.ex.
darfor att virdediskrepansen prestationerna emellan i transaktionen icke
dr visentlig.

Tillampningsomradet kan foljaktligen bestimmas till att vara trans-
aktioner, dtgérder, etc., som innebdr en formell likabehandling, dir
emellertid vissa aktiedgare eller andra vinner reella fordelar, vilka icke
kan kvalificeras utfalla sasom fortédckt vinstutdelning. I en sddan situa-
tion torde provningen kunna utf6ras s, att om transaktionen &r foretags-
ekonomiskt riktig, skall den betecknas som tillborlig. Det dr fran ritts-
siikerhetssynpunkt i hogsta grad nddvindigt, att bolagets styrelse och
andra stillforetrddare, liksom bolagsstimman, kan fatta beslut om och
verkstilla en atgidrd inom ramen for bolagets normala affiarsverksambet,
utan att atgirden sedermera befinns innebéra ett befogenhetsoverskri-
dande och ogiltig med hinsyn till att vissa aktiedgare eller andra i reali-
teten vann fordelar av atgidrden, forutsatt att tgdrden ursprungligen var
foretagsekonomiskt riktig och forsvarlig. En motsatt standpunkt skulle
av andamalsskil vara orimlig, sérskilt i beaktande av den bl.a. i forarbe-
tena patalade vikten av bolagsledningens frihet och rittssidkerhet, men
ocksd i omsittningens intresse och skyddet av tredje man (vilket emel-
lertid framst tillgodoses genom att utrymmet for ond tro i forhandenva-
rande fall i praktiken dr ytterst litet). Som en illustration av det sagda
skall i det foljande beroras den s.k. Nobel-garantin.
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Nobel-garantin forekom i ett avtal av den 1 oktober 1990 mellan
aktiebolagen Gamlestaden, Nobel och Yggdrasil samt ett konsortium av
banker (det s.k. oktoberavtalet). Avtalet tillkom som ett led i ett flertal
forsok att forhindra att Gamlestaden forsattes i konkurs. T avtalet atog
sig bankerna bl.a. att limna Gamlestaden en omfattande kredit. I avta-
lets 9 § angavs “forutsittningarna for krediten” och vad som sedermera
skulle visa sig vara en kontroversiell konsolideringsgaranti: Enligt 9 §
d) atog sig Nobel och Yggdrasil “solidariskt” att Gamlestaden-koncer-
nen vid varje tidpunkt holl en viss i klausulen nirmare stipulerad kon-
solideringsgrad. I anslutning till denna definition av konsolideringsgra-
den avtalades, att vid brist ”i ovannimnda hinseende” dlag det Nobel
och Yggdrasil att ’solidariskt tillskjuta ett belopp svarande mot bristen
i form av aktiedgartillskott eller férlagslan”. (Om den ndrmare bakgrun-
den till oktoberavtalet och efterverkningar dérav, se bl.a. den s.k.
Nobelutredningen.) I den efterfoljande, stundom hitska debatten om
framst denna konsolideringsgaranti, dess giltighet och verkan, etc. i
skilda memoranda, utlitanden, etc. (se hidrom Nobelutredningen)
avhandlades, sdvitt dr av intresse i forevarande sammanhang, ocksa fra-
gan om likhetsgrundsatsens och generalklausulernas tillimpning. Mot
Rambergs, och enligt Rambergs uppgift, ocksd Rodhes, uppfattning, att
konsolideringsgarantin var ogiltig pd grund av att den stod i strid med
likhetsgrundsatsen och generalklausulerna, stod Nials och Walins dia-
metralt motsatta stindpunkt (se om denna giganternas i kamp i Nobel-
utredningen, men dven Hellner, Nobelutredningen. Négra reflektioner,
JT 1992/93 s. 729 ff., sérskilt 735 ff. samt Ahman s. 803 ff.).

Agarforhéllandena var vid tillkomsten av oktoberavtalet approxima-
tivt foljande: Nobel dgde 48, 2 % och Yggdrasil 37,7 % av aktierna i
Gamlestaden. Yggdrasil var deldgare i Nobel och hade tillsammans med
andra av Erik Penser kontrollerade bolag ca. 70 % av aktierna i Nobel.

Av dokumentationen (dvs. rapporter, utlitanden, etc. av rittsveten-
skapsminnen ifraga) framgar klart, att likhetsgrundsatsen i snav mening
over huvud icke dr foremal for tillampning eller diskussion. Vad som i
aktiebolagsrittsligt hanseende sitts ifraga dr uteslutande tillimpningen
av generalklausulerna (och utldningsbestimmelserna i ABL 12:7). Den
centrala frigan var huruvida styrelsen eller andra stillforetridare i
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Nobel gjort sig skyldiga till brott mot den davarande motsvarigheten till
generalklausulen i 8:34, 1 st. Rambergs slutsats var hirvid att Nobels
utfastelse enligt konsolideringsgarantin, att solidariskt svara tillsam-
mans med Nobels huvudaktiedgare, Yggdrasil, otillborligt gynnade
Yggdrasil. Enligt Nial och Walin forekom didremot inget otillborligt
gynnande.

En allmin grund for otillborlighetsbedomningen far anses vara, att
denna skall till sin utgadngspunkt ta forutsittningarna vid transaktionens
tillkomst, dvs. i férevarande fall tidpunkten fér oktoberavtalets teck-
nande. Det kan hirvid t.ex. hallas for sannolikt, att samtliga parter
(inklusive bankkonsortiet) vid tidpunkten ifrdga utgick ifran, eller
atminstone levde i tron (eller mgjligen endast i forhoppningen), att den
rdddningsaktion som manifesterades i oktoberavtalet skulle eliminera
konkurshotet. Trots allt var samtliga parters insatser hdga for uppnaen-
det av detta syfte. En annan allmin iakttagelse ir, att for det fall Nobel
ensamt och sjalvstindigt hade utfiardat konsolideringsgarantin (vilken i
det foljande antas ha varit réttsligt bindande), dvs. utan Y ggdrasils soli-
dariska medverkan, utlaningsforbuden i ABL 12:7 icke kunde ha blivit
tillampliga. Aktiebolagsrittsligt hade forménstagarna av garantin varit
Gamlestaden, vilket bolag, sdvitt dr bekant, icke tillhorde den forbjudna
kretsen enligt utldningsforbudet ifriga. (Aven om s4 skulle ha varit fal-
let, skulle garantin sannolikt varit undantagen sasom varande kommer-
siell.) Det forhéllandet att Yggdrasil solidariskt hade att svara tillsam-
mans med Nobel, kunde inte 6ka mojligheterna att tillimpa utlanings-
forbuden. Pastaendet att Yggdrasil i egenskap av aktiedigare i Nobel
aktiebolagsrittsligt skulle ha varit formanstagare av garantin, vilket for-
hallande dédrigenom skulle utlosa en tillimpning av ABL 12:7 1 st. jam-
fort med 5 st., dr enligt min mening ytterst 1langsokt i beaktande av att
Y ggdrasil endast i egenskap av aktiedgare i Gamlestaden hade fordel av
Gamlestadens upptagande av krediter av bankkonsortiet. Konsolide-
ringsgarantin i den faktiskt utférda formen foll helt enkelt utanfor till-
lampningsomradet for utldningsforbuden.

Av storre intresse i forevarande sammanhang &r om konsoliderings-
garantin i Nobels perspektiv kunde kvalificeras som en vederlagsfri
utbetalning och fortackt vinstutdelning till Yggdrasil. En sddan slutsats
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torde vara utesluten redan av det skilet, att Nobels stillforetridare
knappast kan ha avsett att konsolideringsgarantin skulle utgora en for-
tickt vinstutdelning till Yggdrasil i egenskap av aktiedgare i Nobel.
Bortsett ifran detta, skall vid vederlagsfrihetsprévningen beaktas forut-
sittningarna vid transaktionens tillkomst. Med hénsyn till att konsolide-
ringsgarantin innebar en utféstelse, att vid konsolideringsbrist lamna ett
aktiedgartillskott (villkorat eller ovillkorat) eller forlagslan, och att
bankkonsortiets motprestation var omfattande krediter till Gamlesta-
den, far det anses vara forenat med betydande svarigheter att kvalificera
garantin som fortidckt vinstutdelning till Yggdrasil i egenskap av aktie-
dgare i sdvil Nobel som Gamlestaden. Av avgorande betydelse &r att
Nobel med 48,2 % av aktierna i Gamlestaden hade ett avsevirt eget och
sjalvstindigt intresse i att utfarda konsolideringsgarantin mot de omfat-
tande krediterna av bankkonsortiet. Slutsatsvis forefaller det enligt min
mening uteslutet att beteckna Nobels del 1 konsolideringsgarantin som
en vederlagsfri utbetalning eller fortickt vinstutdelning direkt eller indi-
rekt till Yggdrasil, sdrskilt som Yggdrasil sjdlvt hade att solidariskt
svara enligt garantin (1t vara under férmodade knappa, ekonomiska
omstindigheter).

Vid en tillimpning slutligen, av generalklausulen i ABL 8:34, 1 st.,
bor forst utredas, huruvida Yggdrasil hade en fordel av Nobels delan-
svar i konsolideringsgarantin pa bekostnad av Nobel sjilvt eller Nobels
Ovriga aktiedgare. Om alternativet hade varit att Yggdrasil ensamt
skulle svara for konsolideringsgarantin, far givetvis Nobels medverkan
ses som en fordel for Y ggdrasil och en nackdel fér Nobel och dess aktie-
dgare. Det solidariska ansvaret, i synnerhet den slutliga fordelningen
Nobel och Yggdrasil emellan, fir anses vara dgnat att avlasta Yggdrasil.
Det forda resonemanget blir emellertid helt hypotetiskt i beaktande av
att i praktiken bankkonsortiet icke var berett att acceptera Yggdrasil
som ensam garant. Den i generalklausulen foreskrivna fordelen respek-
tive nackdelen skall i ndgon mening vara forankrad i de faktiska forhal-
landena och dessutom vara sannolik. Om det antas, vilket gjordes gél-
lande i de efterfoljande diskussionerna, att Y ggdrasil led av ekonomiska
svarigheter vid tillkomsten av konsolideringsgarantin, kan bankerna
inte ha fast ndgot storre avseende vid Yggdrasils medverkan i konsoli-
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deringsgarantin, eftersom ett betalningsansvar dnda inte kunde slutligt
realiseras. Under sddana forhéllanden skall Nobels medverkan ha varit
en nodvindig forutsdtming for oktoberavtalet och bankkonsortiets kre-
ditgivning. Om antagandet om Y ggdrasils ekonomiska svérigheter vid
tidpunkten ifrdga ar riktigt, kan mojligen péstas att Y ggdrasil icke hade
nédgot att forlora pa sin egen medverkan i konsolideringsgarantin, men
desto mer att vinna pa Nobels medverkan (i den slutliga, inbordes for-
delningen mellan Yggdrasil och Nobel vid ett infriande av garantin frin
Nobels sida skulle emellertid Y ggdrasils aktier i Gamlestaden kunna tas
i ansprak). I denna, indirekta mening kan sigas att Yggdrasil hade en
fordel av Nobels medverkan i konsolideringsgarantin.

Nir det sedan giller otillborlighetsbedomningen maste, sdsom ovan
patalats, Nobels sjilvstindiga intresse i konsolideringsgarantin och
uppgorelsen med bankkonsortiet beaktas samt frgan stillas, huruvida
konsolideringsgarantin fér Nobels vidkommande var foéretagsekono-
miskt forsvarlig och riktig. Otillborlighetsbeddmningen skall emellertid
inte avgrénsas till de foretagsekonomiska dvervigandena och bolagets
eget intresse av transaktionen, utan mot sddana overviaganden skall
vigas de minoritetsskyddsaspekter som generalklausulerna avser att
tillvarata. Sdledes giller att 4ven om konsolideringsgarantin var fore-
tagsekonomiskt riktig och forsvarlig, och utfiardades i Nobels intresse,
den trots allt kunde vara otillborlig, om minoriteten i alltfor hog
utstrickning missgynnades. En sddan situation hade legat néra till hands
om t.ex. Yggdrasil hade varit ett ekonomiskt solitt féretag men inte
medverkat i konsolideringsgarantin, utan i kraft av sin stdllning och till-
sammans med andra, till Nobel nirstiende foretag tillsett, att Nobel
ensamt utfirdade konsolideringsgarantin.

Mot bakgrund av art det med storsta sannolikhet var orealistiskt att
vid tidpunkten for utfirdandet av konsolideringsgarantin krdva delat i .
stillet for solidariskt ansvar, att Y ggdrasil sannolikt levde under ekono-
miska svérigheter, att den slutliga, inbérdes fordelningen av ansvaret
enligt garantin mellan Nobel och Y ggdrasil (om nu Y ggdrasil hade kun-
nat fullgora sina regresskyldigheter) troligen hade fordelats enligt dgan-
det i Gamlestaden, att Nobel dgde 48,2 % av aktierna i Gamlestaden, att
bankkonsortiets motprestation var betydande, a#f parterna fir antas ha
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levti tron och forhoppningen om att Gamlestaden genom riddningspla-
nen skulle 6verleva, att alternativet var att forsitta Gamlestaden i kon-
kurs, art fraga var om att — med Nials ord i diskussionen — i gorligaste
mén undanr6ja en allvarlig kris, att risken for skada vid Gamlestadens
konkurs for Nobel och dess aktiedgare vid tidpunkten i friga sikerligen
fick betecknas som patagligare 4n de risker som konsolideringsgarantin
medforde for Nobels vidkommande samt art Yggdrasils fordel av
Nobels medverkan i konsolideringsgarantin, om denna sedermera utlos-
tes, fick betraktas som hogst momentan i beaktande av Yggdrasils eko-
nomiska svarigheter och regresskyldigheter vis a vis Nobel, kan jag inte
finna annat dn att konsolideringsgarantin var en tillborlig atgird. Den
nu gjorda avvigningen skall jimforas med motsvarigheten i Rambergs
beddmning i delrapporten av den 27 januari 1992 (s. 13), ndmligen att
det pa grund av konsolideringsgarantins solidariska ansvar fick anses
otillborligt” att Yggdrasil “fick dka snalskjuts” pd Nobels dtagande.
Nagra andra 6verviaganden forekom — savitt 4r bekant — 6ver huvud inte.
Istillet gjordes en hinvisning till att Rodhe var av samma uppfattning
(s. 14 £.). Med en saddan argumentationsmetod fists stérre avseende vid
auktoritetstron #n vid argumentets innehall (jfr Hellner i JT 1992/93
s. 429 ff.). I Rambergs slutrapport av den 16 mars 1992 (s. 35 ff.)
utvecklas inte argumentationen mer 4n obetydligt.

Otillborlighetsbeddmningen bor sdledes enligt min mening vara all-
sidig; alla relevanta aspekter som har med aktiebolaget och dess ifraga-
satta atgdrd att skaffa, innefattande foretagsekonomiska 6verviganden,
bolagets eget intresse, minoritetsskyddet, tendenser av makt- eller
majoritetsmissbruk, illojala transaktioner och forfaranden, skall vigas
mot varandra. Otillborlighetsbedomningen skall ocksé innefatta fragan,
huruvida atgirden ligger inom ramen for bolagets normala affirsom-
rade och det i bolagsordningen foreskrivna foremalet for bolagets verk-
samhet.

Konsolideringsgarantin i den s.k. nobelaffdren utgér en mycket god
illustration pa hur en sidan avvigning bor ske. Rodhes mycket upp-
marksammade kritik av Pehrsons uttalande i 1987 ars Festskrift till Sve-
riges Advokatsamfund, att om en atgird var foretagsekonomiskt riktig
och forsvarlig, var den ocksa tillborlig enligt generalklausulerna, dr f61j-
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aktligen endast delvis riktig. Sedan Rodhe vil framfort sin kritik, fort-
satte diskussionen om likhetsgrundsatsen och generalklausulerna, men
avstannade samtidigt i princip helt analysen om otillborlighetsrekvisi-
tets innebord. Avstindstagandet fran de foretagsekonomiska overvi-
gandena som en del i otillborlighetsbedomningen blev s distinkt, att
utvecklingen av rekvisitets innehéll s gott som helt upphoérde. Repre-
sentanterna for den aktiebolagsrittsliga doktrinen synes mer ha bemo-
dat sig om att ange, vad otillborlighetsbedomningen inte skall innebira
(dvs. inte foretagsekonomiska overvidganden) an att forsoka understka
rekvisitets avsedda eller indamélsenliga innebord. Nir t.ex. Johansson
(s. 124 ff) i en genomgéng av generalklausulen (for bolagsstimman)
inledningsvis konstaterar, att den nidrmare inneborden av otillborlig-
hetsrekvisitet “dr osdker”, vidtar inte ett forvintat forsok till analys av
rekvisitets innehall. Aven Andersson (s. 247 ff.) avstir (trots en lang
utredning om likhetsgrundsatsen och generalklausulerna med omfat-
tande komparativa utblickar och historiska tillbakablickar, till synes
paverkad av den av Rodhe framforda kritiken) fran forsok att fylla otill-
borlighetsrekvisitet med ett begripligt innehall. Blott i en fotnot (s. 254,
fotnot 435) och mera i forbigdende ges beskedet, att det inte ar “rimligt
att likhetsprincipen alltid och i alla situationer skall uppritthatlas lika
stringt utan hénsyn till sakliga skdl” (med en hinvisning till Nial,
Svensk associationsritt s.144 f.). Till detta liggs foljande: ”Vad som nu
anforts giller emellertid dn mer vid tillimpningen av rekvisitet *otill-
borlig’ i generalklausulerna én vid tillimpning av likhetsprincipen. Vad
som Overhuvudtaget dr nodvindigt ar dock att “sakliga skil’ blott far
motivera avsteg nir sd kan ske utan att det dsyftade skyddet for aktiei-
garna (i huvudsak minoritetsaktiedgare), vilket dr utgangspunkten och
presumtionsvis viger tyngre, i nimnviard utstrickning talar hiremot”.
Bortsett frdn att hdnvisningen till vad som ”nu anférts” i kontexten ir
oklar (den kan avse savil likhetsgrundsatsens stringa uppritthéllande,
vilket tidigare omtalats i fotnoten, som mdjligheten till avsteg hirifran),
fortydligas otillborlighetsrekvisitet endast sétillvida att det hinvisas till
”sakliga skal”. Ahman (s. 800 ft.) genomfor en relativt 1lang (6 sidor),
och i linga stycken virdefull utredning av otillborlighetsrekvisitet.
Endast till mycket ringa del utgdr emellertid utredningen ett forsdk att
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ge rekvisitet ett materiellt innehall, utan aterigen priglas framstall-
ningen av ett undvikande av stidllningstagande i frimst frigan om de
foretagsekonomiska overvigandena. Det sdgs bl.a. att "Rodhes syn-
punkt dr viktig”, men huruvida den dr riktig, framgar icke. Didremot
framhaélls med hénvisning till vad Nial uttalat i fragan, att syftet att med
en atgird avvirja en allvarlig kris talar for att atgérden ir tillborlig (for-
modligen forutsatt att en allvarlig kris faktiskt ocksé dr for handen). Att
sddana forhallanden inte kan vara helt avgorande vid otillborlighetsbe-
domningen har patalats ovan.

Det star siledes enligt min mening klart, att otillborlighetsbedom-
ningen skall innebdra ett hinsynstagande till foretagsekonomiska dver-
viganden, bolagets eget intresse, fragan, huruvida en atgérd ar affirs-
missig eller inte, och allehanda bolags- och transaktionsorienterade,
ekonomiska faktorer. (Jfr diskussionen ovan om konsolideringsgaran-
tin.). Dessa faktorer skall vigas mot virdet av en reell och indirekt lika-
behandling, minoritetsskyddet, samt allménetiska synpunkter pa majo-
ritetens forfarande. (Vid formell eller direkt olikabehandling dr, som
ovan angivits, likhetsgrundsatsen i sndv mening tillamplig.) Saken kan
méhinda ocksé uttryckas sé, att en reell och indirekt olikabehandling
kan vara tillborlig, om starka foretagsekonomiska och affirsmassiga
skil talar hdrfor, forutsatt att den grundldggande atgirden inte kan upp-
fattas som illojal eller ett uttryck for maktmissbruk och att dirfor olika-
behandlingen genomforts mera for att tillskansa aktiedgare fordelar dn
att for att tillvarata bolagets affarsméssiga intressen. Savitt giller etiska,
och framst affarsetiska overviganden, har Pehrson (op. cit. s. 497) utta-
lat, att det inte har ndgon “avgorande betydelse om atgédrden ir etiskt
eller moraliskt of6érsvarlig”. Till detta kan sigas, att utgdngspunkten om
likabehandling av alla aktiedgare &r rittsligt, men ocksa etiskt, grundad.
Detsamma giiller de principer som skyddar en minoritet mot majorite-
tens ovriga forfaranden. Ett huvudsyfte med generalklausulerna, sésom
det uppfattades vid klausulernas tillkomst, var att forhindra missbruk av
en majoritetsstillning (se SOU 1971:15 s. 245, prop. 1973:93 s. 84).
Pehrsons ovan citerade slutsats grundas pa tva argument: For det forsta
innefattar inte generalklausulerna ett subjektivt rekvisit (se SOU 1942:9
s. 304). For det andra ar otillborligheten i generalklausulerna knuten till
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en fordel och inte till sjdlva dtgirden som sadan. Det &r riktigt att otill-
borlighetsrekvisitet inte innehéller ett subjektivt moment. Otillborlig-
hetsbedomningen 4r objektivt grundad. Konstaterandet att en atgérd ar
ett uttryck for maktmissbruk eller illojalt beteende erfordrar emellertid
inte att ett subjektivt rekvisit uppfylls. Redan avsaknaden av andra god-
tagbara skil for en viss atgird, foretradesvis av foretagsekonomisk eller
affirsmissig natur, kan vara tillfyllest for att ge konturer av majoritets-
missbruk, nir resultatet ir en reell olikabehandling. A andra sidan skulle
ocksa kunna hivdas, att om ett ont uppsat att ge vissa aktiedgare forde-
lar t.ex. i samband med en riktad nyemission framtrider, satillvida att
avsikten med en nyemission &r att &stadkomma en férsvagning av mino-
ritetens stillning (sd att denna t.ex. underskrider 10 % av aktierna), syf-
tet sdkerligen kan komma att végas in i otillborlighetsbedémningen och
ge de foretagsekonomiska overviagandena ett reducerat véirde. Det andra
argumentet, att otillborligheten dr knuten till en fordel och icke till
atgiarden, #r heller icke dvertygande. En fordel kan mycket vil vara
otillborlig pa grund av det sétt pé vilket fordelen vinns, dvs. pa grund av
den atgird som vidtagits. (Det karakteristiska for s.k. otillborlig eller
obehorig vinst dr just att vinsten tillkommit pa ett otillborligt sitt, jfr
Ahman s. 800 f.). Otillbsrligheten kan sledes grundas pa dels det siitt
pa vilken en viss fordel uppkommit, dels resultatet av en viss atgérd.
Om en fordel dessutom varit direkt asyftad (med uppsét eller avsikt),
forstirks grunden for otillborlighet. Savitt giller savil sittet (eller meto-
den) som resultatet av en atgird ar det tillrackligt att atgirden medfor
risk for en otillborlig fordel for vissa aktiedgare pa bekostnad av bolaget
eller andra aktiedgare. Tidigare kom detta forhallande till uttryck i lag-
texten med ordet “dgnad”, vilket formedlade just instdllningen att sjdlva
risken, typiskt sett, eller den sannolika foljden (jfr Ahman s. 800) av en
atgird var avgorande, och icke det slutliga, faktiska resultatet. Numera
uttrycks samma sak med ordet “kan”, dvs. att en dtgird “kan” ge en
otillborlig fordel, etc. Fraga dr om en objektiv bedomning av de typiska
konsekvenserna eller foljdverkningarna av en viss atgird (vilket i och
for sig inrymmer ett iakttagande av adekvat kausalitet mellan dtgéirden
och effekterna, jfr Pehrson, op. cit. s. 499).
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Slutligen skall frigan, huruvida en atgird varit till nackdel for bolaget
eller andra aktiedgare ocksd ske enligt en objektiv bedomning. En sddan
bedomning far anses utesluta ett beaktande av subjektiva och personligt
orienterade preferenser, som icke kan virderas i ekonomiska eller
demokratiska termer. Det bor ocksa observeras, att en fordel for vissa
aktiedgare inte med automatik behover leda till en nackdel for bolaget
eller andra aktiedgare. En atgird kan t.ex. innebdra att samtliga berdrda
parter blir vinnare, men att en mindre grupp aktiedigare vinner mer &n
andra. I absoluta termer har samtliga vunnit fordelar, men i relativa ter-
mer har vissa aktiedgare missgynnats i forhallande till andra, vilket i sig
kan innebira en nackdel i ekonomiskt hinseende eller savitt giller infly-
tandet i bolaget; en "nackdel” kan saledes vara savil absolut som relativ.

Det kan slutligen antecknas, att med “annan”, som kan vinna otillbor-
lig fordel av en atgérd, torde i forsta hand avses ndrstaende fysiska eller
juridiska personer till aktiedgare, men subsididrt kan inte uteslutas att
sadan person kan vara pa annat sitt relaterad till aktieigare (t.ex. goda
véinner eller deras foretag), men sddana situationer torde i praktiken
vara sillsynta.

6. Information till aktieigarna

Likhetsgrundsatsen borde innebdra, att aktiedgarna i ett bolag har lika
rdtt till information fran bolagsledningen om bolagets verksamhet och
ovriga forhallanden. Om styrelsens och den verkstillande direktorens
upplysningsplikt vid bolagsstimma stadgas i ABL 9:22. Vid bolags-
staimman skall styrelsen och den verkstillande direktoren limna upplys-
ningar om forhallanden som kan inverka pa bedomningen av ett drende
pa dagordningen, foretridesvis savitt giller bolagets ekonomiska situa-
tion. For publika bolag och koncernbolag giller sirskilda regler. Om
styrelsen finner att en upplysning som har begérts inte kan limnas till
aktiedgarna utan vésentlig skada for bolaget, foreskrivs ett sirskilt for-
farande i ABL 9:23. Av ABL 9:24 foljer att i aktiebolag med hogst tio
aktiedgare dr upplysningsplikten mer omfattande n i aktiebolag med
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fler #n tio aktiedgare. En i det ndrmaste obegriansad upplysningsplikt
torde foreligga i aktiebolag med endast en édgare.

Fransett stadgandet i ABL 9:24 om ritt for aktiedgare i bolag med
hogst tio aktiedgare att ta del av bolagets bocker och andra handlingar,
m.m. saknas i ABL bestimmelser om upplysningsplikt och information
utanfor bolagsstimman. Av intresse 1 forevarande sammanhang ir
framst likhetsgrundsatsens tillimpning vid bolagsledningens informa-
tion till aktiedigare utanfor bolagsstimman. Sasom eljest skall utgdngs-
punkten vara att aktieigarna skall behandlas lika. Nér styrelsen eller den
verkstillande direktoren ldmnar information till en aktieigare om bola-
gets verksambhet, rakenskaper, forestaende affirstransaktioner, emissio-
ner, etc. utan iakttagande av likhetsgrundsatsen, kan forfarandet oftast
betecknas som klandervirt, men skall ocksa ses i perspektivet av de
remedier som stér till forfogande for de aktiedigare som inte erhallit lik-
virdig information. Allt som oftast utmynnar inte informationsgiv-
ningen i ngon rittshandling, vars giltighet kan séttas ifraga. For det fall
en Overtradelse av likhetsgrundsatsen skall kvalificeras som ett befo-
genhetsoverskridande, leder salunda inte en sddan slutsats till en ogil-
tighet av en rittshandling p& grund dédrav. Alternativet for de diskrimi-
nerade aktiedgarna dr att vid bolagsstimma rosta emot ansvarsfrihet och
eventuellt vicka skadestandstalan mot de ifrdgavarande bolagsfunktio-
nirerna. Aven om i ett sdidant sammanhang olikabehandlingen av aktie-
dgarna kan visas utgora savil en oaktsamhet som en Overtridelse av
ABL (dvs. likhetsgrundsatsen), far i allminhet antas uppkomma stora
svérigheter att pavisa en reell skada av olikabehandlingen. Vid allvarli-
gare diskriminering i samband med informationsgivning reduceras de
forbigdngna aktiedgarnas remedium ofta till ett framférande av kritik pa
bolagsstaimman. For det fall daremot bolaget skadas av att styrelsen
eller den verkstillande direktoren till vissa aktiedgare limnar informa-
tion om forestdende transaktioner, dr givetvis forutsdttningarna for en
skadestindstalan helt andra.

Ett exempel som nidmns av Nial (Svensk associationsritt, 5 uppl.
s. 144 f.) dr styrelsens sondering infor en forestiende nyemission, fusion
eller liknande om mojligheterna att fa ett godkidnnande av bolagsstim-
man for genomforandet av transaktionen, varvid styrelsen vinder sig till
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de storre aktiedgarna for att efterhéra, om forutsittningar for ett saddant
godkidnnande foreligger. I vissa fall kan férekomma, att avtal innefat-
tande emissionsgarantier tecknas med négra av de dominerande aktiei-
garna. | ett aktiebolag med stor dgarspridning kan ett sadant forfarande
ofta visa sig vara lampligt och effektivt. Forutsatt att bolaget inte lider
skada av en sadan sondering som ett led i forberedelsearbetet, forefaller
det ofta vara svért att identifiera en skada eller en rittshandling i infor-
mationsgivningen som kan leda till ogiltighet. Aven om en string till-
lampning av likhetsgrundsatsen ger vid handen, att denna Overtritts,
star de diskriminerade aktiedgarna utan andra remedier 4n mojligheten
att 1 ett eller annat sammanhang framfora kritik for ett enligt deras
mening klandervirt beteende. Utgdngen blir densamma vid en tillimp-
ning av generalklausulen i 8:34, 1 st. Det nu nimnda resultatet, att det
ofta saknas sanktioner for aktiedgarna vid olikabehandling i informa-
tionshénseende, dverensstimmer ocksd med Nials “naturliga tolkning”
av likhetsgrundsatsen, nimligen att den avser att skydda aktiernas lik-
stéllighet betrdffande ”de ekonomiska rittigheter och forvaltningsbefo-
genheter som lagen eller bolagsordningen anknyter till aktierna och som
darfor aktiedgarna vid sina aktieforvirv haft att anledning att rikna
med” (se Nial, op.cit. s. 144). Det dr naturligtvis inte uteslutet, att de
aktiedgare som erhéller forhandsinformation didrigenom tillskansar sig
fordelar genom att vidta allehanda dispositioner. For det fall dispositio-
nerna undantagsvis leder till nackdelar for bolaget eller andra aktiei-
gare, kan generalklausulen i ABL 8:34, 1 st., bli tillimplig. En tilldimp-
ning av generalklausulen kan emellertid knappast resultera i ogiltighet
av dispositionerna, men stundom i en skadestdndsskyldighet for styrel-
seledamoter eller verkstéllande direktor mot bolaget eller de missgyn-
nade aktiedgarna.

7. Sanktioner
Om ett bolagsstimmobeslut strider mot likhetsgrundsatsen i snadv

mening eller generalklausulen i ABL 9:37, 4r det ogiltigt och kan klan-
dras enligt reglerna i ABL 9:39-40. Ogiltigheten ar av sadant slag att
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klanderfristen &r tre manader fran dagen for beslutet (se ABL 9:40). For
det fall bolagets styrelse eller andra stillforetradare vidtar en dtgédrd som
strider mot likhetsgrundsatsen eller generalklausulen i 8:34, 1 st., &r
fraga om ett befogenhetsdverskridande enligt ABL 8:35, 2 st. En forut-
sittning for att befogenhetséverskridandet skall leda till ogiltighet 4r att
bolaget visar, att motparten inség eller bort inse att dtgirden stred mot
likhetsgrundsatsen i sndv mening eller generalklausulen. Med general-
klausulernas inneboende vaghet kan forestillas, att bevisbordan i
manga fall kan bli svar att uppfylla. Mot detta kan anforas, att motparten
i fall av misstinkt otillborlighet eller olikabehandling ofta far antas ha
goda insikter om atgidrdens konsekvenser sedda i perspektivet av lik-
hetsgrundsatsen i sndv mening och generalklausulerna. Bevisbordan for
att en atgérd innebdr en otillborlig fordel eller att den strider mot likhets-
grundsatsen i sndv mening avilar den som sa pastar. Det siger sig sjilvt
att det oftast dr forenat med mindre svarigheter att uppfylla bevisbordan
vid dvertriddelse av likhetsgrundsatsen @n nir forenligheten med gene-
ralklausulerna sitts ifraga.
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VII. Klander av bolagsstimmobeslut

1. Allmint

Klander av bolagsstimmobeslut regleras i ABL 9:39-41, dvensom i
ABL 14:30. Ett bolagsstimmobeslut som inte tillkommit i behorig ord-
ning eller pa annat sitt strider mot aktiebolagslagen, arsredovisningsla-
gen eller bolagsordningen kan klandras. Klander innebir att talan skall
foras i domstol mot bolaget om att beslutet skall upphévas eller dndras.
Taleberittigade dr aktiedgare, styrelsen, styrelseledamot eller den verk-
stillande direktoren. Den tid inom vilken talan skall vickas, den s.k.
klanderfristen, foreskrivs enligt huvudregeln vara tre manader riknat
fran dagen for bolagsstimmobeslutet. Avser talan beslut om fusionsplan
dr klanderfristen enligt ABL 14:30 sex manader.Taleritten preskriberas
direfter. I vissa fall dr emellertid klanderfristen forldngd, nir besluten
strider mot tvingande regler eller fundamentala formella krav. Dessa fall
specificeras i ABL 9:40, 2 st.

De gillande klanderbestimmelserna har dverforts i princip ordagrant
till Lagforslaget.

I det praktiska rittslivet far klander av bolagsstaimmobeslut sdgas
vara en sillsynt foreteelse. Klanderbestimmelserna har emellertid en
betydande preventiv funktion. Sjilva risken for klander gor att styrelsen
(ndr den ldmnar forslag till bolagsstimman) och aktiedgarna nogsamt
undviker att aktualisera frigor som — teoretiskt — kan leda till klander.
Ej sillan handliggs dessutom klandermdjligheten som en minoritetsi-
gares patryckningsatgird for att dstadkomma ett formanligt pris vid for-
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VII. Klander av bolagsstidmmobeslut

sdljning av aktierna till majoriteten eller i annat liknande syfte. Konse-
kvenserna av en framgangsrik klandertalan kan ocksa vara allvarliga for
ett aktiebolag, i synnerhet om klander pa grund av den forldngda klan-
derfristen sker lang tid efter beslutet. Om t.ex. ett beslut om nyemission
upphivs ett par 4r efter beslutsdagen pa grund av fundamentala formella
brister, kan upphivandet f& forodande konsekvenser for bolaget. Aktie-
marknadsbolag torde ytterst ogirna lita sig exponeras for en klander-
risk.

Foljaktligen har klanderbestimmelserna direkt eller indirekt stor
praktisk betydelse. Samtidigt visar erfarenheten, att tillimpningen och
tolkningen av klanderbestimmelserna kringgardas av stor osidkerhet. |
den aktiebolagsrittsliga doktrinen har alltsedan Nials monografi, ”Om
klanderbara och ogiltiga bolagsstimmobeslut”, frdn 1934 analysen av
bestimmelserna varit oversiktlig. I skilda kommentarer till ABL har
behandlingen varit knapphindig och forarbetena till ABL har alltsedan
1944 ars lag varit relativt intetsdgande. I det enda vetenskapliga verk i
dmnet som publicerats dérefter, ndmligen Svante Johanssons "Bolags-
stimma”, har klanderbestimmelserna endast givits en ytlig och knapp-
hindig behandling av huvudsakligen deskriptiv karaktar. Det finns sale-
des aterigen skil att analysera ndgra av de mera praktiskt betydelsefulla
problemomréadena vid klander, hiribland férutséttningarna for klander
och ogiltigforklaring av bolagsstimmobeslut, samt frigan om vilka
beslut som &r foremal for forlangd klanderfrist och hur 1ang denna klan-
derfrist skall vara (evig eller inte).

2. Det klanderbara bolagsstimmobeslutet

Klanderbart enligt ABL 9:39-40 och 14:30 4r endast ett bolagsstimmo-
beslut. Beslut av andra bolagsorgan, eller av aktiedgarna utanfor bolags-
stimman, kan inte klandras i den ordning som f6reskrivs i ABL. Fraga
skall siledes vara om ett beslut som har fattats pd bolagsstimma. Om
annat inte stadgats i aktiebolagslagen om pluralitet i forhallande till det
totala antalet aktier eller roster, ar det tillrdckligt att en enda aktiedgare
ar ndrvarande och fattar beslut pa bolagsstimman, vilket foljer av sig
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2. Det klanderbara bolagsstimmobeslutet

sjdlvt, ndr ett aktiebolag dgs av en enda person. Ett beslut kan foljaktli-
gen av naturliga skil icke anses ha fattats vid en bolagsstimma, om inga
aktiedgare (i egen person eller genom ombud) dr nédrvarande. En annan
forutsdttning 4r att fraga dr om beslut; bolagsstimman skall ha fatrar ett
beslut. Foljaktligen kan inte allménna yttranden eller uttalanden, férslag
utan beslut eller diskussionspunkter bli foremél for klander. Till och
med i de fall dédr aktiedgare uttalat sig kritiskt om t.ex. styrelseledamo-
ter, verkstillande direktor eller andra aktiedgare, stundom kanske kryd-
dat med péstienden om ekonomisk brottslighet, m.m., kan sddana utta-
landen inte klandras i den foreskrivna ordningen. Endast om det sagda
leder till besiut med — foretriadesvis — réttsliga foljder, ger bestimmel-
serna ritt till klander. Nyssndmnda forhallande hindrar givetvis inte att
andra rittsliga atgiarder kan aktualiseras betrdffande uttalanden, yttran-
den, etc. (t.ex. anmalan till &tal for fortal eller drekrdnkning).

Fragan, huruvida beslut fattats vid bolagsstimma, skall avgoras ute-
slutande med utgdngspunkt i de faktiska forhallandena. Det naturliga ir
att det som framgdr av kallelsen och dagordningen, och sedermera
under stimmoordforandens ledning avhandlas, leder till ett beslut och
betraktas som sédant. For den hindelse ordforanden t.ex. missuppfattat
situationen, framst savitt giller frigan, huruvida ett eller annat forslag
erhdllit erforderligt antal roster, skall sjidlvfallet de faktiska forhéllan-
dena vara utslagsgivande, och icke ordférandens subjektiva tolkning
hdrav. En annan sak ir att svarigheter kan foreligga i bevishinseende
om vilket beslut som faktiskt har fattats. Har ordférandens uppfattning
kommit till uttryck i ett protokoll, som dessutom justerats, torde det ofta
vara svart att i efterhand visa, att ordférandens och den i protokollet for-
mulerade uppfattningen om beslutslédget icke korresponderade med de
verkliga férhallandena. Visserligen stir klart, att protokollet icke har en
konstituerande verkan, utan endast utgor ett bevismedel bland andra om
forekomsten av ett visst beslut, men ett protokoll som dessutom juste-
rats har i praktiken tillmitts en avsevird bevisverkan. Det sagda uteslu-
ter inte att dnnu starkare motbevisning kan férekomma i form av en
majoritet av de pa den ifrdgavarande bolagsstimman nirvarande aktie-
dgarna. For att en korrigering skall kunna ske, och de verkliga forhal-
landena bli utslagsgivande, far forutsittas, att de forfordelade aktied-
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garna ges ritt att i sista hand vicka talan hdarom i domstol, t.ex. genom
klander. Och en klandertalan forutsitter i sin tur, att det som protokoll-
forts, och uppfattats av stimmoordforanden, utgor ett beslut, i vart fall
ett beslut i negativ riktning, t.ex. ett beslut att icke antaga ett forslag.
Aven sidana negativa beslut, att icke besluta i enlighet med ett forslag
eller liknande, maste saledes kvalificeras som beslut. Att en sddan klan-
dertalan far foras enligt gillande ritt framgér indirekt av ABL 9:41,
2 st., enligt vilket ritten far dndra bolagsstimmans beslut, om det kan
faststillas vilket innehall beslutet rétteligen borde ha haft. Kan salunda
inom ramen for en klandertalan visas, att bolagsstimmans beslut borde
ha varit i enlighet med ett eller annat forslag, och icke t.ex. ett negativt
beslut, med hinsyn taget till de faktiska majoritetsforhillandena, kan en
allman domstol dndra pa beslutet och fylla detta med det innehall det
borde givits,.

Ett tvivel kan stundom uppkomma i fragan om det som forekommit
verkligen varit en bolagsstdmma. Eftersom endast bolagsstimmobeslut
kan klandras, skulle den invidndningen kunna goras i ett domstolsforfa-
rande att klandertalan méste avvisas med hénsyn till att beslutet inte fat-
tats av bolagsstimman. Till stod for en sddan inviandning skulle kunna
aberopas vad Nial uttalat i ovannimnda monografi (s. 61), namligen att
ndr asidosittandet av en kallelseforeskrift "haft till foljd att aktiedgare,
trots iakttagande av normal omsorg, hillits i okunnighet om stimman,
bor denna icke anses sdsom en giltig bolagsstimma och i foljd darav
bora de dira fattade besluten icke erkdnnas som bolagsstimmobeslut”.
Nial nidmner dven andra situationer dér bolagsstimmobeslut diskvalifi-
ceras som sadana, t.ex. nir vissa aktieigare icke bereds tilltride till
bolagsstimman (op. cit. s. 62). Om inte de ifrdgavarande besluten
erkénns som bolagsstimmobeslut, foreligger i princip icke klanderritt
enligt ABL 9:39. Samtidigt kan besluten redan ha effektuerats. Att 1ata
en definition av begreppet bolagsstimmobeslut bli avgérande for klan-
derritten pa satt som Nial foresprakat forefaller emellertid féga prak-
tiskt. Rimligare vore att ge begreppet en mycket vid mening, innefat-
tande i princip allt som har ansprdk pd att utgira bolagsstiimmobeslut,
for att darigenom i storsta mojliga man mojliggora klander pé formella
grunder. Alla beslut av bolagsstimman som protokolleras som sédana,
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eller som av ett eller annat bolagsorgan eller grupp av aktieégare forut-
setts vara bolagsstimmobeslut, skall sdledes vara klanderbara. Beaktas
bor hirvid uttalandet av Nial (op. cit. s. 57): ”Ur terminologisk synpunkt
torde det emellertid vara lampligt att anvinda uttrycket bolagsstimmo-
beslut pd sadana viljeyttringar, som till syfte och form framtrida som
bolagsstimmobeslut, &ven om de normala verkningarna av ett bolags-
stimmobeslut icke skulle uppnés”. Aven i det fallet diir en minoritet av
aktiedigarna utan kallelse sammantridder for att besluta i vissa fragor,
skall sddana beslut kunna klandras, om minoriteten gor gillande att
besluten fattats pa bolagsstimma. Sdsom har framgatt i ett tidigare sam-
manhang, har de allra flesta svenska aktiebolag endast ett fatal deldgare.
Med en liten krets av aktiesigare tenderar ej sdllan de formella bestim-
melserna kring en bolagsstimma att ges en underordnad betydelse. Ofta
upprittas bolagsstimmoprotokoll utan att en bolagsstimma i formell
mening hallits. Formella kallelser enligt ABL &r i sddana bolag sill-
synta. En ordning i enlighet hiirmed orsakar inga svarigheter si linge
aktiedgarna verkar i konsensus. I konfliktsituationer kan emellertid de
formella bestimmelserna fa en helt annan betydelse. Harvid dr det vik-
tigt att klandervigen halls 6ppen, och sirskilt att begreppet bolagsstim-
mobeslut ges en vid innebord vid provningen av klanderritten.

Om nu klanderritten dr avhingig av fragan, huruvida det som fore-
kommit skall betecknas som ett bolagsstimmobeslut eller inte, kan vis-
serligen mot det sagda anforas, att Aven rittens beslut att avvisa klander-
talan pa grund av att bolagsstimmobeslut ¢j foreligger kan vara av
virde for den som vickt klandertalan; av avvisningsbeslutet framgéar ju
att ndgot bolagsstammobeslut icke &r for handen. Den taleberittigade ér
emellertid sidkerligen mer intresserad av att domstolen forklarar, att
bolagsstimmobeslutet 4r ogiltigt pd grund av att formerna for en bolags-
stimma icke iakttagits. Det finns all anledning att antaga, att det dr detta
resultat som Nial efterlyser (op. cit. s. 61 f.) ndr han uttalar, att vissa
beslut icke bor “erkdnnas som bolagsstimmobeslut”. For begreppet
“beslut” kvarstar dock problematiken med taleritten. Det forefaller ute-
slutet att en domstol kan ogiltigforklara en foreteelse som icke ens utgor
ett beslut av en bolagsstdmma. (Se dock SOU 1941:9 s. 556: Foreligger
tvivel om huruvida en viss sammankomst utgdr en bolagsstimma eller
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inte, kan talan om faststillelse av att sammankomsten ej dr bolags-
stimma “utan tidsbegransning” foras enligt allménna bestimmelser om
faststillelsetalan. Jfr SOU 1971:15 s. 245.) Allt som oftast framgar av
ett bolagsstimmoprotokoll att beslut har fattats av bolagsstimma. I
avsaknad av protokoll (och protokollet dr som sagt inte konstituerande
for beslutet), kan emellertid tvivel uppkomma om vad som egentligen
intréffat. Det far hirvid forutsittas, att i samband med klander ndgon har
gjort ansprak pa att ett bolagsstimmobeslut foreligger, eljest aktualise-
ras knappast klander. (Observeras bor ocksa betydelsen av att bolags-
stimma faktiskt héallits vid tillimpningen av preskriptionsbestimmel-
serna i ABL 15:10-13, men dven bestimmelserna om tvangslikvidation
i ABL 13:12-19 och utdelningsbestimmelserna i ABL 12:2.)

Det forhallandet att en bolagsstimma i beslut handlat utanfér omré-
det for sin kompetens utgdr icke en formell avvisningsgrund, utan en
materiell grund for att ogiltigforklara beslutet, t.ex. darfor att beslutet
inte tillkommit i ”behoérig ordning” eller eljest strider mot aktiebolags-
lagen eller bolagsordningen. Fraga ir ju trots allt om ett bolagsstimmo-
beslut, som pa materiella grunder &r klanderbart.

3. Klandergrunderna

Klandergrunderna dr av sdvél formell som materiell natur. 1 formelit
héinseende stadgas frimst i ABL 9 kap. omfattande ordningsregler f6r
bolagsstimman, bl.a. om ritten att delta i bolagsstimman, rostritt, upp-
rattande av rostlangd, dagordning, etc. De materiella klandergrunderna
utgors frimst av borgendrsskyddsreglerna, vissa andra tvingande regler
till skydd for bl.a. aktieinvesterare samt olika bestimmelser till skydd
for minoriteten, t.ex. likhetsgrundsatsen och generalklausulen samt
javsbestimmelserna och foreskrifterna i bolagsordningen. Hartill skall
fogas den sirskilda klandergrunden i ABL 14:30. De allménna klander-
grunderna regleras i ABL 9:39: Klanderbara &r bolagsstimmobeslut
som inte "tillkommit i behorig ordning eller pa annat sétt strider mot
denna lag, tilllimplig lag om arsredovisning eller bolagsordningen”.
Harutover specificeras vissa klandergrunder i ABL 9:40, 2 st., som ger
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en forlingd klanderfrist. Formuleringen av klandergrunderna har sitt
ursprung i 1895 ars aktiebolagslag (39 §). I de féljande aktiebolagsla-
garna har vissa justeringar skett. Sa t.ex. inskrinktes den enligt 1895 ars
lag gillande klanderrétten pa grund av att beslutet stred mot lag eller
forfattning till ”denna lag”, dvs. aktiebolagslagen, och utvidgades
sedermera klanderriitten till att ocksa avse beslut i strid med arsredovis-
ningslagen.

Vad giller samtliga klandergrunder kan inledningsvis fastslas fol-

jande.

1.

Fragan om skadligheten av ett bolagsstimmobeslut for bolaget,
aktiedgare eller annan saknar relevans. Vad som skall provas ar
strikt om beslutet dr i Overensstimmelse med ABL, arsredovis-
ningslagen och bolagsordningen, och om beslutet tillkommit i
”behorig ordning”.

Beslutet skall std i strid med foreskrift eller bestimmelse i ABL,
arsredovisningslagen eller bolagsordningen, sdsom dessa foreskrif-
ter eller bestimmelser uttolkats i rittspraxis, doktrinen eller i forar-
betena. Det far med Nial (s. 22) antagas, att den bestimmelse eller
foreskrift som &beropas till stod for klandertalan icke mdste vara
uttrycklig i alla delar. Det sagda giller i synnerhet likhetsgrundsat-
sen, generalklausulerna och foreskrifterna i bolagsordningen om
verksamhetens foremal och dndamal.

Beslutet skall avse det aktiebolag i vilket bolagsstimman &r beslu-
tande organ (jfr Nial s. 22). Huruvida sedan distinktionen mellan
bolaget i denna egenskap och bolaget sdsom aktieéigare i ett annat
bolag kan uppritthallas fullt ut &r oklart. Med Nial (s. 22) far ater-
igen antagas, att ett beslut pa bolagsstimma i aktiebolaget A om att
pa bolagsstimma i aktiebolaget B i egenskap av majoritetsigare
rosta for att bolagsstimman dérvid skall besluta om att bryta mot
en borgenirs- eller minoritetsskyddsregel, knappast kan leda till
ogiltigforklaring av det forstnimnda bolagsstimmobeslutet efter
klander.

Nir en allmdn domstol bifaller en klandertalan, genom att ett
bolagsstimmobeslut ogiltigforklaras (upphivs) eller dndras, blir
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domen allmingiltig for bolaget och samtliga dess aktiedgare (se
ABL 9:4, 1 st.).

En tidigare vedertagen och konsekvent uppritthallen distinktion mellan
nullitets- och klandertalan — beroende pé vilken klandergrund som abe-
ropades — i svensk ritt synes numera i princip ha dvergivits. Visserligen
kan de klandergrunder som regleras i ABL 9:40, 2 st., betecknas som
nullitetsgrunder med hédnvisning till att f6r dessa icke géller den sedvan-
liga klanderpreskriptionen. Distinktionen och begreppet “nullitet” &r
emellertid icke nodvindig, lat vara att den fyller en viss pedagogisk
funktion. 1 lagstiftningssammanhang har ocksd nullitetsbegreppet
utmonstrats till forméan for begreppet “klander” 6ver hela linjen. Den nu
gillande distinktionen avser allménna klandergrunder, for vilka stadgas
en tremanaders klanderfrist (eller sex ménader enligt 14:30), och de
specifika klandergrunderna i ABL 9:40, 2 st., med forlingd klanderfrist.
Bolagsstimmobeslut i strid med tvingande regler (se ABL 9:40, 2 st.
1 p.) fir emellertid anses inta en sérstdllning. Sddana beslut 4r i allmén-
het ogiltiga oberoende av om de klandras eller inte (jfr Nials terminologi
s. 70 "obotligt ogiltiga beslut™). En annan sak &r att de dessutom pa talan
av aktiedgare, styrelsen, styrelseledamot eller verkstillande direktor
kan av domstol forklaras vara ogiltiga. Sdsom skall framgd nedan,
maéste klanderfristen betridffande dessa beslut antas vara evig. Savitt gil-
ler de tva 6vriga, specifika klandergrunderna med forlangd klanderfrist
i ABL 9:40, 2 st., punkterna 2 och 3, ir situationen emellertid en annan.
Fraga dr om sddana forhdllanden som aktiedgarna disponerar dver, dvs.
inom ramen for det dispositiva rattsomradet i ABL. I dessa fall, ndr sam-
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