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1. Allméant

Sveriges Riksbank

Utifrdn de synpunkter Riksbanken har att beakta, mot bakgrund av bankens uppgift att framja ett
sdkert och effektivt betalningsvisende, har Riksbanken inget att erinra mot kommitténs forslag.

Svea hovriitt

I 6vrigt (utdver synpunkter betrdffande inlosen av minoritetsaktier, se sérskild
remissammanstillning) har hovritten, bl.a. mot bakgrund av domstolens ringa erfarenhet av
nuvarande tillimpning av géllande bestimmelser pé aktiebolagsrittens omrade, inte funnit skl till
nagra principiella synpunkter pa de olika forslagen i betidnkandet.

Stockholms tingsritt

Tingsratten har i tidigare remissvar uttryckt sin tillfredstéllelse 6ver moderniseringen av
aktiebolagslagen. Denna uppfattning vidhélls. Tingsrétten ser fram mot den dag dndringarna i 1975
ars aktiebolagslag kan inordnas i en helt ny lag.

I betdnkandet behandlas framst aktiebolagets kapital och ddrmed dgarnas mojligheter att
genomfora fordndringar i foretagets kapitalstruktur genom bland annat nedsittning av aktiekapital
och inlésen av minoritetsaktier. Det ankommer manga ganger pa tingsritten att fatta formella
beslut i nu aktuella fragor och for ovrigt dven att prova klander av skiljedomar i
tvangsinlosenforfaranden. Tingsritten stiller sig positiv till de flesta av kornmittens framférda
forslag, som till stor del innebér férenklingar och fortydliganden.

Kammarriitten i Goteborg

Utredningen foreslar delvis genomgripande fordndringar i ndgra av de mest centrala delarna av
aktiebolagsritten. Kammarritten finner fran sina utgangspunkter inte anledning till ngra
inviandningar i sak men vill peka pa foljande detaljer 1 forfattningsforslagen.

Bokforingsnimnden

BFN har fran redovisningssynpunkt i huvudsak inga invédndningar mot de 6vervdganden och
forslag som framfors 1 betdnkandet. Vissa forslag viacker emellertid frdgor om redovisningsmaéssiga
konsekvenser.

Aklagarmyndigheten i Malmé aklagardistrikt

Utredningen beror enbart civilréttsliga regler som savitt nu kan bedomas inte kommer att medfora

ndgon okad risk for ytterligare ekobrott. Ur dklagarsynpunkt har jag darfor inget att invinda mot
utredningens forslag.



Statsiklagarmyndigheten for speciella mal

Det finns fa forslag i betdnkandet som direkt berdr dklagarnas verksamhet. Férutom den mindre
dndringen betriffande det s.k. laneforbudet (se vidare nedan) torde det endast vara forslagen
angaende ett aktiebolags forvérv och overlatelse av egna aktier som &r av sddan beskaffenhet.
Detta fér inte tolkas sa att kornmittens forslag 1 6vrigt skulle sakna betydelse for dklagarnas
verksamhet. Det forhéller sig tvirtom sa att mdojligheten att beivra ekonomisk brottslighet i hog
grad paverkas av hur de aktiebolagsrittsliga reglerna utformas.

Regeringen har den 10 juni 1996 1 direktiv (1996:49) till samtliga kommitteer och sdrskilda
utredare dlagt dessa att redovisa konsekvenserna for brottsligheten och det brottsforebyggande
arbetet av de forslag som presenteras. Alla forslag som ldggs fram skall saledes foregas av en
analys och innehélla en redovisning av effekterna for brottsbek@mpningen och for det
brottsforebyggande arbetet. Savitt jag kan finna innehaller betdnkandet 6ver huvud taget inte nagon
analys av vilka effekter for ekobrottsligheten som forslagen kan leda till. Detta &r sarskilt
anmarkningsvért eftersom det i manga sammanhang har framhallits vikten av att bl.a. den
nédringsrittsliga lagstiftningen inte ger alltfor stort utrymme for ekonomisk brottslighet (se bl.a
Riksdagens revisorers rapport 1993/94.6 s 4 och 222 och Ds 1996:1 s. 183).

Vid forsta paseendet kanske inte forslagen forefaller ha nigra direkta eftekter for
brottsbekdmpningen , eller det brottsférebyggande arbetet. Vissa av forslagen dr dock sadana att de
kan leda till dels en 6kning av den ekonomiska brottsligheten, dels vésentligt storre svarigheter att
utreda brotten. Jag aterkommer till detta i det f6ljande.

I sammanhanget bor ocksa framhallas att det i manga fall kan vara svart att i forvidg avgéra om en
bestimmelse kan komma att missbrukas. Kreativiteten pa omradet dr ndamligen betydande. Det kan
t.ex. inte uteslutas att vissa av forslagen kan komma att utnyttjas for att uppné skattefordelar.
Huruvida utrymmet f6r sddana forfaranden okar eller minskar med kommitténs forslag kan jag inte
bedoma. Erfarenhetsmissigt kan man dock konstatera att férslag som innebir att vissa typer av
forbud upphévs eller urholkas ofta kan leda till missbruk.

Riksaklagaren
Metodikutvecklingsenheten

Den ekonomiska brottsligheten - ett prioriterat omrade

Den ekonomiska brottsligheten utgor 1 dag ett stort samhéllsproblem. Sedan ett par ar tillbaka ar
déarfor kampen mot den ekonomiska brottsligheten ett av regeringen hogt prioriterat omrade. |
budgetpropositionen for innevarande ar uttalas att kampen mot véldsbrott, narkotikabrott och
ekonomisk brottslighet skall prioriteras (prop. 1996/97:1, Utgiftsomrade 4, sid. 13).

Lagstiftningens betydelse for den ekonomiska brottsligheten och dess bekimpande

I skrivelse till riksdagen den 20 april 1995 framlade regeringen en strategi for samhillets samlade
atgdrder mot den ekonomiska brottsligheten. I strategin uttalas att en central uppgift for
statsmakterna &r att tillhandahalla en lagstiftning som gor att den aktuella brottsligheten kan
bekdmpas pa ett effektivt och rittssékert sétt. Detta tar da inte endast sikte pé straffbestimmelser
utan dven pa annan lagstiftning. I strategin uttalas vidare att ekobrottsaspekten maste vigas in pa
ett medvetet och konsekvent sétt vid utarbetandet av ny lagstiftning. Det maste vara ett naturligt
inslag i lagstiftningsarbetet att géra en konsekvensanalys ndr det géller exempelvis om reglerna &r
latta att kringga 1 brottsligt syfte eller om 6vertrddelser kan upptickas och beivras med rimliga
insatser (Skr.1994/95:217, sid. 17). Vidare uttalas i regeringens skrivelse till riksdagen den 31
oktober 1996 med en ldgesrapport i fraga om den ekonomiska brottsligheten att lagstiftningen
rorande ekonomisk brottslighet skall vdssas (Skr.1996/97:49, sid. 6). I sammanhanget kan ocksé



nidmnas att regeringen i direktiv till samtliga kommitteer och sérskilda utredare uttalat att de
forslag som ldggs fram alltid skall foregas av en analys och innehélla en redovisning av hur
forslagen, direkt eller indirekt, kan forvéntas paverka brottsligheten och det brottsférebyggande
arbetet. Vidare uttalas att séarskild uppmarksamhet skall ges till fragan om forslagen till
regeldndringar uppmuntrar till missbruk och 6vertrédelser (Dir.1996:49, sid. 3).

De framlagda forslagens effekter for den ekonomiska brottsligheten vikten av utredning och analys
av forslagens effekter

De flesta av de forslag till lagéndringar som ldggs fram i betdnkandet kommer sannolikt att sakna
direkt betydelse bade for hur den ekonomiska brottsligheten utvecklas och for mojligheterna att
bekdmpa denna brottslighet. Vissa av forslagen kan dock befaras innebéra att negativa effekter
uppkommer i detta avseende. Vidare kan flera av forslagen befaras indirekt paverka den ekono-
miska brottsligheten. Utformningen av den néringsrattsliga lagstiftningen och da sérskilt reglerna
om aktiebolagsformen &r av stor betydelse for mojligheterna att begé ekonomisk brottslighet. Det
dr darfor viktigt att en utredning och analys av effekter pa ekobrottsligheten gors nir forslag till
dndrad lagstiftning pa omradet laggs fram. Darvid bor tillses att lagstiftningen foérsvarar for eko-
brottslingarna och underldttar for myndigheterna sé att bekdmpningen av den ekobrottsligheten
effektiviseras. | sammanhanget bor framhallas att vissa av de ekonomiska brottslingarna, vilka
ibland bitrdds av expertis bl.a. pa det juridiska omradet, efter det att ny lagstiftning beslutats gor en
egen sddan analys, dock i motsatt syfte. Fantasin och uppfinningsrikedomen nér det géller att finna
sétt att utnyttja nya regler vid ekobrottslighet skall inte underskattas. I betdnkandet har inte redo-
visats nagon utredning eller analys av forslagens effekter for ekobrottsligheten. Detta &r enligt min
uppfattning utifran vad som ovan redovisats en klar brist. Det dr inte mojligt att inom ramen for ett
remissyttrande kunna dverblicka och bedoma de konsekvenser forslagen kan komma att medfora.
De synpunkter och kommentarer som ldmnas nedan skall déarfor inte betraktas som heltidckande.
Jag anser att en utredning och analys av forslagens effekter for ekobrottsligheten bor utforas innan
forslagen leder till lagstiftning.

Rikspolisstyrelsen
Rikspolisstyrelsen har, fran polisidra utgangspunkter, inga invdndningar mot forslagen i
betdnkandet. Styrelsen vill dock i sammanhanget framfora foljande synpunkter.

Finansinspektionen

Finansinspektionen har ingen erinran mot huvuddragen i forslagen i delbetdnkandet.

Riksgéldskontoret

Riksgildskontoret har inte négot att erinra mot de forslag som fors fram av aktiebolagskommittén i
delbeténkandet.

Riksskatteverket

Betidnkandet utgor ett led i fornyandet av aktiebolagslagen och syftar till att uppna storre
flexibilitet 1 kapitalstrukturen som gynnar ett langsiktigt och effektivt utnyttjande av féretagens och
ndringslivets resurser. Nagra skatterdttsliga fragor behandlas inte 1 betdnkandet. RSV har vid
utarbetandet av detta remissvar i forsta hand beaktat de skatte- och exekutionsrittsliga aspekterna
pa forslagen 1 betdnkandet men redovisar dven vissa synpunkter ovrigt.



Skattemyndigheten i Stockholms lén
Juridiska avdelningen

Skattemyndigheten tillstyrker i huvudsak de foreslagna lagéndringarna. Myndigheten avstyrker
dock forslaget att slopa de geografiska behorighetskraven for bolagsbildare och forslaget att dela
upp bestdmmelserna om laneforbudet 1 tva separata lagregleringar.

Beskattningsfragorna ligger utanfor kommitténs direktiv. Skattemyndigheten vill andé i detta
sammanhang ldmna ndgra allménna synpunkter pa vissa beskattningsfragor som aktualiseras pga
de foreslagna dndringarna 1 aktiebolagslagen.

Skattemyndigheten i Goteborgs och Bohusliin

I betdnkandet star dgarnas mojligheter att genomfora fordandringar i foretagens kapitalstruktur i
forgrunden. Kommitens forslag till &ndringar i aktiebolagslagen har syftat till att uppna en
flexibilitet 1 kapitalstrukturen som gynnar ett langsiktigt effektivt utnyttjande av foretagens och
ndringslivets resurser.

Aktibolagslagen reglerar framst det civilrdttsliga forhallandet mellan bolaget och dess foretrdadare,
dgare samt fordringségare. Forevarande forslag till andringar &r saledes en awigning mellan de
olika parternas intressen med beaktande av att astadkomma en d&ndamalsriktig marknad for
kapitalinvesteringar i niringslivet.

Skatterétten bygger i normalfallet pa civilrétten, dvs beskattning sker med utgangspunkt fran de
civilrdttsliga reglerna. Civilritten kan saledes paverka skatterdtten, varfor det 1 vissa kan kan vara
motiverat att beakta det fiskala intresset vid utformningen av de civilrittsliga reglerna. |
forevarande fall anser skattemyndigheten att det inte finns skil att vid utformningen av
aktiebolagslagen ta hdnsyn till eventuella skattemissiga aspekter, utan det far ankomma pé
skatterdtten att anpassa sig till de forandrade civilrdttsliga reglerna.

Skattemyndigheten anser for 6vrigt att de foreslagna @ndringarna endast bor medfora marginella
fordndringar av skatterdtten jaimfort med nuvarande aktiebolagslag. Ifall det skulle visa sig att det
uppkommer skatterdttsliga problem, sé far justeringar i forsta hand ske av de skatterttsliga
reglerna.

Skattemyndigheten i Virmlands léin

Det framgér av kommitténs overviagande att det Gvergripande syftet med de foreslagna dndringarna
1 aktiebolagslagen varit att framja en aktiv dgarfunktion och att uppna flexibilitet i
kapitalstrukturen. I betdnkandet behandlas bl.a. aktiebolags bildande, 6kning och nedséttning av
aktiekapitalet, forvirv av egna aktier, erbjudandeplikt och inlosen av minoritetsaktier. Férslagen
avser 1 huvudsak rent associationsrittsliga fragor som SKM saknar anledning att kommentera .

Varken 1 kommittedirektiven eller i kornmittens arbete synes skattefragor ha spelat nagon egentlig
roll. Rent allmént synes de foreslagna lagdndringarna heller inte medfora nagra nya finansiella
konstruktioner eller problem, som kan pédverka skattesystemet i nadgon storre utstrackning. Vissa
synpunkter kan dnda finnas anledning att fora fram.

Skattemyndigheten i Umea

Forslagna dndringar synes inte paverka de skatterittsliga reglerna i ndgon ndmnvérd omfattning.
Skattemyndigheten har dérfor inget att erinra mot kommitténs forslag.



Statskontoret

Statskontoret har inte ndgra synpunkter att redovisa och avstar déarfor fran att yttra sig.

Allmiinna pensionsfonden
Fjirde fonstyrelsen

Fondstyrelsen har en i grunden positiv instéllning till forslagen med négra f4 undantag som
framgar nedan.

Stockholms Universitet
Juridiska fakulteten

Betdnkandet framstar i huvudsak som vil 6vervégt och 6vertygande och &r lampat att ligga till
grund for lagstiftning. Vissa fragor fortjanar dock nagra kommentarer.

Uppsala universitet
Juridiska fakulteten

Beténkandet innehaller en genomgang av mycket centrala, och under senare ar inte séllan
debatterade, bolags- och borsrittsliga fragor. Pa ndgra omraden efterlyser fakultetsndmnden en
bittre tidsméssig samordning av dversynen av ABL, t.ex. bor reglerna om nedséttning av
aktiekapitalet tidsmédssigt samordnas med den kommande Gversynen av vinstutdelningsreglerna. |
det stora hela menar dock fakultetsndimnden att kommittén har lagt fram ett vdl avvégt forslag. 1
det foljande kommenteras forslagen i den ordning de behandlas i betédnkandet.

Handelshogskolan i Stockholm

Handelshogskolan i Stockholm som genom remissl997-03-18 beretts tillfane att avge yttrande over
rubricerande remiss f°ar harmed meddela att hogskolan icke avser att besvara densamma.

Konkurrensverket

Konkurrensverket far konstatera att kommittén genomfort ett omfattande och betydelsefullt
utredningsarbete. Fran de utgdngspunkter Konkurrensverket har att beakta - att frimja en effektiv
konkurrens i privat och offentlig sektor till nytta for konsumenterna - finns all anledning att ha en
positiv instéllning till kornmittens forslag som ytterst syftar till att bidra till ett effektivare
resursutnyttjande i ekonomin.

Konkurrensverket delar kornmittens uppfattning att en ny aktiebolagslag bor utformas sé att den
framjar en aktiv dgarfunktion 1 foretagen. Det &r dven ett lovvért syfte att gora aktiebolagslagen
mera l4ttldst och lattbegriplig genom ett modernare sprak, kortare paragrafer och flitigt anvindande
av rubriker.

NUTEK

Sammanfattning NUTEK finner att kommitténs forslag avseende forvérv av egna aktier samt rétt
att uppta kapitalandelslan innebir forbattrade mojligheter att finansiera tillvaxtinriktade
smaforetag. Aven i 6vrigt innebér forslaget betydande forbéttringar och férenklingar.



LO Landsorganisationen i Sverige

Kommitténs forslag syftar till att frimja en mer aktiv dgarfunktion i féretagen. Genom att ldttare
mojliggora fordndringar 1 foretagens kapitalstruktur gynnas ett langsiktigt, effektivare utnyttjande
av foretagens och néringslivets resurser.

LO delar i princip delbetdinkandets utgdngspunkter, men avstar fran att kommentera de enskilda
forslagen.

TCO

TCO avstar fran att avge yttrande dver rubricerade delbetdnkande.

Svenska Arbetsgivareforeningen
Sveriges Industriforbund

Som en allmén synpunkt vill organisationerna framhalla att kornmittens forslag genomgéende &r
vil motiverade och genomarbetade och att de har goda forutséttningar att framja ett effektivt och
dndamalsenligt utnyttjande av foretagens och niringslivets resurser. Overlag visar kornmitten god
forstaelse for naringslivets behov och for de problem som svenska foretag i en alltmer
internationaliserad virld stélls infor. I allt visentligt ansluter sig dédrfor organisationerna till de
&amlagda forslagen.

Svenska Fondhandlarforeningen
Svenska Bankforeningen

- Foreningarna har en allmént sett positiv syn pa forslagen i betdnkandet. Pa vissa punkter har dock
foreningarna en annan syn @n den kornmitten presenterat. Sérskilt giller detta forslaget om att
bibehdlla LEO-lagens majoritetsregler vid vissa riktade emissioner.

- Foreningarna anser att kornmitten onddigt 1angt driver sina forenklingsstrdvanden i det att vissa
atgirder som gillande lag medger utmonstras. Det giller t ex mojligheten att emittera aktier till
underkurs.

- Foreningarna hélsar med tillfredsstillelse de forslag som ldggs fram rérande mojligheter for
aktiebolag att ta upp 14n med aterbetalning kopplad exempelvis till olika index. Det &r enligt
foreningarnas uppfattning viktigt att svenska aktiebolag har en frihet i dessa avseenden
motsvarande den som férekommer i andra ldnder.

- Foreningarna anser den foreslagna mojligheten att ge ut fristdende optionsritter vara ett vardefullt
tillskott till den svenska aktiebolagsrétten.

- Foreningarna avstyrker forslaget att behalla LEO-lagens majoritetskrav - dvs nio tiondelar av
savil avgivna roster som pa stimman foretrddda aktier - vid vissa riktade emissioner. Detta innebir
att foreningarna ansluter sig till den kritik som framforts 1 ett sérskilt yttrande till betdnkandet.
Genom ett s hogt krav kan vésentliga strukturella forandringar i det svenska néringslivet hindras
eller forsvaras. Detta bor inte accepteras i synnerhet som de majoritetskrav som rader for riktade
emissioner i allménhet maste anses ge ett fullgott skydd mot otillborliga forfaranden. Samma
majoritetskrav bor gilla for alla riktade emissioner.

- Foreningarna anser forslagen rorande forenklingar 1 mojligheten att sitta ned aktiekapitalet
visentliga och vél dgnade att fa till stdnd ett forbéttrat utnyttjande av det tillgéingliga kapitalet.



- Foreningarna tillstyrker pa samma grund att en ritt for aktiebolag att forvérva egna aktier infors i
svensk rétt pa samma sétt som géller 1 andra ldnder. For att kapitalutnyttjandet skall vara sa
effektivt som mojligt dr det viktigt att sddana aktier, pa sétt foreslas, kan ges ut pa nytt. P4 samma
sédtt som enligt forslaget skall gilla for aktier, bor enligt foreningarnas uppfattning egna
konvertibler och teckningsoptioner som ett bolag forvérvat kunna ges ut pa nytt.

- Foreningarna anser att forslagen i betdnkandet dr s viktiga att ikrafttradandet av dessa inte
onddigt bor fordrojas. Av forenklingsskél bor detta ske samtidigt med att de redan tidigare
behandlade forslagen rorande aktiebolags organisation tréder i kraft.

- Foreningarna understryker avslutningsvis vikten av att kornmitten i det fortsatta arbetet tar upp
frdgan om prospektansvaret i de avseenden som diskuteras i betdnkandet.

Foreningarna anser att kornmitten med detta betdnkande i manga viktiga avseenden har presenterat
forslag till en angeldgen reformering av aktiebolagsritten. Forslagen ligger s gott som
genomgdende 1 linje med foreningarnas uppfattningar. Det innebér att 1 de avseenden féreningarna
1 det foljande inte lamnar nigra synpunkter stéller sig foreningarna bakom de i betdnkandet
framlagda forslagen.

I betdnkandet tas saledes upp ett stort antal mycket viktiga forhallanden. Forslagen angar 1 hog
grad hur aktiebolag skall i en effektiv tillgang till kapital for sin utveckling samt i vissa avseenden
ocksa hur kapitalet skall kunna utnyttjas effektivt i ett aktiebolag. Detta &r givetvis mycket centrala
forhéllanden i bolagsritten. Kommitténs forslag kan i manga avseenden medverka till ett
effektivare kapitalutnyttjande &n for narvarande inom aktiebolagssfaren. Det dr darfor viktigt att de
huvudsakliga delarna av forslagen genomfors.

Kommittén lagger, i likhet med i sina tidigare betdnkanden, fram lagforslag som sprakligt och
stilméssigt avviker fran gillande ritt. Uppdelningen av bestimmelserna mellan olika paragrafer
foreslas ocksd bli en annan @n enligt géllande lag samtidigt som detaljeringsgraden 6kar. Mot en
sadan modernisering vill foreningarna inte invinda 1 vidare man &n att det forefaller mindre
lampligt att stegvis introducera nu och i kommitténs foregédende betidnkande foreslagna
bestimmelser inom ramen for en alltjaimt gédllande 1975 ars aktiebolagslag. Foreningarna
aterkommer till fragan om ikrafttradandet. Som ett led i moderniseringen har kommittén jimsides
en ambition att av forenklingskal avskaffa mojligheterna att vidta vissa atgérder fran bolagens sida.
Séledes foreslés t ex att mojligheterna till successivbildning av bolag, till successiv teckning vid
emission och till underkursemission bli utmonstrade. Foreningarna anser att kornmitten darigenom
driver sina forenklingsambitioner for langt.

Visserligen har dessa mojligheter inte fatt nagot storre praktiskt utnyttjande. Man kan dock inte
bortse frén att ett behov av sddana atgirder kan uppkomma. Sérskilt torde emission till underkurs i
vissa situationer kunna vara till gagn for ett bolag och underlitta dess finansiering med positiva
effekter pa dess utvecklingsmojligheter som fol;d.

Finansbolagens forening

Foreningen vélkomnar de forslag som innebér att svensk aktiebolagsritt bringas i storre
Overensstimmelse med ritten 1 de ldnder som 1 forsta hand utgér konkurrenter till svenskt
néringsliv. Foreningen syftar dirvid sérskilt pd mojligheterna att ge ut vinstandelslén och att
forvirva egna aktier. Dessa forslag gagnar Sverige. Vidare delar foreningen merparten av de
bedomningar kornmitten gjort.

Foreningen védlkomnar ocksé anslaget att frimja en aktiv dgarfunktion. Det krdver i sig en tydlig
separation mellan bolagsstimmans och styrelsens uppgifter och befogenheter.



Stockholms Handelskammare

Aktiebolagskommittén har gjort ett mycket omfattande arbete med fortjanstfulla analyser och vl
genomarbetade forslag. Handelskammaren ansluter sig i allt vasentligt sig till slutsatserna och
forslagen i betidnkandet och kan dérfor begrinsa yttrandet till nagra fa fragor.

Sveriges Kopmannaforbund

Den nuvarande aktiebolagslagen har nu gillt i tva decennier. Darfor finns anledning att
modernisera lagen rent redaktionellt och sprakligt sé att den blir l4ttldst och léttbegripligt.
Forbundet anser att forslaget 1 denna del dr bra och kan tillstyrkas.

Grossistforbundet Svensk Handel

Forbundet tillstyrker att s.k. successivbildning av aktiebolag utmonstras ur ABL eftersom det &r ett
tillvigagangssitt som inte tillimpas 1 praktiken och att simultanbildning istéllet blir det sétt pa
vilket aktiebolag bildas. Forbundet tillstyrker vidare kommitténs forslag till utformning av reglerna
om simultanbildning av aktiebolag. Det framstér t ex som praktiskt och rimligt att kunnajustera i
stiftelseurkunden respektive 6ppningsbalansrikningen intill undertecknaridet av stiftelseurkunden.
Det torde inte vara ovanligt att nya synpunkter eller ovéntade problem dyker upp under
bolagsbildandets géng vilka bor kunna korrigeras pa ett enkelt men &ndé balanserat och
ansvarsfullt sitt.

Det finns naturligtvis ménga praktiska fordelar med att 1ata ett aktiebolag fa rattskapacitet redan
vid stiftelseurkundens undertecknande, allt under forutsittning att Patent- och registreringsverket
senare registrerar bolaget. Med det foreslagna forenklade och avsevért snabbare forfarandet vid
bolagsbildandet &r det rimligt att aktiebolag far ikldda sig réttigheter och skyldigheter pé ett s&
tidigt stadium som mojligt. Manga ganger kan det vara viktigt att "komma igang" med
verksamheten i bolaget sa snart som mojligt.

Forbundet delar ddremot inte kommitténs forslag att ur ABL utmonstra regler som avser
behorighetskrav for stiftare och istéllet lata allmidnna regler om begriansning av
ratthandlingsformégan gélla. Angivande av denna typ av behorighetskrav dterfinns pd manga olika
omraden t ex i friga om domare och advokater. Aven om det gr att utlisa ur annan lagstiftning
vilka behorighetskrav som skall gélla for stiftare av aktiebolag har en regel hdrom i ABL ett
pedagogiskt viarde som inte bor underskattas.

Enligt nuvarande lydelse av ABL behover inte stiftare teckna sig for aktier. Enligt forslaget finns
inte langre nagot "praktiskt behov" av en séddan regel (s 204 n) och dérfor foreslés att endast de
som tecknar sig for aktier i det nya bolaget bildar detsamma. Aven om forbundet inte utan vidare
kan acceptera utredningens argument for forslaget i denna del framstar det som rimligt att den som
deltar 1 bildandet av ett aktiebolag "tror pa" affarsiden och darmed ocksa ar beredd att satsa
ekonomiskt pa densamma.

Fran lagteknisk synpunkt &r det enligt forbundet mening ldmpligt att den foreslagna 7 § 1 2 kap
ABL - av pedagogiska skal - flyttas till forslagsvis 2 eller 3 § samma kapitel da innehallet i
stiftelseurkunden 1 6vrigt behandlas redan hir.



Byggentreprendrerna

Gemensamt yttrande 6ver kommitténs forslag har lamnats av Svenska Arbetsgivareféreningen och
Sveriges Industriférbund. Byggentreprendrerna delar dessa organisationers positiva uppfattning om
kornmittens forslag och ansluter sig till de synpunkter som framfors i det gemensamma yttrandet.

Sveriges ackordscentral

Sveriges Ackordscentral avstar hirmed frdn erbjudandet att avge remissyttrande 6ver rubricerade
betdnkande.

Foretagarnas Riksorganisation

Sammantaget anser FR att de av kornmitten framlagda forslagen ar vil avvédgda. Generellt kan
dock sidgas om den foreslagna lagtexten att det inte i lagen foreslés bli den klara skillnad mellan
privata och publika bolag som &r onskvird. Departementet bor darfor ha detta 1 atanke under det
fortsatta lagstiftningsarbetet och saledes soka astadkomma storsta mojliga forenkling for de privata
bolagen och deras dgare, utan att for den skull f6resld materiella férsamringar.

Forsikrings Forbundet

Forslaget dr en del av den stora reformering av aktiebolagslagen som kommittén arbetar med.
Tonvikten ligger 1 detta delbetdnkande pé att underlétta en flexibel kapitalstruktur genom dndring
av reglerna for 6kning och nedsittning av aktiekapitalet, for forvéirv av egna aktier och for inlosen
av minoritetsaktier. Forbundet &r positivt till de framlagda forslagen som ér till fordel for
forsdkringsbolagen bade i det egna foretaget (for forsdkringsaktiebolagen) och som placerare i
aktier 1 andra foretag.

Stockholms Fondbors AB

Fondborsen stoder den utgdngspunkt som kommittén angivit {or sitt arbete, ndmligen att utforma
reglerna i aktiebolagslagen (ABL) sa att en aktiv d4garfunktion sa langt mojligt framjas.
Kommitténs forslag, som ligger vil i linje med denna grundldggande utgdngspunkt, synes
vilgrundade och &r darfor dgnade att 1aggas till grund for det fortsatta lagstiftningsarbetet. I fraga
om forslaget att till ABL 6verfora LEO-lagens séirskilda majoritetskrav vill emellertid Fondborsen
ansluta sig till den kritik som i ett sérskilt yttrande uttalats av Lars Bredin m.fl.

Virdepapperscentralen VPC

VPC anser att delbetdnkandet i huvudsak innehaller vl avvigda forslag. P4 ett antal punkter har
dock VPC funnit skil att kommentera forslagen pa sétt som framgar nedan.

Allmént anser VPC att kormmitten har lyckats i sin ambition att gora forevarande bestaimmelser
mer léttldsta och lattbegripliga genom ett modernare spriakbruk, kortare paragrafer och en mer
dndamalsenlig kapitalindelning. Det dr ocksa, med hiansyn till omfattningen av @ndringarna i lagen,
naturligt att kommittén strévar efter en total omskrivning av lagtexten och en helt ny
aktiebolagslag.

Vissa delar av forslagen kommer, om de genomfors, att for VPCs del innebéra att tekniska
omarbetningar och justeringar far goras i VPCs datasystem. Det maste t. ex. bli, mgjligt att pa
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aktiekonton gora markeringar om samtyckes- och forkdpsforbehall. Dessutom byter delrdtter namn
till fondaktierétter vilket kréver vissa justeringar. VPC maste ocksa kunna registrera ritter enligt
foreslagna 17 kapitlet avseende kommande 16senbelopp (16senritter, 16senbevis). Vidare maste
nyemissionssystemet utvecklas for att kunna ge mojlighet till successiv registrering av innehav pa
aktiekonto. Vissa andra justeringar kan ocksd komma att bli nédvéndiga. Savitt VPC nu kan
konstatera kommer det tekniska utvecklingsarbetet sammantaget att bli relativt omfattande. Det &r
déarfor nodvéandigt att VPC erhiller skélig tid for utvecklingsarbetet innan eventuell lagstiftning
trader ikraft.

Foreningen Auktoriserade Revisorer FAR

Den foreslagna strukturen och de redaktionella forédndringarna i forslaget bidrar till att lagen blir
mer lattlast och overskadlig 4n den nuvarande aktiebolagslagen. FAR tillstyrker att lagen
moderniseras pa det sitt som foreslagits, men forordar att hela lagen erhéller samma redaktionella
utformning vid ett och samma tillfille.

Kommittedirektiven innebér att lagen skall anpassas till utvecklingen inom EU, bl.a. genom att sa
langt mojligt undanrdja hinder mot foretagsforvérv (s. 447), samt att kommittén skall 6vervdga om
minoritetsskyddet i vissa situationer behdver stédrkas (s. 450). Kommittén menar i sin
sammanfattning att en ny aktiebolagslag bor framja en aktiv dgarfunktion genom att underlitta
dgarforandringar och ett effektivt utnyttjande av foretagens och néringslivets resurser.

Denna mélsittning, mot vilken inga invindningar kan riktas, méste emellertid balanseras mot ett
tillrackligt starkt skydd for minoriteten.

Svenska Revisorsamfundet SRS

En utgangspunkt for utredningens forslag har varit att skapa en stark dgarfunktion i aktiebolagen.
Samfundet delar denna utgangspunkt. Av visentlig betydelse &r dérvid att tillskapa regler som
skyddar aktiedgarminoriteter. Inte heller far intresset av att ge aktiedgarna en vid beslutandertt i
fragor som ror bolagets kapital minska borgenérernas skydd for det egna kapitalet. I huvudsak
anser samfundet forslaget vil balanserat fran dessa utgangspunkter. Som dock utvecklas i det
foljande dr skyddet for minoritetens resp. borgenirernas intressen i enskilda delar inte tillrdckligt.

Den foreslagna strukturen i lagstiftningen, uppdelningen av kapitel och paragrafer samt inférande
av mellanrubriker tillstyrks.

Sveriges Redovisningskonsulters Forbund SRF

SREF tillstyrker forslagen i delbetéinkandet i stort, utom betréffande forslag till krav pa reviderad
Oppningsbalansrikning vid bolagsbildning. SRFs stédllningstagande dr sammanfattningsvis
foljande.

- Koncentration av reglerna for bolagsbildning till ett alternativ, simultanbildning, tillstyrks.

- Krav pé reviderad oppningsbalansriakning vid bolagsbildning avstyrks.

- Samordning av regler for nedséttning av aktiekapitalet for att tdcka forlust, oavsett om forlusten
intraffat under innevarande eller tidigare ridkenskapsar, tillstyrks.

- Slopande av karenstid for utdelning efter nedséttning av aktiekapitalet tillstyrks.

- Vidgade mojligheter till nedséttning av aktiekapitalet, for aterbetalning till aktiedgarna, tillstyrks.
- Vidgade mojligheter till nedséttning av aktiekapitalet utan réttens tillstand tillstyrks.

- Vidgade mojligheter att erbjuda personallan, for kop av aktier i det egna bolaget, yrkas.
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Sveriges Advokatsamfund

Advokatsamfundet instimmer huvudsakligen i kommitténs forslag och bedomningar. vissa nedan
angivna fall har kommittén lamnat fragestéllningar outvecklade. Det géller framst avsnitten om
upptagande av vissa penninglin, nedsittning av aktiekapitalet och inlosen av minoritetsaktier, dir
advokatsamfundet inte anser kornmittens redovisade argument och analys tillrdckliga for ett
grundat stéllningstagande. I det stora hela framstér emellertid argumenten for kommitténs forslag
som pedagogiskt och tydligt redovisade.

Med den nya, och delvis omstrukturerade, textmassa som kommitténs forslag skulle leda till, &r det
advokatsamfundets uppfattning att det kunde vara lampligt att samla samtliga definitioner pa en
séarskild plats i lagens inledning. Detta skulle underlétta 6verskadligheten, och det skulle ga
snabbare att konstatera om det forelag en sérskild legal definition av ett uttryck eller inte. Sddan
uppsamling av definitioner foreligger t ex 1 lagen om handel med finansiella instrument, lagen om
bors- och clearingverksamhet och insiderlagen.

Konkursforvaltarkollegiernas forening

Foreningen motsitter sig forslagen att tilldta kapitalandelslan, att mojliggora nedsdttning av
aktiekapital, att tdcka forlust under 16pande bokforingsér samt att tillata forvérv av egna aktier.

Foreningen har med tillfredsstéllelse noterat att enligt betdnkandet samtyckesforbehall inte giller
vid dverlatelse av utmatt aktie eller av aktie som ingar i konkursbo.

Aktiefrimjandet

Den omfattande omarbetning som nu genomfors av den svenska aktiebolagslagen och som sker
mot bakgrund av den internationella utvecklingen ar nodvindig for att uppratthalla en vl
fungerande forsorjning av riskkapital. Nér detta arbete i sin helhalt &r slutfort kommer Sverige
forhoppningsvis att pa detta omrade ha fatt ett legalt ramverk som skapar goda forutsittningar for
svenskt foretagande.

Aktieframjandet vill dock framhalla att skaparidet av en modern aktiebolagslag bara &r en del av
det institutionella ramverket for aktiemarknaden. Vil sa viktigt &r att den svenska
aktiebeskattningen anpassas till omvirlden och att skatteneutralitet mellan olika spar- och
finanseringsformer erhéllas. Idag dr den effektiva skattesatsen for sparande i aktier hogre dn den
for sparande i obligationer. Detta medfor en allokering av sparkapital som &r till nackdel for
svenskt ndringsliv och som ett aldrig sa vl fungerande legalt ramverk kan kompensera.
Aktieframjandet dr vil medvetet om att skattefragor inte ingétt i kommitténs direktiv. Frdnvaron av
motsvarande reformarbete pa skatteomradet gor dock att arbetet 1 aktiebolagskommittén i ett storre
aktiemarknadsperspektiv blir ofullstédndigt.

I det f6ljande kommenterar Aktieframjandet de tvé forslagen rorande forvérv och dverlatelse av
egna aktier samt inlosen av minoritetsaktier. I 6vrigt delar Framjandet i princip kommitténs
beténkande.

Landstingsforbundet

Med hénsyn till att fragan har en mindre betydelse for landstingssektorn avstar
Landstingsforbundet frén att Iimna synpunkter.
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2. Aktiebolags bildande

Stockholms tingsritt

Aven om tingsritten inte direkt har nagot att skaffa med bildningen av aktiebolag kan tingsritten
inte annat 4n tillstyrka att lagstiftningen anpassas till den verklighet som rader.

Bokforingsnimnden

Kommittén foreslar att bestimmelserna om aktiebolagsbildning dndras. Nuvarande huvudregel om
successivbildning upphivs och simultanbildning - i en ny utformning - blir det enda tillatna séttet
att bilda ett aktiebolag. Enligt forslaget (2 kap. 1 §) skall stiftarna bl.a. uppritta en stiftelseurkund
samt uppritta och lata en kvalificerad revisor granska en dppningsbalans for bolaget. I forfattnings-
kommentaren erinras om att det foljer redan av géllande ritt (11 § tredje stycket bokforingslagen
/1976:125/) att aktiebolag skall uppritta en balansrikning nir bokforingsskyldighet intrdder. Enligt
kommentaren anges att den konstituerande stimman torde vara den avgdrande tidpunkten for
bokforingsskyldighetens intrddande. Det stimmer inte med den tolkning av bokforingslagen som
BFN gjorde ar 1986 (cirkulédrsvar C 23/3 Fraga angaende tidpunkt for bokforingsskyldighetens
intrddande vid nybildning av aktiebolag, i vilket nimnden ansag att registreringsdagen var
avgorande). Fragan bor klargoras och den foreslagna bestimmelsen samordnas med
bokforingslagens bestimmelser.

Statsaklagarmyndigheten for speciella mal

Enligt min mening dr det en svaghet 1 betdnkandet att man koncentrerat sig mera pa de tekniska
aspekterna vid bolags bildande &@n pa de faktiska fragorna. Fragor som rér hur man skall sdkerstélla
att aktiekapitalet kommer bolaget till godo tillhor de senare. I olika sammanhang (se bl.a.
Aklagarvisendet rapport 1996:1 s. 58f) har framhallits de svagheter i systemet som #r forknippade
med att det inte finns ndgon som helst garanti for att det aktiekapital som tillforts ett nybildat bolag
inte omedelbart tas ut och anvénds for andra dndamal @n som avsetts. Det finns t.ex. inom
ekobrottsbekdmpningen atskilliga exempel pa hur samma apportegendom utnyttjats for flera
bolagsbildningar vid samma tidpunkt.

Utredningen foreslar att man skall ersitta de s.k. bank- och revisorsintygen vid bolags bildande
med en Oppningsbalansriakning som skall granskas av auktoriserad eller godkénd revisor. Forslaget
innebdr enligt min mening en forsvagning nér det géller mojligheterna att uppticka och beivra
oegentligheter. Det kan visserligen forefalla som om forslaget ger béttre information 1 ekonomiskt
hinseende, men erfarenheterna visar att den som vill bilda bolag for att utnyttja detta i brottsligt
syfte kan ha léttare att dolja och undga ansvar for felaktigheter om dessa aterfinns i en
balansrikning #n i enskilda handlingar av typen revisors- och bankintyg. Oppnings-
balansriakningen kommer, 1 motsats till revisorsintyg och bankintyg, att framstéllas av de som vill
bilda bolaget. Intygen ddremot emanerar i sin helhet fridn utomstaende personer. Det &r alltid en
styrka om en utomstaende sjdlvstandigt granskar och bedomer nagot och skriftligen redovisar
resultatet av detta, jAimfort med en genomgang och kontroll av en firdigstilld handling. Jag
forordar darfor att man genomfor forslaget med 6ppningsbalansrdkning men att kraven pa bank-
och revisorsintyg samtidigt behalls.

Aven virderingen av apportegendom har visat sig vara behiiftad med svagheter (a. rapport s. 59).
En ordning med 6ppningsbalansriakning kommer inte att forbittra nagot 1 det héar avseendet.
Snarast innebér det, som jag nyss papekat, en forsamring.

Det 4r vidare enligt min mening tveksamt om kravet pa att en stiftare skall ha hemvist inom EES-
omradet helt skulle ha forlorat sin praktiska betydelse, vilket pastas i betinkandet. Hemvistkravet
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har sjdlvklart betydelse for mojligheten att kontrollera existensen av - och vid behov kontakta -
personen 1 fraga. Det torde hir réra sig om samma problematik som med registrering av
styrelseledamoter (8 kap 4 § ABL). Ett utbrett missbruk, som bestar i att fiktiva utlindska personer
registreras som foretrdadare for aktiebolag, forekommer. Det dr uppenbart att kontrollméjligheterna
minskar om stiftaren kan komma fran vilket land som helst i virlden. Eftersom stiftarna kan adra
sig personligt ansvar for rattshandlingar som foretagits pa bolagets vignar fore registreringen ar det
enligt min mening inte korrekt att hdvda att bestimmelsen saknar praktisk betydelse.

Av forfattningskommentaren framgar att den nuvarande regeln i 2 kap. 3 § femte stycket ABL,
som innebdr att bestimmelser som inte uppfyller formkraven dr utan verkan mot bolaget, foreslas
upphévd. Utredningens mening synes vara att regeln inte langre behovs. Jag delar inte den
uppfattningen. Visserligen kan bestimmelsen fran strikt bolagsrittslig synpunkt te sig dverflodig
med det forenklade séttet att bilda aktiebolag. Frdn andra utgdngspunkter, exempelvis som
bevisfaktum vid en straffréttslig bedomning av stiftarnas handlande kan en bestimmelse av detta
slag emellertid ha ett stort vérde.

Riksaklagaren
Metodikutvecklingsenheten

Statsaklagarmyndigheten for speciella mal har 1 sitt yttrande uttalat farhdgor om att férslagen om
ett slopande av dels de s.k. bank- och revisorsintygen som 1 dag kriavs vid bolags bildande dels
kravet pa att en stiftare skall ha sitt hemvist inom EES-omréadet samt &ndringen i laneforbuds-
bestimmelsen kan komma att fa negativa effekter ur ekobrottsbekdmpningssynpunkt. Jag hinvisar
till vad statsaklagarmyndigheten salunda har anfort.

Riksskatteverket

Kommittén foreslar vidare att stiftarna i samband med bildandet av ett aktiebolag ska uppritta och
lata en kvalificerad revisor granska en dppningsbalansrikning for bolaget. Att intyg om tillfort
aktiekapital ersitts av en av revisor granskad 6ppningsbalansridkning synes vara @ndamalsenligt. |
samband med foreslagen dndring torde emellertid oklarhet uppkomma vad géller fragan om
tidpunkten for bokforingsskyldighetens intrdde vid nybildning av aktiebolag. Kommittén har inte
berort denna fraga i sitt betdnkade. Fragan om nér bokforingsskyldighet intrdder star inte klart
uttryckt i lag. I forarbetena (prop. 1975:104, s. 218) till nuvarande bokforingslag (BFL) framgar att
for en juridisk person intrdder bokforingsskyldigheten i och med att bolaget blir en juridisk person,
dvs. vid registreringen. Detta framgar dven av Bokforingsndmndens cirkuldr C 23/3. Av 11 § 3:e
st. BFL framgar att nér bokforingsskyldigheten intridder skall en 6ppningsbalansriakning uppréttas.
En f6]jd av att bokforingsskyldigheten intrdder forst i samband med att bolaget registreras &r att det
forsta rakenskapsaret i ett aktiebolag kan komma att omfatta affirshéndelser under en period pa 24
manader. Detta blir fallet om verksamheten startar sex manader fore registreringen och det forsta
rakenskapsaret forlédngs till 18 ménader. Vidare &r det i nuldget inte alldeles klart vad som géller i
fraga om dokumentation av transaktioner som sker 1 bolag innan bokforingsskyldigheten intrétt,
dvs. for tiden mellan bolagets bildande och registreringen. Foreslagen éndring vad avser upp-
rdttandet av 6ppningsbalansrikning aktualiserar pa nytt fraigan om bokforingsskyldighetens
intrdde. RSV anser att kommitténs forslag ger anledning att omprova fragan om tidpunkten for
bokforingsskyldighetens intride for nybildande bolag. Aven ansvarsfragan blir oklar i och med att
kravet pa Oppningsbalansrikning nu skrivs in dven i aktiebolagslagen. Enligt forslaget aligger det
stiftarna att uppritta Oppningsbalansrdkning medan BFL och dven forslaget till ny bokforingslag
riktar kravet mot bolaget.

En skattemissig fraga som beror bolagsbildningen &r huruvida beskattningsregeln om forbjudna
lan (21 § anv.p. 15 KL) kan tilldmpas pa ett ”lan” som ldmnas fore det att bolaget registreras, dvs.
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innan aktiebolaget far rittskapacitet. Denna fraga paverkas inte direkt av kommitténs foreslagna
fordandringar, men &dr dndé beaktningsvird 1 det fortsatta lagstiftningsarbetet.

I géllande ratt uppstélls vissa behorighetskrav pa den som skall bilda ett aktiebolag. Behorighets-
kraven innebir bl.a. att bolagsbilderna skall ha sin hemvist inom EES-omradet. Kommittén foreslar
att detta krav slopas. Forslaget innebér t.ex.'att juridiska personer som bildats och har sin hemvist i
lander med en fran svensk utgangspunkt helt avvikande réttsordning kan bilda svenska aktiebolag.
Vidare foreslar kommittén att de som bildar ett aktiebolag 1 fortsdttningen dven skall teckna sig for
aktier i det nya bolaget. Ett aktiebolags dgarforhallanden har betydelse savil vid taxeringen som
vid debitering och indrivning av skatt. Enligt RSV:s bedomning leder forslaget till att skatte-
myndigheternas nuvarande svarigheter att i vissa fall utreda vilka fysiska eller juridiska personer
som star bakom s.k. famansbolag kan komma att 6ka vésentligt delen. RSV avstyrker darfor
forslaget i den delen.

Skattemyndigheten i Stockholms léin
Juridiska avdelningen

I gdllande rétt uppstills vissa behorighetskrav pa den som skall bilda ett aktiebolag.
Behorighetskraven innebir bl.a. att bolagsbilderna skall ha sin hemvist inom EES-omradet.
Kornmitten foreslar att detta krav slopas. Forslaget innebir t.ex. att juridiska personer som bildats
och har sin hemvist i ldnder med en fran svensk utgangspunkt helt avvikande rattsordning kan
bilda svenska aktiebolag. Vidare foreslar kornmitten att de som bildar ett aktiebolag i
fortsdttningen dven skall teckna sig for aktier 1 det nya bolaget.

Ett aktiebolags dgarforhallanden har avgorande betydelse savil vid taxeringen som vid debitering
och indrivning av skatt. Enligt SKMs bedomning leder forslaget till att skattemyndigheternas
nuvarande svarigheter att i vissa fall utreda vilka fysiska eller juridiska personer som star bakom
s.k. famansbolag kan komma att 6ka vésentligt. Skattemyndigheten avstyrker darfor forslaget.

Skattemyndigheten i Malmé

Enligt kommitténs forslag avskaffas sucessivbildning av aktiebolag. Vid den kvarvarande metoden
for bolagsbildning, simultanbildning, genomfors de olika momenten i ett ssmmanhang. Forfarandet
dr darfor snabbare. Ur skattemyndighetens synpunkt dr detta en fordel, eftersom bolag under
bildande ofta startar sin ndringsverksamhet direkt. Det utdragna forfarandet vid en
sucessivbildning innebér en réttsosdkerhet, vad giller avtal och andra atgirder som vidtagits fore
bolagets registrering hos PRV.

Skattemyndigheten i Virmlands léin

Aktiebolagskommittén foreslar att reglerna om successivbildning upphévs. Att dessa regler
upphévs torde i sig inte ha ndgon skatteméssig betydelse.

Kommittén foreslar vidare att stiftarna i samband med bildandet av ett aktiebolag ska uppritta och
lata en kvalificerad revisor granska en 6ppningsbalansridkning for bolaget. Att intyg om tillfort
aktiekapital ersitts av en av revisor granskad 6ppningsbalansrikning synes vara dndamalsenligt. I
samband med foreslagen @ndring torde emellertid oklarhet uppkomma vad giller frdgan om
tidpunkten for bokforingsskyldighetens intrdde vid nybildning av aktiebolag. Kornmitten har inte
berort denna fraga i sitt betdnkande.

Fragan om nér bokforingsskyldighet intrdder star inte klart uttryckt i lag. I forarbetena (prop.
1975:104, s. 218) till nuvarande bokforingslag (BFL) framgar att for en juridisk person intrdder
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bokforingsskyldigheten i och med att bolaget blir en juridisk person, dvs. vid registreringen. Detta
framgar dven av Bokforingsndmndens cirkuldr C 23/3. Av 11 § 3:e st. BFL framgar att nér
bokforingsskyldigheten intrdder skall en 6ppningsbalansrikning upprittas.

En {6]jd av att bokforingsskyldigheten intrader forst i samband med att bolaget registreras ér att det
forsta rakenskapsaret i ett aktiebolag kan komma att omfatta affarshidndelser under en period pa 24
manader.Detta blir fallet om verksamheten startar sex manader fore registreringen och det forsta
rakenskapséret forlangs till 18 manader.

Vidare dr det i nuldget inte alldeles klart vad som géller i fraga om dokumentation av transaktioner
som sker i bolag innan bokforingsskyldigheten intrétt, dvs. for tiden mellan bolagets bildande och
registreringen.

Foreslagen fordandring vad avser upprittandet av 6ppningsbalansridkning aktualiserar pa nytt fragan
om bokforingsskyldighetens intride. SKM anser att kornmittens forslag ger anledning att ompréva
fragan om tidpunkten for bokforingsskyldighetens intrdde f6r nybildande bolag.

Aven ansvarsfragan blir oklar i och med att kravet pa 6ppningsbalansrikning nu skrivs in (iven) i
aktiebolagslagen. Enligt forslaget aligger det stiftarna att upprétta Sppningsbalansrdkning medan
BFL (dven forslaget till ny bokforingslag) riktar kravet mot bolaget.

En skattemissig fraga som beror bolagsbildningen dr huruvida beskattningsregeln om forbjudna
lan (32 § anv.p. 15 kommunalskattelagen) kan tilldmpas pa ett "lan" som ldmnas fore det att
bolaget registreras, dvs. innan aktiebolaget far riattskapacitet. Denna fraga paverkas inte direkt av
kornmittens foreslagna fordndringar, men kan @nda vara vérd att ndmna.

Antag t.ex. att ett bolag direkt efter bildandet paborjar sin verksamhet och tréffar avtal som enligt
sarskilda regler i aktiebolagslagen blir bindande for bolaget 1 och med att bolaget senare
registreras. Som en f6ljd av triffade avtal uppbér bolaget medel som stiftarna anvinder for privata
dandamal, fram till det att bolaget registreras. Kan stiftarna da anses ha tillgodogjort sig bolagets
medel pa sddant sitt att det stér i strid med bestimmelserna om forbud mot penninglén till bolagets
dgare?

Uppsala universitet
Juridiska fakulteten

Kommitténs forslag i denna del préglas av det praktiska rattslivets behov. Fakultetsndmnden har
inget att invidnda emot forslaget att aktiebolag i framtiden enbart - genom ett nagot forenklat
forfarande - skall kunna bildas genom simultanbildning. Vad géller den foreslagna
revisorsgranskningen av 6ppningsbalansen har kravet pa nytta utmonstrats som rakvisit i lagtexten.
Kravet pa verkligt varde kvarstar. Kornmitten menar att det &dr osannolikt att en revisorn tillméter
egendomen nigot virde for bolaget med mindre egendomen kan antas bli till nytta for bolagets
verksamhet. Fakultetsndmnden delar denna bedomning. Vid en bedomning av det verkliga virdet
for bolaget maste man beakta egendomens nytta for bolaget.

NUTEK

Forslaget om ett forenklat forfarande vid bildande av aktiebolag dr bra. Revisorn kan, for att
fullgora sin kontrollfunktion, antas begéra ett skriftligt saldobesked fran banken. Enligt NUTEKSs
uppfattning blir det déarfor ingen extra belastning att av kontrollskél bibehalla kravet pa bankintyg
vid kontantemission.
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Patent- och registreringsverket

PRV tillstyrker forslaget att modifiera reglerna om simultanbildning och att utmonstra reglerna om
successivbildning av aktiebolag.

PRV tillstyrker dven inf'6randet av att en Oppningsbalansrikning skall uppréttas och kommenteras
vid bildandet, men foreslar att reglerna om att skicka in bankintyget till PRV vid bolagsbildande
dar kapitaltillskottet sker kontant, skall finnas kvar.

Sasom utredningen funnit bildas sa gott som alla aktiebolag genom simultanbildning. PRV
instimmer darfor 1 utredningens forslag att reglerna om simultanbildning modifieras samt att det
sker en urmonstring av reglerna om successivbildning av aktiebolag.

Verket tillstyrker inforandet av att en 6ppningsbalansrakning skall upprittas och kommenteras vid
bildandet, men ifrdgasétter dock forslaget om att Sppningsbalansrikningen helt och hallet skall
ersdtta bankintyget vid registrering. Vid bildande av aktiebolag &.r ingivande av bankintyg en
sjdlvklarhet nd.r kapitaltillskottet sker kontant. Bankintygsinstitutet 4r vl etablerat, inte bara hos
PRV, utan hos bolagen och de storre ombuden vid bolagsbildning. Bankintygen utgér en sékerhet
for att aktiekapitalet verkligen inbetalts och &r ett hinder mot oseritsa forfaranden. Sévil
ndringslivet som PRV har genom erfarenhet byggt upp rutiner for hantering och granskning av
bankintyg. Det kan dessutom vara av vikt att ett bankintyg finns tillgidngligt i bolagets arkiverade
handlingar for att undanréja tvivel huruvida bolaget verkligen tillforts aktiekapitalet. PRV foreslar
darf'or att revisorn vid bildande av aktiebolag for upprittandet av 6ppningsbalansrikningen aldggs
att granska bankintyget, men att bolaget skall bifoga bankintyget till registreringsanméilan for att
registrering skall kunna ske.

Enligt forslaget skall de allmédnna behorighetskraven i nuvarande 2 kap. 1 § aktiebolagslagen
utmonstras. PRV tillstyrker att hemvistreglerna i ndmnda paragraf utmonstras, men anser att ovrig
reglering bor finnas kvar. Risken med en urmonstring av de regler som framgent skall gélla &r, att
vissa stiftare 4r omedvetna om att de inte far bilda bolag och att detta inte uppticks forrdn de
anmadlt bolaget for registrering. PRV anser dirf'or att det av pedagogiska skél dven i fortsdttningen
skall framga av aktiebolagslagen, att den som &r underarig eller 1 konkurs eller som har forvaltare
enligt 11 kap. 7 § foréldrabalken eller som &r underkastad nédringsforbud inte kan vara stiftare av
ett aktiebolag.

I utredningens forslag till vad bolagsordningen skall innehélla stadgas precis som idag i 2 kap. 5 §
punkt 3 aktiebolagslagen, att bolagsordningen skall ange féremélet for bolagets verksambhet,
angivet till sin art. Detta stadgande korresponderar med reglerna i firmalagen (1974: 156). Enligt

6 § nimnda lag anses kénnetecken forvéixlingsbara endast om de avser verksamhet av samma eller
liknande slag. Vid bedomning av om kénnetecken kan anses forviaxlingsbara gor PRV en utredning
om sokt firma dr forviaxlingsbar med registrerade objekt i naringslivsregistret (ca 900.000).
Dessutom granskas den sokta firman mot kiannetecken registrerade i varumarkesregistret och
efternamn 1 namnregistret (ca 130.000 respektive 500.000).

Nuvarande regler ger dock bolagen en mojlighet att ange en vidare verksamhetbeskrivning dn vad
bolaget rent firmaréttsligt har nytta av. De breda verksamhetsbeskrivningarna och antalet
registrerade objekt leder till att ett stort antal bolag inte kan registrera den firma de 6nskar pa grund
av forvéxlingsrisken med andra registrerade objekt. PRV har darfor en rutin att krédva att alltfor
vidstriackta verksamhetsbeskrivningar skall preciseras. Har ett bolag enbart uppgivit att det skall
bedriva konsult- eller handelsverksamhet har verket onskat att verksamheten preciseras sa att det
gér att utldsa inom vilken specifik branch konsult- eller handelsverksamheten bedrivs. PRVs
uppfattning delas inte alltid av domstolarna (se bl.a. RA 1991 ref 102).

PRV vill dirfor framhalla vikten av att det klart framgéar av aktiebolagslagen att verksamheten
skall preciseras, och att det stadgas att verksamheten inte bara anges till sin art, utan att den till
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varje del skall anges till sin specifika art. En sadan reglering i frdgan bor, enligt PRVs uppfattning,
inte endast berora de tillfdllen dar ett bolag bildas eller da ett bolag byter firma, utan dven de
tillfillen da ett aktiebolag behaller befintlig firma, men byter eller 14gger till ny verksamhet. Detta
med hénsyn till att firma- och varumérkeslagarnas regler om skydd for kdnnetecken skulle ur-
holkas om PRV inte skulle foreta granskning av den nya verksamheten dven ur kénneteckens-
réttsligt hanseende.

Svenska Arbetsgivareforeningen
Sveriges Industriférbund

Kommittén foreslér att bestimmelserna om successivbildning av aktiebolag upphdvs och att
reglerna om simultanbildning far en helt ny utformning. Organisationerna delar kornmittens
uppfattning att metoden att successivbilda ett aktiebolag pa grund av dess ringa praktiska betydelse
kan utgd och har dirfor inget att erinra mot forslaget i denna del. Nir det géller den ndrmare
utformningen av reglerna om simultanbildning framgar det av forslaget att ett bolag anses bildat
den dag stiftelseurkunden undertecknats av samtliga stiftare om PRV bifaller ansdkan. Enligt
forfattningskommentaren forutsétts samtliga aktier vara till fullo betalda nar stiftelseurkunden
undertecknas. Vidare sdgs att om inte samtliga stiftare fullgor sitt betalningsatagande samt
undertecknar stiftelseurkunden &r fragan om bolagsbildning forfallen. Den fraga som darvid
uppkommer, och som inte besvaras i betidnkandet, 4r till vem betalning for aktierna skall ske
eftersom bolaget ju inte kan anses bildat innan sadan betalning faktiskt har skett.

Kommittén foreslér bl.a. att en sérskild 6ppningsbalansrikning skall upprittas och att denna skall
granskas av kvalificerad revisor. I forfattningskommentaren till bestimmelsen ségs att detav 11 §
bokforingslagen (1976:125) framgar att varje bolag skall uppritta en sérskild balansrdkning nir
bokforingsskyldighet intrdder samt att det i gdllande rétt torde vara den konstituerande stimman
som &r den avgorande tidpunkten (s. 305). Det framgar inte av uttalandet om kornmitten avsett att
ta stédllning till fragan vid vilken tidpunkt bokforingsskyldighet intrdder for ett nybildat bolag och
om kommittén 1 s fall har uppfattningen att bokforingsskyldighet intrdder i samband med
konstituerande stimma, vilken enligt forslaget ndrmast motsvarar undertecknaridet av stiftelse-
urkunden (jfr Bokforingsndimndens cirkulédr C 23/3). Organisationerna efterlyser ett klargdrande 1
fagan.

Svenska Fondhandlarforeningen
Svenska Bankforeningen

Nu géllande ordning for bolagsbildning anger att ett aktiebolag bildas vid konstituerande
bolagsstimma, varefter stiftarna betalar in aktiekapitalet till bolaget. Detta dr sdledes redan bildat
nir betalning sker och kan ta hand om det inbetalda beloppet eller den tillskjutna egendomen.

Enligt det framlagda forslaget (2 kap 1 § tredje stycket) anses bolaget bildat den dag
stiftelseurkunden undertecknats av samtliga stiftare om registreringsmyndigheten senare bifaller
ansokan om registrering. Betalning kan goras redan innan undertecknaridet skett. Enligt 11 § kan
bolaget innan det har registrerats inte forvérva réttigheter. Det kan séledes inte heller ske fore
undertecknaridet. Om en betalning gors innan bolaget har bildats méaste av praktiska skil klargoras
vad som giller. Det dr viktigt inte minst for ber6rda banker. Sdsom forslaget dr utformat skulle en
stiftare kunna disponera 6ver sin betalning eller sin tillskottsegendom till dess stiftelseurkunden
undertecknats av alla stiftare och sdledes innan dess bolaget efter registrering med retroaktiv
verkan bildats. Detta kan skapa problem inte minst i férhallande till 2 §, som sdger att annan
egendom &n kontanter som ldmnas som betalning "skall tillféras bolaget pa ett sddant sitt som
skyddar egendomen mot ansprék frin aktietecknarens borgenérer." Saken bor fortydligas i1 det
fortsatta lagstiftningsarbetet.
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12 § tredje stycket bor lydelsen "betalas kontant genom inséttning" dndras till ndgot mer adekvat,
eftersom den normala betydelsen av kontant betalning &r en annan &n insittning pa konto.

4 § andra stycket synes, vid en strikt tolkning, bygga pa forutséttningen att rorelsen drivits under
minst tva rdkenskapsér. Av specialmotiveringen (s 308) framgar det att sa inte behdver vara fallet.
Det senare bor givetvis gélla. Lagtexten bor darfor jamkas sa att den inte leder till en onodigt
restriktiv tolkning.

Finansbolagens forening
Foreningen har ingen invindning mot att successivmetoden avskaffas.

Det foreslagna forfarandet for bildande av aktiebolag framstar dock inte som alldeles logiskt och
lattforstaeligt. For det forsta framstar frigan om ett bolags bildande som varande i forsta hand en
fraga for stiftare och aktiedgare. Mot bakgrund déarav kan det vara tveksamt att lata bildandet bero
ocksa pa styrelsens och revisorers atgirder. Det ter sig dock ocksa rimligt att stdlla direkt krav pa
att styrelse och revisor utsetts. Utan att direkt krav reses ddrom foljer dock av forslaget att bade
styrelse och revisor maste ha utsetts eftersom dels en 6ppningsbalansrikning skall uppréttas, vilket
synes vara styrelsens uppgift, och dels revisorn ha yttrat sig 6ver den innan ett aktiebolag kan
registreras.

Forslaget saknar positiva uppgifter om nér ett aktiebolag skall anses bildat och om nér bolagets
funktionédrer trader 1 funktion. Kan en styrelse fatta nagra beslut eller en revisor ha nagra
befogenheter innan ett bolag dr bildat? Utan sdrreglering ddrom ter det sig logiskt att besvara
sadana fragor nekande.

Foreningen finner det olampligt om forfarandet for bildande av aktiebolag inte &r logiskt klart och
forstaeligt.

Foreningen Auktoriserade Revisorer FAR

FAR tillstyrker forslaget att bolagsbildning alltid skall ske genom simultanbildning pa det sétt
kommittén foreslar, och att 6ppningsbalansen skall granskas av revisor.

Kornmitten foreslar att reglerna om behorighetskrav pé stiftare i nuvarande 2 kap. 1 § utmonstras,
med hinvisning till att dessa krav foljer redan av de allménna reglerna om begrinsning i
rattshandlingsformaga. FAR forutsétter att den behorighetskontroll som dndé maste vidtas kommer
att avila Patent- och registreringsverket sdsom registreringsmyndighet.

Svenska Revisorsamfundet SRS

Samfundet tillstyrker att successivbildning utmonstras ur lagen. Vidare tillstyrks att
simultanbildning; som utgér normalforfarandet idag, forenklas 1 huvudsak enligt kornmittens
forslag. 1 ndgra hianseenden foreslar samfundet dock modifieringar av utredningens forslag.

Aven om samfundet forordar en flexibel ordning for att bilda bolag anser samfundet att det finns
skal att klarare ange att bolaget bildats genom undertecknandet av stiftelseurkunden och knyta
revisorspateckningen till denna tidpunkt. Revisorspateckning bor darfor ske pa stiftelseurkunden
och dppningsbalansen bor vara en del av denna. Skélen &r framforallt att undvika all osdkerhet om
egendomen avskilts for bolagets rikning, att det inte kan rada nagon tvekan om att stiftarna &r
bundna vid bolagsbildningen och 6kad sikerhet for att det inte skett nagra dndringar efter
teckningen och upprittandet av 6ppningsbalansen som péaverkar stiftelseurkunden. Det bor
framhallas att fragor om apportegendom &r avskild kan innefatta komplexa juridiska
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fragestillningar varfor det dr angelédget att reducera dessa. Ett sérskilt problem i dessa sammanhang
dr nér hela eller delar av rorelser 6verlats vilket innefattar bade tillgangar och skulder. I praktiken
kréivs ofta att det finns nagot réttssubjekt att dverlata till, inte minst for att kunna hantera olika
sdkerheter. Forslaget hindrar inte att granskningen kan och bor ske innan stiftelseurkunden
fardigstills och att den flexibilitet som utredningen efterstravar i praktiken d4nda kan uppnas.
Samfundet ifragasétter dock om det finns behov av flexibilitet och skyndsamhet i denna fas av
bolagsbildningen, i praktiken torde det vara mer angeléget att registrering kan ske snabbt.

Enligt forslaget kan endast aktietecknare vara stiftare. Detta forutsétter att juridiska personer kan
vara stiftare 1 aktiebolag eftersom det finns ett praktiskt behov for juridiska personer att bilda
bolag. Det kan dock ifragasittas om det &r helt igenom praktiskt att agera med stiftare som é&r
juridiska personer. Samfundet forordar darfor att en mojlighet bibehdlls for att en stiftare inte sjéalv
tecknar aktier i bolaget och att aktier kan tecknas och betalas i slutfasen av bildandet av de som
senare skall 4ga bolaget.

Samfundet tillstyrker att revisorn skall granska dppningsbalans istéllet for olika intyg. Inte heller
har vi ndgot att erinra mot de foreslagna uppgifterna. Som framhallits ovan kan dock frdgan om
apportegendomen dr avskild innefatta svarbedomda juridiska fragor. Revisorn skall dock inte
langre uttala sig om egendomen kan forvintas vara till nytta for bolaget. Kommittén synes darvid
ha forutsatt att egendom som inte blir till nytta for bolaget inte kan tillmétas négot vérde av
revisorn. Samfundet delar inte denna uppfattning. Det &r uppenbart att det finns egendom som kan
ha ett entydigt viarde, som &r verkligt i den mening som avses i1 redovisningslagstiftningen, utan att
detta kan antas ha nagon nytta for bolagets verksamhet. Om avsikten &r att sddan egendom inte
skall kunna utgora apportegendom bor detta klart framga av lagtexten, samfundet anser att starka
skil talar for en sddan begransning. Behovet av en sddan begriansning bor ocksé ses mot bakgrund
av att det finns ytterst fa begransningar nér det géller vilken typ av egendom som godtas som
apportegendom.

Sveriges Redovisningskonsulters Forbund SRF

Kommitténs striavan efter forenkling av regelverket och formerna for bolagsbildning &r en viktig
utgdngspunkt. SRF tillstyrker darfor att alternativet successivbildning slopas, eftersom alternativet
inte anvénds 1 praktiken men komplicerar regelutformningen.

P4 en punkt invdnder dock SRF mot kommitténs forslag till regler for bolagsbildning. Kommittén
foreslar att reviderad 6ppningsbalansrikning ska ersétta bankintyg for kontant aktiebetalning och

revisorsintyg for betalning med apportegendom. Krav pa 6ppningsbalansrdkning blir dock ett rent
formaliakrav som &r direkt motstridigt kornmittens strdvan efter forenkling.

En 6ppningsbalansrikning kommer i de allra flesta fall endast att visa tva poster,
"Banktillgodohavande" respektive "Ej registrerat aktiekapital". Att 6ppningsbalansrdkningen ar
enkel kan foranleda motargument som att det skulle vara ett 6verkomligt arbete att upprétta den.
Det stammer dock inte med allménna férenklingsstravanden att infora krav pa dokument som
upprittas "for att det ska vara sa", utan att ngon egentlig information tillfors. An mer
oproportionerligt blir det ndr 6ppningsbalansriakningen ska revideras, ett extra moment och ddrmed
en extra kostnad jamfort med dagens forfarande for bolagsbildning.

Till detta kommer den mérkliga situationen att krav stélls pa upprittande av redovisning i ett
foretag som dnnu inte finns. Bokforingsndamnden, BFN, har i cirkuldr C 23/3 behandlat fragan om
tidpunkt for bokforingsskyldighetens intrdde vid nybildning av aktiebolag. Enligt BFN intrader
bokforingsskyldigheten for aktiebolag fran och med dagen for registreringen. Texten 1 cirkuldret
fortsdtter: "Huruvida bokforingsskyldighet kan foreligga for annan dessforinnan &r en sérskild
fraga." Det vore tackndamligt om denna kvarstaende oklarhet kan redas ut i samband med den
fortsatta handldggningen av det nu aktuella betdnkandet, helst samordnat med beredningen av
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redovisningskommitténs slutbetinkande "Oversyn av redovisningslagstiftningen" (SOU 1996:157).
SRFs standpunkt &r att krav pa dppningsbalansriakning inte bor stillas, vare sig i1 aktiebolag eller i
andra foretagsformer. Ingdende balans i ett nyregistrerat foretag bor rimligtvis vara noll.

SRF yrkar att bankintyg respektive revisorsintyg for apportegendom dven fortséttningsvis anviands
vid bolagsbildning, i stéllet for reviderad 6ppningsbalansrakning. Kommittén visar pé att
flexibilitet i processen att bilda ett bolag kan behovas. Dessa omstdandigheter kan foreligga i storre
bolag men knappast i privata bolag. SRF yrkar att om behov av reviderad 6ppningsbalansrakning
trots allt kan pavisas i vissa situationer bor krav péa en sddan riakning endast stéllas pa publika
bolag.

Sveriges Advokatsamfund

Den modifierade simultanbildningen synes vil svara mot det praktiska behovet presumtiva
bolagsbildare kan ha. Genom forslaget kan ocksa, som kommittén anfor, en rad i praktiken inte
tillampade bestimmelser slopas, varigenom lagtextmassan fortydligas.

Advokatsamfundet kénner en tveksambhet till kommitténs forslag att aktieteckning inte skulle vara
bindande forrin betalning skett. Vid bildandet av bolag dr det manga génger av vikt for en
investerare/ aktiedgare att veta att 9vriga intressenter de facto kommer att deltaga i bolaget. Det
kan ocksa vara en forutséttning for deltagande att viss annan medinvesterare finns som aktiedgare.
I sddana situationer &r det inte alltid tillrdckligt att man obligationsréttsligt sinsemellan forbundit
sig att tillskjuta kapital (bl a med hénsyn till mojigheten att pavisa eventuell skada vid
avtalsbrottet). En 6nskan finns att bolaget skall kunna inkrdva teckningslikviden. Fragestillningen
blir dn tydligare da det dr fraga om ménga investerare i ett storre projekt som ldggs i ett aktiebolag.

Skulle en tecknare angra sig (efter det teckning skett) dr inte detta annorlunda @n andra
avtalssituationer dir en avtalspart angrar sig eller blir tveksam. Konsekvensen av kornmittens
forslag kan bli att fler bolagsbildningar "spricker" och att parterna pé ett mer omstiandligt sétt
maste bevaka att betalningar de facto sker. De skél som angivits for att en aktieteckning inte skulle
vara bindande (att ett intyg forsvinner) &r enligt advokatsamfundets uppfattning inte tillrdckligt
tungt vigande for att dndra en tidigare fungerande rittsregel. Advokatsamfundet delar inte
kommitténs formodan att "kapitalet forutsétts inbetalt nér urkunden undertecknas", utan utgar fran
att den omvénda ordningen &r vanligare.

3. Aktier, aktiebrev m.m. och aktiebok

3.1 Aktier och aktieslag

Riksaklagaren
Metodikutvecklingsenheten

Bulvanutredningen hemstillde i februari i ar hos bl.a. Riksaklagaren om prelimindra synpunkter pa
ett skisserat forslag om avskaffande av pappersbaserade aktier och en dvergang till ett generellt

kontosystem. Utredningen kommer att fore arsskiftet redovisa ett slutligt forslag i ett betdnkande.

Aktiebolagskommitténs forslag angaende aktier, aktiebok och aktiebrev kommer att sakna
betydelse for det fall Bulvanutredningens forslag genomfors.
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Svenska Arbetsgivareforeningen
Sveriges Industriforbund

Organisationerna vill erinra om att Bulvanutredningen eventuellt kommer att ldgga fram forslag
om att man avskaffar pappersbaserade aktier och dvergér till ett generellt kontosystem. Detta
utredningsarbete bor samordnas med Aktiebolagskommitténs forslag.

Sveriges Advokatsamfund

For giltigt beslut om avvikelse frin aktiedgares foretradesrétt till nya aktier kravs kvalificerad
majoritet. Eventuella missbruk fran majoritetens sida skall fingas upp av den bolagsrattsliga
generalklausulen som forbjuder bolagsorgan att fatta beslut som &r dgnat att bereda otillborlig
fordel at aktiedgare eller annan till nackdel for bolaget eller annan aktiedgare. Vid en tillimpning
av dessa bestdimmelser dr det ofta problem att faststilla vad som &r "otillborlig fordel" och "annan
till nackdel". Fragestdllningen &r inte helt ovanlig vid nyemissioner 1 onoterade bolag med icke
ringa antal aktiedgare.

Kommittén borde i samband med den genomgéende revidering som sker av aktiebolagslagen gjort
en utvdrdering av befintlig praxis och doktrin savitt avser den grundldggande aktiebolagsrittsliga
likhetsprincipen samt ocksé analyserat denna fraga djupare.

3.2 Aktiers overlatbarhet
Stockholms tingsritt

Aktiebolagskommittén har i 3 kap. foreslagit tva nya réttsfigurer som vid sidan av det redan
existerande institutet hembud inskrdnker den fria Gverlatelserétten av aktier, ndmligen
forkopsforbehdll och samtyckesforbehdll. Tingsrétten har inte ndgon erinran mot forslaget i den
man det leder till en anpassning till lagarna i 6vriga EU-lander. Emellertid saknar lagforslaget,
liksom nu géllande hembudsbestammelser, anvisningar om hur en 16senberittigad aktiedgare skall
til(varata sin ritt till forkop eller hembud om anmélan enligt lagen inte gors av den dartill
forpliktade. (I fraga om samtyckesforbehall torde styrelsen och bolagsstimman ha vissa
patryckningsmdjligheter och om de inte utnyttjas far vél anses att samtycke dr meddelat.) Bade 1
fraga om hembud och i fraga ocn forkop innebér forslaget att forfarandet skall igdngsittas genom
en anmdlan fran den som kan tvingas avsta aktieinnehavet. Sérskilt ifrdga om hembud kan befaras
att den hembudsskyldige aktieforvérvaren inte dr s hiagad dértill. Det dr heller inte otdnkbart att
styrelsen och en rostmajoritet pa bolagsstamma &r villiga att bortse fran att 16senférfarande bort
ske 1 frdga om en viss aktiepost.

Om det dr meningen att en tvist om inlosensvillkoren skall kunna véckas utan att anmélan om
16senmojlighet forst har gjorts till styrelsen/bolaget, bor detta framga tydligare av lagtexten.

Dessutom bor lagtexterna om anmélan enligt forkopsbestimmelsen 1 13 § 5 och enligt hembuds-
bestimmelsen i 18 § 5 avfattas likformigt i frdgan om anmaélan skall ske till "styrelsen" eller till
"bolaget".

Riksskatteverket

For prisséttningen pé aktier vars 6verlatbarhet dr begransad pa grund av samtyckesforbehall
forkopsbehall och hembud finns en gemensam reglering som dock inte framgar av lagtexten utan
enbart av forfattningskommentaren till 7 §. Pé s. 317 anges "I bolagsordningen skall ockséd anges
hur villkoren for 6vertagandet skall bestimmas (punkten S). Bestimmelsen ger aktiedgarna fria
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hénder att foreskriva t.ex. att aktierna skall dvertas till marknadsvérdet eller substansvérdet. De kan
ocksa foreskriva att ordinarie bolagsstimma arligen skall bestimma villkoren for dvertagande
aktier som sker under tiden till ndstfoljande ordinarie stimma. Som ytterligare exempel kan
ndmnas foreskrift om att beloppet skall motsvara nominella vérdet eller den pa aktien belopande
andelen av bolagets behéllna tillgdngar berdknade enligt reglerna om kontrollbalansrikning. Om
den valda vérderingsmetoden skulle bereda nagon otillborlig fordel eller nackdel, kan enligt andra
stycket jamkning ske."

RSV ifragasitter om det dr motiverat med ett uttryckligt stod att franga en vérdering av aktierna till
verkligt virde. Kornmitten foljer hdr den gamla praxis som géllde for hembud. Samtyckesforbehall
och forkopsforbehall dr nya foreteelser 1 aktiebolagslagen. Enligt RSV erfordras en uppdatering av
villkoren for prisséttning av aktierna i dessa fall. Som stdd héarfor kan dberopas att skatterdttsligt
finns krav pa marknadsvérdering dels inom néringsverksamhet i 22 § 1 mom. KL och dels inom
inkomstslaget kapital 1 24 § 3 mom. SIL. Enligt sistndmnda lagrum medges inte avdrag for
realisationsforlust till foljd av att egendom avyttrats till ett pris under marknadsvirdet om det inte
framgar av omstdndigheterna att Gverlataren saknat avsikt att 6ka mottagarens formogenhet.

RSV anser att en dndring bor ske antingen direkt 1 lagtexten under 3 kap. 7 § punkt 5 eller i
forfattningskommentaren innebédrande att priset skall bestammas till vad som kan paréknas vid en
forsdljning under normala forhallanden.

Skattemyndigheten i Linkoping

Prisséttning, frdgor aktualiseras i féljande sammanhang
- vid begriansningar i aktiers dverlatbarhet, 3 kap. 7 §, 13 § och 18 §
- vid inl6sen av minoritetsaktier, 17 kap. 4 §

Nir det giller prissdttningen av minoritetsaktier har principerna for denna intagits direkt i
lagtexten. Priset skall bestaimmas till vad som kan pardknas vid en forsdljning under normala
forhéllanden. For aktie som &r foremal for handel vid bors eller auktoriserad marknadsplats skall
16senbeloppet motsvara det noterade virdet, om inte sdrskilda skél foranleder annat. Av
betéinkandet framgar, att kommittén utformat regeln med utgangspunkt fran det s.k. Balkenmalet,
NJA 1996 s. 296. Kommittén har i denna del inte varit helt enig, vilket framgar av sérskidla
yttranden fran Lars Milberg respektive Rolf Abjornsson och Ulrika Stuart.
Meningsskiljaktigheterna giller vad som utgér aktiernas verkliga viarde, dvs om aktier som ingar i
en kontrollpost skall varderas hogre dn vriga aktier. Man &r dock enig om att det &r aktiernas
verkliga virde som skall ligga till grund.

For prisséttningen pa aktier vars overlatbarhet dr begrénsad pa grund av samtyckesforbehall,
forkopstorbehall och hembud finns en gemensam reglering, som dock inte framgar av lagtexten
utan enbart av forfattningskommentaren till 7 §. Pa s. 317 anges

" I bolagsordningen skall ocksa anges hur villkoren for overtagandet skall bestimmas (punkten 5).
Bestimmelsen ger aktiedigarna fria hinder att foreskriva t.ex. att aktierna skall overtas till
marknadsvirdet eller substansvérdet. De kan ocksa foreskriva att ordinarie bolagsstimma arligen
skall bestimma villkoren for 6vertagande aktier som sker under tiden till néstf6ljande ordinarie
stimma. Som ytterligare exempel kan ndmnas foreskrift om att beloppet skall motsvara nominella
vérdet eller den pa aktien belopancle anclelen av bolagets behallna tillgdngar berdknade enligt
reglerna om kontrollbalansrdakning. Om den valda varderingsmetoden skulle bereda nagon
otillborlig fordel eller nackdel, kan enligt andra stycketjamkning ske."

SKM ifragasétter om det d&r motiverat med ett uttryckligt stod att frdnga en virdering av aktierna
till verkligt virde. Kommittén foljer hiar den gamla praxis som gillde for hembud.
Samtyckesforbehall och forkopsforbehall dr nya foreteelser 1 aktiebolagslagen. Enligt SKM
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erfordras en uppdatering av villkoren for prissittning av aktierna i dessa fall. Som stod hérfor kan
aberopas att skatterattsligt finns krav p4 marknadsviardering dels inom néringsverksamhet i KL 22
§ 1 mom. och dels inom inkomstslaget kapital i SIL. 24 § 3 mom. Enligt sistndmnda lagrum
medges inte avdrag for realisationsforlust till f6ljrl av att egendom avyttrats till ett pris under
marknadsvirdet om clet inte framgér av omstdndigheterna att 6verlataren saknat avsikt att 6ka
mottagarens formogenhet.

SKM anser att en dndring bor ske antingen direkt 1 lagtexten under 3 kap. 7 § punkt 5 eller 1
forfattningskommentaren innebédrande att priset skall bestdmmas till vad som kan paréknas vid en
forsdljning under normala forhallanden.

Skattemyndigheten i Malmo

Inskrénkningar i den fria rétten att overldta/forvérva aktier foreslas ske genom hembudsforbehall
menligt géllande regler), forkopsforbehall (nya regler) och samtyckesforbehall (nya regler for
privata bolag). Det finns sdkert en risk for att de nya begrdnsade reglerna kan missbrukas, savél
civil- som skatterattsligt. I praktiken innebér det emellertid inte, enligt var mening, sa stor
fordndring jaimfort med vad som géller. Redan idag forekommer det ndmligen i stor omfattning
konsortialavtal och andra avtal mellan aktiedgare, som begrdnsar den fria Gverlatbarheten av aktier.
Nérmast dr det en fordel, ur skattemyndighetens synpunkt, att avtalens inneboérd kan ges
offentlighet genom att tas in 1 bolagsordningen.

Skattemyndigheten i Virmlands lin

Aktiedverlatelser utgor den vanligaste hiandelsen som utloser reavinstbeskattning.
Skattemyndigheterna har hér ett legitimt intresse av att det finns kontrollmgjligheter. Det kan t.ex.
gélla uppgifter om belopp, tidpunkt, kontrahenter. Om det inte medfor storre oldgenheter bor
darfor underliggande associationsrittsliga regler vara sadana att deklarations- och
kontrolluppgiftsskyldigheten och kontrollen dérav kan fullgoras pa ett enkelt sétt.

Det forefaller védlmotiverat att forkdps- och samtyckesforbehéll tillkommer for att underlatta
dgarforandringar 1 mindre bolag. Skattemassigt kan dock problem uppstéd om en aktiedgare siljer
aktier till en utomstdende utan att ta hénsyn till att forkops- och samtyckesforbehall finns inskrivet
1 bolagsordningen. Antag att en sadan forsdljning sker i slutet av &r ett. I borjan av ar tvd kommer
forsdljningen till bolagets kinnedom. Efter diskussioner beslutar de gamla aktiedgarna att godta
forsdljningen. D& uppstar fragan vilket dr aktierna ska anses vara avyttrade, ar ett eller ar tva?

Stockholms Universitet
Juridiska fakulteten

Hembud

I den nya 3 kap 18 § foreskrivs att det i en hembudsklausul maste anges vem som skall kunna
utova rostriatten for hembudspliktiga aktier under tiden fran overlatelsen till dess att forvéarvsren har
inforts 1 aktieboken. Fakultetsnamnden delar Aktiebolagskommitténs uppfattning att det
forhallandet att det enligt nu gillande regler inte gar att utdva rostréatten under denna period medfor
betydande nackdelar. A andra sidan kan konstateras att syftet med den nuvarande regeln, att en ny
aktiedgare som inte har de dvrigas gillande inte skall kunna péaverka skétseln av bolaget, 1
betydande méan forfelas med den foreslagna bestimmelsen. Det blir ju med denna mojligt att kort
fore en bolagsstimma Overlata hembudspliktiga aktier och ddrmed ge forvarvsren rétt att rosta for
de overlatna aktierna antingen direkt eller indirekt genom att 6verlataren atar sig att rosta som
forvérvsren onskar. Det kan visserligen sdgas att de praktiska implikationerna av det anforda inte
behover bli sa stora, eftersom det finns en mojlighet for bolaget att ta in en forkops- eller
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samtyckesklausul i bolagsordningen och didrigenom f6rhindra att aktier ver huvud taget 6verlats
till ndgon oonskad. Oaktat detta anser fakultetsndmnden att mdojligheten att rosta for
hembudspliktiga aktier bor begrénsas till Gverlataren.

For det fall det skulle inforas en mojlighet for forvérvsren av hembudspliktiga aktier att rosta for
dessa maste forvérvsren i ansvarshénseende anses som aktiedgare under hembudsperioden, oavsett
om hembudsritten utdvas eller inte. Annars kommer forvérvsren att kunna rosta for de
hembudspliktiga aktierna utan att behdva std nagot ansvar enligt nuvarande 15 kap 3 § ABL.

Som nyss anforts kan enligt den foreslagna 3 kap 18 § en forvérvare ges mojlighet att rosta for de
forvédrvade aktierna redan innan I6sningfrdgan r avgjord. Vad som giller for 6vriga
aktiedgarbefogenheter regleras i 3 kap 21 §. Dér foreskrivs att forvéarvsren redan innan
16sningsfragan dr avgjord dven har ritt till vinstutdelning och foretradesritt till teckning vid en
tillskottsemission. Huruvida en rostberittigad forvérvare har rétt att delta 1 diskussionerna pa
stimman samt att stdlla fragor framgar ddremot inte av den foreslagna lagtexten. For att undvika
osdkerhet bor lagtexten kompletteras i dessa hinseenden.

Samtyckesforbehall

Av ett bolags beslut att 1amna eller vigra samtycke till en aktiedverlatelse skall de skil som
bestdmt utgangen anges, forslagets 3 kap 9 §. Det foreslés inte nagon generell begrénsning av vilka
skél som ett bolag kan anfora till stod for att 1amna eller vigra samtycke. Diremot anfors att regler
hidrom kan tas in 1 bolagsordningen (s 320). Vidare anfors att ett samtyckesforbehall kan
missbrukas (s 319 f) och, i kommentaren till den foreslagna 3 kap 12 §, att en végran att lamna
samtycke kan komma under prévning av allmén domstol eller skiljemén (s 322). Detta medfor att
det framstar som oklart huruvida en domstol alltid kan materiellt 6verprova ett beslut att lamna
eller viagra samtycke eller om detta endast kan ske savitt de begransningar som foreskrivs i lagen
eller bolagsordningen.

Uppsala universitet
Juridiska fakulteten

Kommittén foreslar att ritten att begrdnsa aktiers fria overlatbarhet, som idag bestér i rétten att
infora en hembudsklausul 1 bolagsordningen, skall utvidgas till att avse dven samtyckes- och
forkopsklausuler. Lagstiftningen skall vara exklusiv, vilket innebér att kommittén har tagit avstand
fran tanken att infora en mojlighet for stiftarna att fritt férordna om begransningar i
overlatelserdtten. I huvudsak har det varit skyddet for minoriteten som motiverat en sddan
inskrankning i1 dgarnas ritt att fritt reglera fragan. Forslaget tillstyrks 1 denna del.

Kommittén foreslar vidare att det skall vara tillatet att ha overlatelsevillkor som innebdr att givet
tillstdnd kan avse del av den post som overlatelsen eller den planerade dverlatelsen avser. Fragan
handlar ytterst om behovet av att skydda en minoritetsdgares som vill limna bolaget. Det &r
sannolikt att virdet av en aktiepost i vissa fall minskar - eller aktierna blir omojlig att omsétta - om
man begransar postens storlek. Problemet blir speciellt patagligt vid hembudssituationer i vilka
kopet redan fullbordats. I denna fraga bor man enligt fakultetsnimndens mening dverviga om man
inte skulle begrinsa rétten att tillata delposter till samtyckes- och forkdpsklausuler, men forbjuda
dem vid hembudsklausuler.

Kommittén foreslar vidare att beslut om inférande av en overlatelsebegransning for redan utgivna
aktier ar giltigt om det bitrdtts av samtliga vid stdimman narvarande aktiedgare foretradande 9/10 av
aktierna. Bestdmmelsen foreslas inforas i vad som idag motsvaras av 9 kap. 15 § 1 st. 2 p. ABL.
Samma majoritetskrav géller enligt 3 p. for det fall rattsforhallandet mellan aktier rubbas.
Majoritetskravet dr motiverat med att de i lagrummet ndmnda dndringarna medfor ett kraftigt
ingrepp i den rétt som tillkommer aktier som redan dr utgivna. Daremot kommer klausuler om
Overlatelsebegransningar, i likhet med géllande rétt, kunna tas bort eller mildras med sedvanlig
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2/3-majoritet. Det kan enligt fakultetsnamnden ifragaséttas varfor man skall ha olika
majoritetskrav vid inforande resp. avskaffande av dverlatelseklausuler. Ett beslut om borttagande
av t.ex. en forkopsklausul innebér ett ju visentligt ingrepp i den rétt som tillkommer en aktieégare
som &r forkopsberittigad enligt klausulen. Juridiska fakultetsndmnden foreslar darfor att beslut om
borttagande av klausuler som begrénsar aktiers fria overlatbarhet i bolagsordningen skall fattas
med samma majoritet som beslut om inférandet av sddana klausuler. En dylik 16sning ryms inom
nu gillande 9 kap. 1 § § 1 st. 3 p. som &r avsedd att tréffa dven fall da aktier med olika rétt genom
dndring av bolagsordningen far samma rétt (prop. 1975:103 s. 409).

Reglerna angédende hembud foreslas bli fordndrade pa ett par védsentliga punkter. For det forsta
skall av den 1 bolagsordningen intagna klausulen framgé vem som har forvaltningsritten
tillkommande de aktuella aktierna under tiden som fragan om hembud provas. For det andra
utmonstras huvudregeln om att tvist i anledning av hembud skall provas enligt skiljemannalagen.
Enligt forslaget skall det av klausulen framga pa vilket sitt tvist skall slitas. Ocksa reglerna om
vilka fang som omfattas av klausulen foreslas dndras pa det séttet att det av klausulen skall framga
vilka slags fang som omfattas. Forslagen innebér att man undanrdjt de tva stora bristerna 1 den
tidigare hembudsregeln; hindren mot utnyttjandet av rostritten och indubioregeln om
skiljeforfarande. Fakultetsndmnden tillstyrker darfor forslagen.

NUTEK

Samtyckesforbehall

Tidsgransen om tvad manader for fraigan om samtycke kan synas for kort. S6kande efter nagon som
ar villig att 6verta aktierna och som har betalningsforméga kan ta 1dng tid och det 4r viktigt att en
presumtiv aktiedgare far ldara kidnna bolaget, dess verksamhet och ledning. En utokad tid till
atminstone tre manader, anser NUTEK vara av virde.

Forkopsforbehall
Som komplement till hembud &r det positivt med forkopsforbehall innan aktieforséljningen
verkstills.

Hembud
NUTEK ser positivt pa att det regleras vem som skall utdva rostrétt for hembudsaktier under
hembudstiden.

Patent- och registreringsverket

PRV tillstyrker forslagen om modifierad hembudsklausul och méjligheten att i bolagsordningen
kunna ta in forkops- och samtyckesklausuler. PRV anser dock att det betrdffande éldre
hembudsklausuler bor regleras att sdljaren skall rosta for aktierna under hembudsforfarandet.
Dessutom bor reglerna rorande hembud, forkdp och samtycke inte tillata att klausulerna i fraga
utformas pa ett oklart sitt 1 bolagsordningen.

Bakgrund

Forslaget till en utvidgning av undantaget fran principen om akties fria dverlatbarhet, fran dagens
mojlighet till hembudsforeskrift 1 bolagsordningen, till mojlighet att &ven foreskriva om rétt till
forkop och samtycke vid aktieforsiljning, synes vdlmotiverad. PRV tillstyrker déarf'6r forslaget.

Hembud

PRV delar utredningens uppfattning om att bolagen sjilva skall vara tvungna att ange vem som
rostar for aktierna under hembudsforfarandet. Verket anser dock att det for bolagen kan bli oklart
vilka regler rorande hembud som géller, eftersom de redan registrerade hembuden inte paverkas
utav ny lagstiftning. For att fa en enhetlig reglering foreslar PRV att det 1
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Overgangsbestimmelserna rorande de dldre hemudsklausulerna stadgas att det 4.r sdljaren av
aktierna som rostar for dessa. Se nedan under avsnittet rérande 6vergangsbestammelserna.

Forkop

Forkopsklausuler forekommer i1 dag i s.k. konsortialavtal mellan aktiedgarna. PRV ser positivt pa
mojligheten att 1 bolagsordningen reglera dessa. Forkopsbestimmelserna blir ddrigenom kénda och
giltiga dven mot tredje man. Darmed undviks en del konflikter som i dag uppstar. PRV tillstyrker
darfor forslaget till mojligheten att infora forkopsklausuler 1 bolagsordningen.

Samtycke

PRV tillstyrker @ven forslaget om inférande av samtyckesklausuler.

Ovrigt PRV ir som framgétt ovan positivt till de foreslagna reglerna om modifierad
hembudsklausul och reglerna rorande forkops- och samtyckesklausuler i bolagsordningen. Verket
hyser dock vissa farhadgor vad géller tydligheten betrdffande klausulerna. Med nuvararande forslag
till utformning finns det inga foreskrifter for hur klausulerna skall skrivas i bolagsordningen.
Klausulerna kan textmissigt komma att skrivas i samma paragraf i bolagsordningen. Sadana
sammanskrivna klausuler kan litt bli foremal for oklarheter och tolkningar. Med hinsyn till att
ovan nidmnda regler dr ett undantag fran principen om akties fria 6verlatbarhet bor, enligt verkets
mening, hirda krav stéllas pa utformningen i bolagsordningen. PRV foreslar darfor att
mojligheterna till s.k. mixade forkops- och samtyckesklausuler 1 forfattning forhindras och att PRV
ges mojlighet att végra registrering av klausuler som inte uppfyller kravet pa bestimmelsens
utformning.

Svenska Arbetsgivareforeningen
Sveriges Industriférbund

Pa s. 207 1 betdnkandet konstaterar kommittén inledningsvis att den upprdkning som gors 1 lagen
av tilldtna begrénsningar i ritten att 6verlata och forvirva aktier dr uttdmmande. Det finns didrmed,
enligt kommittén, inte utrymme for aktiedgarna att genom t.ex. bestimmelser i1 bolagsordningen
foreskriva skyldighet for den som forvirvat en viss andel av bolagets samtliga aktier att inlosa
aterstaende aktier (erbjudandeplikt) om inte bestimmelserna har stdd i1 lag. Kornmittens slutsats ar
att egna konstruktioner av nu nimnt slag &r ogiltiga.

Organisationerna delar inte kornmittens slutsatser i nu angivna hinseende. Tvértom anser
organisationerna att sddana klausuler om erbjudandeplikt som kornmitten beskriver dr vil forenliga
med nuvarande aktiebolagslag. Det kan ndmligen hidvdas att ett forbehall om erbjudandeplikt inte
utgdr nagon inskrankning 1 den rétt att fritt Gverlata och forvirva aktier som foreskrivs i
aktiebolagslagen eftersom minoritetsaktiedgarna ju inte har nagon skyldighet att 6verlata aktierna
till majoritetsdgaren utan kan silja dem till vem som helst eller vilja att behalla dem. Annan &n
majoritetsdgaren &r inte heller forhindrad att forvdrva minoritetsposten.

Vad som talar for slutsatsen att forbehéll om erbjudandeplikt inte strider mot aktiebolagslagen &r
det faktum att sddana forbehall forekommer 1 dag i flera borsbolag. Om klausulerna hade varit
olagliga borde PRV som registreringsmyndighet ha reagerat. Dé sa inte skett far det antas att PRV
delar organsationernas uppfattning i fraigan. Med hinsyn till den osidkerhet som kommitténs
uttalande skapat p4 omradet efterlyser organisationerna ndgon form av klargérande att en i
bolagsordningen foreskriven erbjudandeplikt dr forenlig med aktiebolagslagen.

Hembud

Kommittén foreslar att ett hembudsforbehall alltid skall innehalla foreskrift om vem som skall
utova rostritten for en hembudspliktig aktie under tiden fran det aktien dvergétt till en ny dgare och
till dess den definitiva dgaren dr inford i aktieboken.
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Enligt organisationerna dr det bra att kommittén genom forslaget 16st problemet med passiveringen
av rostratten under 16sningsperioden. Av dvergadngsbestimmelserna framgar emellertid att dldre
hembudsforbehall skall ha fortsatt giltighet &ven om de strider mot den nya bestdmmelsen.
Kommitténs forslag 16ser dirmed inte problemet fullstindigt. For att komma till rdtta med passive-
ringsproblemet dven i bolag med dldre hembudsforbehéll bor man enligt organisationernas mening
Overviga att infora en presumtionsregel betrdaffande rostriatten som blir tillamplig i1 det fall bolags-
ordningen inte dndras. Organisationerna foreslar vidare att en sddan presumtionsregel bor peka ut
sédljaren som innehavare av rostréitten under 16sningsperioden.

Svenska Fondhandlarforeningen
Svenska Bankforeningen

Foreningarna tillstyrker forslagen vad avser de begransningar som foreslas i 6verlatbarheten av
aktier. Ett viktigt mal bor vara att samtliga begrénsningar i 6verlatbarheten anges i aktiebolags-
lagen pa ett sddant sétt att de tillatna begrénsningarna kan foras in 1 ett aktiebolags bolagsordning
och didrmed ha verkan mot bolaget. Darigenom kan man i méanga fall komma ifrdn den ordning
med dubbla handlingar - savél bolagsordning som aktiedgaravtal - som nu féorekommer. Skilet for
dubbla handlingar dr ofta endast att stipulera en hembudsplikt eller forkopsritt. Foreningarna
noterar hdrvid att 13 § i1 forslaget bara behandlar overlatelser. Det forekommer emellertid for
nirvarande hembud dven vid universalsuccession. For att komma ifrén behovet av aktiedgaravtal
vore det darfor angeldget att dven sddana omfattades och inte endast dverlatelser.

Finansbolagens forening

Foreningen vdlkomnar inférandet av dessa institut och noterar de 6kar forutsittningarna for att
driva ndringsverksamhet i effektiva former.

Foreningen noterar att kommittén i 3 kap. 7 § foreslar att samtyckesforbehall inte skall fa upp-
stéllas vid 6verlatelse av utmatt aktie eller av aktie som ingér i konkursbo. Foreningen inser att ett
effektivt exekutionsforfarande kriver att sidana aktier kan dverldtas men noterar ocksa att forbe-
héllets mal darmed kanske inte uppnas och att forebehall till och med kan kringgds genom att
arrangera en overlatelse 1 nagon av dessa former. Det vore darfor av stort virde om detta dilemma
kunde 16sas sé att forbehallet blir verksamt ocksa i dessa situationer. Visserligen synes inget hindra
att i en bolagsordning ta savél ett samtyckestorbehall som ett forkops- och/eller hembudstérbehall.
Det vore dock vérdefullt om samtyckesforbehéllet kunde hivdas sjélvstandigt vid alla overlételser.

Stockholms Handelskammare

Kommittén foreslér att det skall bli mojligt att 1 bolagsordningen ta in forkopsforbehall vid sidan
av forbehdll om hembud. I de privata aktiebolagen foreslar kornmitten att det d&ven ska bli tillatet
med samtyckesforbehéll. Handelskammaren tillstyrker forslagen.

I anslutning till forslagen 1 den delen konstaterar emellertid kornmitten att den upprakning som
gors 1 lagen av tilldtna begrinsningar i ritten att 6verlata och forvirva aktier dr utttmmande. Det
finns ddrmed enligt kornmitten inte utrymme for aktiedgarna att genom t.ex. foreskrifter i
bolagsordningen om skyldighet for den som forvérvat en viss andel av bolagets samtliga aktier att
inlosa aterstdende aktier om inte foreskrifterna har stod i1 lag. Kornmittens slutsats dr att egna
"konstruktioner vid sidan av de lagfista mojligheterna till inskrédnkningar i den fria omsittningen
av aktier &r ogiltiga och krav pé fullgérdande av en sddan erbjudandeplikt som avses i exemplet
skall ogillas".
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Handelskammaren delar inte kommitténs slutsats och anser inte heller att en reglering i enlighet
darmed lamplig. Det framstar inte som sjdlvklart att forbehall om erbjudandeplikt utgér en sadan
inskriankning som foreskrivs i aktiebolagslagen eftersom minoritetsaktieigarna inte har nagon
skyldighet att 6verlata aktierna till majoritetsédgaren utan kan sélja dem till vem som helst eller
behélla dem. Annan &n majoritetsdgare dr inte heller forhindrad att forviarva minoritetspost. Det bor
ocksa noteras att forbehall om erbjudandeplikt forekommer 1 flera borsbolag.

Det bor klargoras 1 propositionen att en 1 bolagsordningen foreskriven erbjudandeplikt ar forenlig
men aktiebolagslagen.

Grossistforbundet Svensk Handel

Hembud

Forbundet instimmer i kommitténs redogorelse for nackdelarna med de nuvarande reglerna om
hembud, sdrskilt vad giller passiviseringen av rostritten for de aktuella aktierna, och delar
uppfattningen att regeln bor dndras. Kornmitten har inte ansett det l&ampligt att i lagen ange vem
som skall vara rostberéttigad i en sadan situation eftersom varken 6verlataren eller forvarvsren
generellt kan bedomas bora ha foretrdadesritt framfor den andre. Istdllet Gverlats at aktiedgarna att i
bolagsordningen bestimma vem som skall ha rostrétt for aktierna. Férbundet har 1 och for sig inget
att invdinda mot forslaget som sadant.

I utredningen har emellertid endast resonerats kring varfor varken dverlataren eller forvirvaren
generellt sett kan anses lampliga att inneha rostrétten. Det dr dock oklart huruvida valet skall vara
begrénsat till dessa bada parter eller om @ven andra, t ex andra aktiedgare i bolaget, de aktiedgare
som vill utnyttja hembudet eller helt utomstaende personer, skall kunna erhalla rostritt for de
overlatna aktierna. Det kan inte uteslutas att det ofta torde finnas viss intressegemenskap mellan
overlataren och forvirvaren varfor det inte alltid ar [ampligt att ndgon av dessa far rosta for
aktierna. Eftersom det &r svart att i forvdg bedoma nir, i vilken situation och pa vilket sitt det kan
bli aktuellt att tillimpa hembudsklausulen kan det darfor vara lamligt att lata en helt utomstaende,
utan nagon inblandning i aktieaffiren men med erforderliga kunskaper ifriga om
ndringsverksamhet, fa utova rostritten for aktierna. Det 4r mojligt att detta dsyftats men 1 sé fall
bor det framga tydligare av forarbetena.

Forkop

Forbundet tillstyrker att en mojlighet till forkop infors 1 ABL som alternativ till hembud.
Utformningen av den foreslagna regeln forefaller vl avvigd. Forbundet bedomer dock att intresset
for den har typen av klausuler kommer att bli begridnsat eftersom de forkdpsberittigade inte vet
vem de har att skydda sig emot. Mgjligheten att i bolagsordningen inta en forkopsklausul bor dock
finnas.

Samtycke

Samtyckesforbehall skiljer sig inte mycket fran mojligheten till hembud. Fragan dr om det finns ett
behov av ett sadant forbehall med beaktande av kornmittens forslag som syftar till att komma
tillrdtta med passiviseringen av rostritten vid ett hembudsforfarande. Forbundet motsétter sig dock
inte att bestimmelser om samtyckesforbehall infors i ABL eftersom det uppenbarligen finns ett
visst intresse for en sddan mojlighet.

Forsiikrings Forbundet

Forbundet finner det naturligt att svenska aktiebolag ska ha att samma maojligheter att anvdnda
olika Overlatelsebegransningar som utlindska bolag har. Mgjlighet bor dérfor ges dven i svensk lag
att anvianda forkops- och samtyckesforbehall. Det &dr en fordel att kunna utdva rostritt under tiden
som ett forkopsforbehall giller.
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Virdepapperscentralen VPC

Forkops- och samtyckesforbehall

VPC har inget att invidnda 1 sak mot de nya forslagen om forkdps- och samtyckesforbehall.
Reglerna blir dock komplicerade eftersom olika forutséttningar for overldtelse kommer att gélla for
forbehéllen. Ett forkopstorbehall kan omfatta alla typer av 6verlatelser vilket inte dr fallet
betrdffande samtyckesforbehdll. Dessutom kan bolagen i1 bolagsordningen bestimma vilka typer av
overlatelser som skall omfattas i respektive bolag.

De nya reglerna kriver att de personer som skall vidta registeringsatgidrderna ar vil medvetna om
reglernas innehall. Risken for réttsforluster p.g.a. forsenade eller felaktiga registreringar skall inte
overdrivas men den 6kar. Kompetenshojande atgéarder torde dock bli nodvandiga betrdffande den
personal som skall vidta registreringsatgarderna hos kontoférande institut och VPC. Vidare ges
ocksa t. ex. 1 forkopsfallet en mojlighet for forvarvande aktiedgare i avstimningsbolag att bli inford
1 aktieboken med uppvisande av dverlatelsehandling och sérskilt intyg fran bolaget utvisande ritten
att forvérva. Ett sddant intyg skall gilla i sex manader. Sistnamnda mojlighet stédller ocksa krav pa
den personal som skall hantera registreringar.

VPC maste rent tekniskt kunna gora forkops- och samtyckesmarkeringar pa aktiekonto och i
utskrift av aktiebok. Detta innebér att visst utvecklingsarbete dr nddvandigt i denna del.

Hembud

Kommittén foreslar att reglerna om hembudskyldigheten dndras pa sa sitt att rostrétt for en
hembudspliktig aktie far utovas under hembudstiden. Det skall i bolagsordningen saledes anges
vem som skall kunna utdva rostritten under tiden frén det att aktien 6vergétt till ny &gare och till
dess att den definitiva dgaren dr inford 1 aktieboken. I princip kan bolagsordningen foreskriva
rostrétt for 6verlataren eller den pa vilken aktien overgétt.

VPC har inget att invéinda mot forslaget i sak. For avstimningsbolagen kan forslaget medfora visst
mararbete vid uppréttandet av rostlingd. VPC skall enligt nuvarande bestimmelser 1
aktiebolagslagen ta fram en aktiebok tio dagar fore bolagsstimman. Denna aktiebok skall vara
underlag for uppréttande av rostlingden. I nuvarande aktiebocker finns de hembudpliktiga aktierna
endast upptagna under punkten "aktier under hembudsprévning". Dessa aktier hérleds inte till
nagon viss person. Nagon sddan information dr 1 dagsldget inte nodvandig eftersom dessa aktier
inte kan grunda rostrétt. Om forslaget nu genomfors maste dven dessa aktier kunna identifieras och
kunna hérledas till ndgon for att rostréatten 6verhuvudtaget skall kunna utévas. En 16sning kan vara
att ange den nye koparen i aktieboken. Om bolagsordningen i det ldget foreskriver rostrétt for
overlataren dr det upp till bolaget att reda ut rostréttsfragan med hjdlp av befintliga
transaktionsavtal.

Den foreslagna fordndringen medfor dock att VPC maste gora relativt omfattande tekniska
fordandringar 1 syfte att anpassa aktieboken till den nya rostréttsregeln.

Foreningen Auktoriserade Revisorer FAR

FAR avstyrker att samtyckesforbehall infors. FAR tillstyrker att forkopsforbehall infors och att
rostrattsreglerna vid hembud fortydligas 1 bolagsordningen i enlighet med forslaget.
Samtyckesforbehall dr avsett att gélla for privata bolag och innebér en form av hembud innan
aktien overgatt till koparen. Motivet for denna variant pd hembud &r att koparen inte behover lagga
ner onddiga kostnader for ett forvdrv som eventuellt inte blir av. Eftersom koparen dndé skall vara
identifierad, och det angivna priset inte far underskridas vid affdren, maste koparen rimligen ha
gjort s omfattande undersékningar att huvuddelen av kostnaderna for forvirvet redan har burits.
FAR kan dirfor inte se ndgot behov av mojligheten till samtyckesforbehall. Hértill kommer att
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hembudsinstitutet har forbéttrats pa en viktig punkt genom att bolagsordningen skall foreskriva
vem som har rostritten for aktierna under hembudstiden.

Forkopsforbehall, som avses gélla savil privata som publika bolag, har den fordelen framfor
samtyckesforbehall och hembud att ndgon annan kopare inte behdver identifieras nir de
forkopsberittigade erbjuds att forvirva aktierna. Om dessa avbgjer har sdljaren sex manader pa sig
att sdlja till ndgon annan till ett pris som inte dr forménligare &n det tidigare erbjudna.

Svenska Revisorsamfundet SRS

Principen om den fria 6verlatbarheten av aktier dr enligt samfundets mening en central
aktiebolagsrittslig princip som bor slas vakt om. Aven om det finns skl som talar for att tillata
dven relativt langtgdende inskridnkningar i denna princip, sérskilt i privata bolag, dr dock sérskilt
den fria overlatbarheten vésentligt dven i1 dessa bolag for att skydda minoriteter och hindra
maktmissbruk fran en majoritet. I de fall aktiedgarna &r eniga innebar nuvarande begrénsningar
knappast ndgra problem vid tillimpningen. Reglerna bor dérfor utformas for att reglera situationer
ndr aktiedgarna dr oeniga, den praktiska erfarenheten visar att risken for maktmissbruk i dessa fall
ar relativt stort varfor det finns behov av att stélla upp regler som skyddar minoriteten. Vid
utformning av reglerna maste ockséa beaktas att det finns en mojlighet for aktiedgarna att reglera
hithorande fragor i avtal mellan aktiedigarna vilket minskar behovet av sirregler i aktiebolagslagen.
Enligt samfundets mening kan det dessutom finnas fordelar med sadana sirskilda aktiedgaravtal
varfor denna 16sning kan vara att foredra framfor inskrankningar i den fria 6verlatbarheten.

I likhet med utredningen anser samfundet att behovet av inskrdankningar &r storst i privata bolag.
Mot bakgrund av regelsystemen i andra linder och nackdelarna med inskrédnkningar i rétten att
overlata aktier anser samfundet att det kan ifrdgasittas om det bor vara tillatet att inskréinka den
fria 6verlatbarheten savitt avser de publika bolagen 1 den utstrackning som utredningen foreslar.
Aven om inneborden av att ett bolag dr publikt #r att det har en ritt att sprida sina aktier och att
handel far 4ga rum framstar det som rimligt att utforma regelsystemen utifran att aktierna ar
spridda och att handel dger rum. Med hénsyn till de nackdelar som inskrdankningen i den fria
overlatbarheten har framstar det darfor som rimligt att det inte bor tillatas nagra begréansningar i
publika bolag. Aven i dessa fall finns mojlighet for aktiesigare att sluta avtal om olika
inskrankningar vilket minskar styrkan 1 de argument som talar for inskrdnkningar. Om detta inte ar
tillrackligt finns alltid mgojligheten att 1ata bolaget vara privat.

Vid en samlad bedomning anser samfundet att mojligheterna att gora avsteg fran den fria
overlatbarheten bor inskrdnkas savitt géiller publika bolag. Dérvid framstar det som om
hembudsklausuler har de storsta nackdelarna nér olika former av inskréankningar. Héartill kommer
att denna form dr ovanlig internationellt. Samfundet foreslar darfor att hembudsklausuler inte bor
fa forekomma i publika bolag. Om négon inskrankning skall fa forekomma bor detta ske i form av
forkopsklausuler, déarvid forutsatts att reglerna om forkdp modifieras (se nedan).

Risken for missbruk synes sérskilt stor ndr det giller samtyckesklausuler. Samtidigt torde denna
form ldmpa sig bidst for 6verenskommelser mellan aktiedgare (konsortialavtalet). Mot bakgrund
hdrav ligger det nira till hands att inte infora en mojlighet att ta in samtyckesklausuler i
bolagsordningen i privata bolag. Samfundet vill dock inte motsétta sig att sddana klausuler infors
om det finns tillrdckligt starka skél for detta. Om de infors méste dock minoritetens stillning
stdrkas vdsentligt, denna fraga behandlas ytterligare i1 det foljande.

Nir det giller den ndrmare utformning av klausulerna tillstyrker samfundet att regler infors som
undanrdjer effekterna av en passivering av rostratten under hembudsforfarandet. Utredningens
forslag till 16sning innebir dock att alla hembudsklausuler méste dndras. Med hinsyn till att de ar
vanligt forekommande foreslas en annan 16sning. Det dr som utredningen anfor inte sjélvklart vem
som skall utdva rostréitten. Detta bor dock inte utgora hinder for att inféra en presumtionsregel som
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innebdr att ndgon av parterna skall utéva denna om inte annat beslutats. Samfundet forordar att
sédljaren skall fa utdva rostriatten om inte aktiedgarna kommit 6verens om annat. Med den
foreslagna 16sningen behover inte alla hembudsklausuler dndras vilket innebér en betydande
administrativ forenkling.

Samfundet har inget att erinra mot att forkopsklausuler tillats, sérskilt inte 1 privata bolag. Som
utredningen anfor kan emellertid en sdidan mojlighet missbrukas, t.ex. genom att soka tvinga fram
en forséljning till underpris. Detta géller sarskilt nar forhallandet mellan parterna inte ar likvérdigt,
sdljaren torde dérvid typiskt sett vara den svagare parten. Darfor bor overvégas att stirka séljarens
stdllning. Detta kan ske antingen genom materiella regler for att stirka séljarens stidllning nir det
géller prissdttning eller dndring av de processuella reglerna. Dessa kan i sin tur ta sikte pa
bevisborderegler eller kostnaderna for en processuell provning. Vid en samlad bedomning férordar
samfundet att sdrskilda regler inférs som begrénsar sdljarens ansvar for kostnaderna vid en
provning, jamfor reglerna vid tvangsinlosen. I detta fall kan man mgjligen tdnka sig att inte ga lika
langt, sédljaren bor i vart fall béra sina egna kostnader.

Nir det giller utformningen av forkopsklausuler avstyrker samfundet att regeln endast gors
tillampas vid frivilliga 6verlatelser. En invdndning mot att de skall vara tillimpliga vid andra typer
av Overlatelser dr att de kan begridnsa aktiernas virde, sirskilt som sdkerhet. Enligt samfundets
mening torde emellertid begransningen till frivilliga 6verlatelser innebéra en reell begransning nér
det giller att anvéinda forkopsklausuler istéllet for hembudsklausuler. Dessutom torde det i manga
fall inte vara nagot problem for aktiedgarna att mojligheten att anvidnda aktierna som sékerhet
begrénsas. [ vart fall finns alltid mojligheten att inskrdnka forkopsklausulen till frivilliga
overlatelser 1 bolagsordningen.

Om samtyckesklausuler dnda infors dr det visentligt att regleringen utformas sa att minoriteten ges
ett béttre skydd &n vad som f6ljer med utredningens forslag. Detta géller bade nér det géller beslut
att infora samtyckesklausuler och nér dessa skall tillampas.

Inférande av samtyckesklausuler innebir en langtgdende inskréankning i aktiernas fria dverlatbarhet
och innebér en risk for minoritetsmissbruk. Darfor bor dven en liten minoritet kunna motsitta sig
att samtyckesklausuler inférs. Mot bakgrund hirav och da klausulen fyller en funktion i bolag med
en begrdnsad krets aktiedgare anser samfundet det rimligt att krdva enhillighet pa stimma och att
aktiedgarna vid denna skall foretrdda minst 90 % av rdsterna.

Vid tillampning av reglerna tar den detaljerade regleringen sikte pa forfarandet och 6ppnar
mojligheter for en majoritet att pa olika sitt forhala forfarandet och ger inget effektivt materiellt
skydd. Som exempel kan tas regeln om att ett avslagsbeslut skall motiveras. I praktiken ger en
sadan regel endast ett begrinsat skydd och forhindrar inte missbruk frin majoritetens sida.
Eftersom samtyckesklausuler har ldngtgdende verkan anser samfundet det motiverat att stiarka
minoritetens stillning, t.ex. genom att reglera ett 14gsta pris eller fordndra de processuella reglerna.
Hér bor framhallas att i manga fall torde de ekonomiska ramarna for en enskild aktiedgare vara
begrinsade varfor denne kan ha svart att tillvarata sin rétt, sérskilt om skiljedomsklausuler
forekommer. Detta talar for att bolaget bor bara huvuddelen av kostnaderna for forfarandet,
sdljaren bor dock 1 vart fall bira sina egna kostnader om han forlorar provningen.

Sveriges Bokforings- Revisionsbyraers Forbund
SBREF stoder kommitténs forslag till mojlighet att 1 bolagsordning kunna inta forkdps- och

samtyckesklausuler. Fore lagens ikrafttridande méste emellertid ett detaljerat regelverk upprittas
som dven skiligen tillgodoser minoritetsdgarens intresse.
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Sveriges Advokatsamfund

Forkop pa aktier i gemensamt dgda privata bolag dr mycket vanligt, och det framstar som en fordel
att forkop kan inforas genom bolagsordningen, i stillet for att ett konsortialavtal skall behova
upprittas mellan aktiedigare enbart av skilet att man 6nskar infoéra forkop.

I fraga om kommitténs inforda s k samtyckesklausul noteras att skélen for vigrat samtycke skall
framga av beslutet, samtidigt som den enda inskrdnkning som finns &r att bolagets beslut i
samtyckesfragan inte far ge ndgon en otillborlig fordel eller nackdel. Advokatsamfundet anser, for
tydlighet och forutsebarhet, att utgangspunkter for bedomningen av vad som ér otillborligt bor
anges tydligare. Detta sérskilt som kommitténs beskrivning av de s k missbruksmgjligheterna &r
nagot vag. Enligt advokatsamfundets uppfattning behover det inte alltid vara nagon nackdel for en
aktiedgare som vill sdlja aktier att han méste sélja till den befintliga majoriteten, forutsatt att priset
dr marknadsmaéssigt.

Konkursforvaltarkollegiernas forening

Aven om samtyckesforbehill enligt forslaget inte fir omfatta 6verlatelse av utmiitt aktie eller aktie
som ingar 1 konkursbo, 6nskar foreningen papeka det vésentliga i att konkursforvaltarens fria
forfogande 6ver egendom som ingar i konkursboet inte dventyras och att det siledes ur
obestandsrittslig synpunkt dr av avgorande betydelse att det framlagda forslaget till 3 kap 7 § 1 st 2
inte sakligt dndras.

3.3 Aktiebok och aktiebrev
Stockholms tingsritt

Tillstyrks.

Statsaklagarmyndigheten for speciella mal

Jag har 1 ett remissvar 6ver det av Bulvanutredningen skisserade forslaget om ett generellt
kontosystem for aktier framfort att jag delar utredningens uppfattning att en sddan registrering inte
rimligen kan anses som négot intrdng eller hinder for den seriose naringsidkaren. Jag har forordat
att utredningen arbetar vidare med forslaget och sérskilt framhéllit att fragan om &dgarregistrering ar
central for mgjligheterna att effektivt bekdmpa ekonomisk brottslighet. Om ett generellt
kontosystem for aktier enligt utredningens modell infors torde kornmittens forslag rérande
aktiebrev och aktiebok 1 stort bli dverspelade.

Rikspolisstyrelsen

Rikspolisstyrelsen vill peka pa att det i atskilliga utredningar angéende ekonomisk brottslighet
visat sig att bestimmelserna i 3 kap. 7 § aktiebolagslagen (1975:1385) om forande av s.k. aktiebok
inte efterlevs. Detta dr dock inte endast ett problem fran ekobrottsbekdmpningssynpunkt utan ocksa
for affédrslivet. Pa grund av att det i manga fall dr svart att fa snabb och séker information om ett
bolags dgarforhallanden 6kar risken for foretag och myndigheter att komma i kontakt med oseridsa
och kriminella néringsidkare.

Rikskriminalpolisen har under beredningen av forevarande remissyttrande framfort att ett centralt
register med information om #gare i samtliga aktiebolag skulle kunna vara ett effektivt medel i
kampen mot den ekonomiska brottsligheten. Om ett sddant register infors torde ocksa kunna
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Overvigas att lata den civilrittsliga dgarfordndringen bli avhingig av att forandringen forts in
registret pa motsvarande sitt som géller for aktier som registrerats hos Vardepapperscentralen VPC
AB enligt bestimmelserna i1 aktiekontolagen (1989:827).

I den s.k. Bulvanutredningen (Dir. 1996:55, Atgirder mot vissa bulvanfsrhallanden m.m.) utreds
for narvarande fragan om att infora ett register for information om &dgare 1 fimansbolag.
Utredningen skall redovisa sitt uppdrag fore utgdngen av december 1997. Det kan finnas skal att i
samband med beredningen av utredningens forslag overviga att infora ett dgarregister for samtliga
aktiebolag.

Riksskatteverket

I kommitténs forfattningsforslag handlar fjarde kapitlet om aktieboken och femte kapitlet om
aktiebrev. I bada kapitlen finns bestimmelser om savil kupongbolag som avstimningsbolag. |
sammanhanget finns anledning att pdminna om det preliminira forslag till generellt kontosystem
for aktier som bulvanutredningen lagt fram 1997-02-26. Forslaget innebér att alla fysiska aktiebrev
avskaffas samt att VPC svarar for alla registreringar. Ur RSV:s synpunkt skulle ett saddant generellt
kontosystem for aktier fa flera gynnsamma effekter, sasom:

- dgareuppgifter som dr sdkrare &n de som f n finns 1 vara register och som dessutom stéandigt
aktualiseras

- utvidgade kontrolluppgifter enligt bestimmelserna i 3 kap. 27 § LSK.

Ur RSV:s synpunkt skulle det darfor vara en fordel om kornmittens forslag samordnas med de
forslag som bulvanutredningen ldmnat.

Prisséttningsfragor aktualiseras i foljande sammanhang
- vid begriansningar i aktiers dverlatbarhet, 3 kap. 7 §, 13 § och 18 §
- vid inlosen av minoritetsaktier, 17 kap. 4 §

Skattemyndigheten i Malmé

I kommitténs forfattningsforslag handlar fjarde kapitlet om aktieboken och femte kapitlet om
aktiebrev. I bada kapitlen finns bestimmelser om savil kupongbolag som avstimningsbolag. |
sammanhanget finns anledning att pdminna om det preliminira forslag till generellt kontosystem
for aktier som bulvanutredningen lagt fram 1997-02-26. Forslaget innebér att alla fysiska aktiebrev
avskaffas samt att VPC svarar for alla registreringar. Ur skattemyndighetens synpunkt skulle ett
sadant generellt kontosystem for aktier fa flera gynnsamma effekter, sdsom:

- dgareuppgifter som dr sdkrare dn de som f n finns 1 vara register och som dessutom stéandigt
aktualiseras

- utvidgade kontrolluppgifter enligt bestimmelserna i 3 kap 27 § LSK.

Ur skattemyndighetens synpunkt skulle det déarfor vara en fordel om kornmittens forslag
samordnas med de forslag som bulvanutredningen ldmnat.

Skattemyndigheten i Virmlands léin

Skattemyndigheterna har ofta intresse av att kénna till dgarforhéllandena i ett aktiebolag. Det finns
manga skatteregler som pa nagot sétt dr kopplade till dgandet. Det kan gilla famansforetag,
overlatelse inom en koncern, utdelning och koncernbidrag, m.m. Kdnnedom om dgarsamband kan
vidare rent allmént 6ka forstaelsen av olika transaktioner och forbéttra skattemyndigheternas
kontrollarbete. Skattemyndigheternas egna mojligheter att skaffa uppgifter om aktiedgare och pa
ett 1att och tillforlitligt sétt aktualisera och kontrollera dessa uppgifter har hittills inte varit bra. Vid
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affdarstransaktioner med utlédndska foretag (vilka blir allt vanligare) kan internationellt
informationsutbyte om bl.a. dgarforhallanden 1 bland vara en viktig del 1 kontrollarbetet. Bolagens
aktiebocker torde hittills i manga fall inte ha forts med den noggrannhet som skulle kunna 6nskas.
Det &r for 6vrigt inte bara vid myndighetsutovning utan dven i afférslivet som det finns ett legitimt
behov av att kiinna till vem som é&r aktiedgare och ddrigenom kanske den egentliga motparten. Det
dr svarare att se nér det kan finnas legitima behov att forsvara insynen i ett aktiebolags dgarbild.
Det bor dérfor 6vervdgas om reglerna om aktiebok kan utformas sé att inhdmtande av korrekta
dgaruppgifter vid olika tillfdllen underlittas jaimfort med dagens situation.

NUTEK

Aktiebok NUTEK ser positivt pd att organisations/personnummer infors i aktieboken. Aktiedgaren
bor, enligt NUTEKSs uppfattning, ha ansvar for att meddela styrelsen sin rétta (ev dndrade) adress,
sa att kallelser och meddelanden skickas till korrekt adress.

NUTEK foreslar att det till arsredovisningen tillfors ett uttalande (standardtext) fran styrelsen att
aktieboken ar ford enligt gédllande lagstiftning.

For kupongaktiebolag med fa aktiedgare forefaller det onodigt att krdva Datainspektionens
tillatelse att fora aktiebok med hjdlp av dator. Undantag fran licens for personregister avseende
aktiebok understigande forslagsvis 10 personer borde, enligt NUTEKSs uppfattning, inforas.

Aktiebrev NUTEK har ingenting att erinra eng uteslutning av nominellt belopp pa aktiebrev.

Patent- och registreringsverket
PRV tillstyrker att de nuvarande reglerna i 3 kap. aktiebolagslagen delas upp pa flera kapitel.

En uppdelning av reglerna i 3 kap aktiebolagslagen pa ett eller flera kapitel motiveras av
utredningen av att lagen skulle vinna i 6verskalighet. PRV anser att utformningen synes
pedagogisk och tillstyrker den foreslagna kapitalindelningen.

Inom ramen for bulvanutredningen diskuteras inforande av ett register 6ver aktiedgare i alla
aktiebolag.

Agarforhallanden i ett aktiebolag kan normalt utlisas av bolagets aktiebok. Aktieboken kan i
manga fall vara ofullstédndig eller i virsta fall inte existera.

Agarforhillanden kan dven utldsas av till PRV insinda bolagsstimmoprotokoll. Hos PRV sker
dock inte ndgon fortlopande registrering av dgare av aktier i aktiebolag. Daremot sker detta i
aktiemarknadsbolag, vars aktier registreras av VPC.

PRV har i sitt remissvar betriffande bulvansutredningens promemoria, Agarregister i
famansforetag, papekat 4tt det finns manga skil for att fora in ett dgarregister samt att PRV bor
vara det organ som for dgarregistret.

Enligt PRV:s mening skulle en fordel med ett aktiedgarregister i sammanhanget vara att man med
hjdlm av registret kunna utldsa om ritt till att 16sa in aterstdende aktier eller ritt att fa sina aktier
inlosta foreligger eller inte. Darigenom skulle enligt PRV:s uppfattning tvister om rétt eller
skyldighet till inlésen kunna undvikas. Aven begrinsningen av publika bolags innehav av egna
aktier till hogst en tiondel av samtliga aktier i bolaget blir léttare att kontrollera med ett sadant
register. Samma sak synes ocksa gilla betrdffande sddana aktier som bolagen forvérvat genom
aterkop.
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Svenska Fondhandlarforeningen
Svenska Bankforeningen

Dessa bada kapitel berors av forslag, som fn bearbetas inom Bulvanutredningen. Foreningarna
aterkommer till detta under rubriken Ikrafttradandet i det f6ljande. Om Bulvanutredningens forslag
fullfoljs, torde det foranleda avsevérda dndringar 1 de bada kapitlen.

Grossistforbundet Svensk Handel

Forbundet delar kommitténs forslag till indelning av 3-5 kap och har inte 1 6vrigt ndgra synpunkter
pa innehéllet som sddant i denna del.

Virdepapperscentralen VPC

Bolagets innehav av aktier medfor ingen rostratt for bolaget. Av bolagsstimmoaktieboken kommer
att framga vilket innehav bolaget har och vilket rostvéirde dessa aktier betingar. VPC ser dock
ingen oldgenhet i1 detta utan den ordningen torde kunna besta. Vid upprittande av rostlangden
bortser man da fran av bolaget innehavda aktier.

Svenska Revisorsamfundet SRS

Samfundet tillstyrker utredningens forslag (se dock forfattningskommentaren).

Sveriges Aktiesparares Riksforbund

Aktiespararna anser att griansen for aktiebokens offentlighet bor ga vid 0,5 procents innehav. Den
nuvarande gransen 500 aktier fyller ingen funktion idag. Regeln &dr dessutom integritetskrankande
for bland annat privatpersoner.

4. Okning av aktiekapitalet m.m.

4.1 Allmint

Skattemyndigheten i Stockholms lén
Juridiska avdelningen

Kommittén har enligt sina direktiv att verviga fragor som ror aktiebolagets kapital och finansiella
instrument. I rubricerade kapitel har kornmitten behandlat de i nuvarande aktiebolagslagen angivna
metoderna for att 6ka aktiekapitalet genom fondemission, nyemission av aktier och genom
emission av konvertibler och teckningsoptioner.

Skattemyndigheten noterar att kommittén inte alls berort aktiedgartillskott som en metod att 6ka
kapitalet i bolaget. Uppfattningen om hur dessa tillskott skall behandlas, savil civil- som
skatteréttsligt, gar i sér. Lagreglering saknas. Mot den bakgrunden hade, enligt skattemyndighetens
mening, en analys av aktiedgartillskottens réttsliga stillning varit 6nskvard.
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Skattemyndigheten i Virmlands léin

Ingen erinran mot kommitténs forslag under denna rubrik. En reflektion dock. Det har funnits en
avsevird innovationsformaga nér det géllt nya finansiella instrument med koppling till bl.a. aktier.
Om detta har fyllt ett affdrsméssigt behov.finns inte mycket att erinra mot detta. Om det didremot
framst motiverats av skatteskél blir man mera tveksam och 6nskar sig antingen en civilrittslig
lagstiftning som &r mera restriktiv gentemot sddana nymodigheter eller en skattelagstiftning som ar
mera foljsam eller mera generell.

Uppsala universitet
Juridiska fakulteten

Utover den redaktionella 6versyn av regleringen som gors - vilken fakultetsnimnden inte har nagra
invdndningar emot - foreslar kommittén tre dndringar av principiell betydelse.

For det forsta foreslar kommittén att det skall vara mgjligt att ge ut fristdende teckningsoptioner.
Forslaget dar motiverat med att det nuvarande kravet pa koppling till emission av skuldebrev &r
enkelt att kringga och en mojlighet att ge ut fristdende teckningsoptioner underléttar och forbilligar
kapitalanskaffningen. Det ursprungliga argumentet for att knyta optionerna till emissionen av
skuldebrev -for att gora skuldebrevsemissioner intressanta - dr inte ldngre relevant. Kommitténs
forslag tillstyrks déarfor 1 denna del.

For det andra foreslar kommittén att mojligheten att emittera aktier i marknadsnoterade bolag till
underkurs avskaffas. Motiveringen é&r att reglerna aldrig har utnyttjats. Nagra principiella skdl som
talar for att behalla reglerna finns inte. Darfor tillstyrks forslaget.

For det tredje foreslar kommittén att det skall vara mojligt att registrera successiva inbetalningar av
aktiekapitalet vid nyemissioner. Detta &r inte mojligt enligt gillande ritt. Forslaget 4r motiverat av
praktiska skil. Enligt kommittén dr det principiellt felaktigt att registrera kapitalokningar innan
betalning skett. Ocksa enligt fakultetsnimndens mening bor det, liksom i gillande rétt, uppstéllas
ett krav pa inbetalning av aktiekapitalet innan registrering far ske. Namnden vill dock understryka
att nagot krav pa full betalning fore registrering av nyemission inte stélls i artikel 26 1 EGs. andra
bolagsdirektiv. Kommittén har redovisat men inte utvérderat réttsldget 1 andra EG-ldnder. |
Tyskland, Frankrike och England dr det mojligt att registrera nyemissioner utan full betalning.
Enligt fakultetsnamnden hade varit 6nskvirt med en analys av vad som motiverar det uppstéllda
kravet pa full betalning. Sérskilt i belysning av att man i betéinkandet ofta betonar vikten av
réttslikhet med utlandet for att tillgodose det svenska niringslivets konkurrenssituation.

Patent- och registreringsverket

PRYV stiller sig bakom kommitténs forslag att mojligheten for vissa bolag att registrera en
kapitalokning trots att en del av denna @nnu inte betalts tas bort. PRV avstyrker forslaget om att
tillata registrering av okningsbeloppet efter hand som betalningen for de nytecknade aktierna flyter
n.

Enligt PRV:s uppfattning innehaller kommitténs forslag en alltfér knapphindig reglering av de fall
dé nyemission sker genom s.k. kvittningsforfarande.

PRYV foreslar att det nu gillande kravet pa ingivande av bankintyg i registreringsdrenden avseende

nyemission bibehallas och att ett sddant krav dven infores betrdffande drenden avseende
konvertibla skuldebrev.
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PRV anser att kungorelse av emissionsbeslut skall ske i en rikstdckande daglig tidning for publika
bolag och i en ortstidning som styrelsen bestammer 1 privata bolag. Kungorelse for bada typerna av
bolag bor dessutom ske i den av PRV utgivna kungorelsetidningen.

En ny begreppsbildning

Forslaget till ny begreppsbildning innebér en konsekvent utformning av reglerna om 6kning av
bolagets aktiekapital beroende pa om denna sker med eller utan tillskott fran aktiesigarna. PRV
tillstyrker darfor forslaget. Den nya kapitalindelningen och utformingen av de déri ingaende
lagbestammelserna synes vidare savil pedagogisk som dndamalsenlig.

Emission till underkurs
PRV instdmmer i slutsatsen att det inte finns ndgot praktiskt behov av bestimmelser om emission
till underkurs.

Successiv inbetalning av aktiekapitalet

PRV delar kornmittens uppfattning att det &r olampligt att ett bolag kan registrera en kapitalokning
trots att alla tecknade och tilldelade aktier &nnu inte betalts. Principiellt &r det felaktigt att ett
aktiebolag kan sta registrerat for ett aktiekapital som dr storre an det som faktiskt har inbetalts till
bolaget.

PRYV ifragasitter dock forslaget att ge ett bolag rétt att registrera 6kningsbeloppet efter hand som
betalningen for tillskottsemissionen flyter in. En sddan ordning medfor svarigheter att utéva en
effektiv kontroll av nédr emissionen slutforts.

PRV vill dven peka pé de svarigheter som kan uppkomma for det fall att ett bolag anmélt och
erhallit delregistrering av en tillskottsemission sedan teckningen vil fullf6ljts, men innan full
betalning for samtliga tecknade aktier eller konvertibler erlagts. Om betalningen for en post sedan
uteblir, kan det redan registrerade beloppet komma att underskrida emissionens ldgsta tillatna
belopp. Styrelsen kan dérefter forklara aktierdtten forverkad for de aktier som inte betalts. Vad som
hiander 1 motsvarande fall med konvertibler som inte betalts framgar inte av forslaget. Det belopp
som sélunda slutligen blir registrerat i emissionen kan ddirmed komma att sta i strid med det av
bolaget fattade emissionsbeslutet. Betalt och registrerat belopp understiger sédledes emissionens
lagsta belopp. Vissa tecknare kan ha gatt med pé att teckna under forutsittning av att ett visst
lagsta belopp tecknas och betalas. Regeln 1 den foreslagna 20 § tar enbart sikte pa det fall att
emissionsbeslutet upphdr om inte emissionens ldagsta belopp tecknas, men inget sdgs om att vissa
aktier respektive konvertibler inte betalts. Om mojligheten till delregistrering av tillskotts-
emissioner skall kvarsta, bor som villkor for delregistrering stadgas att emissionens ldgsta belopp
skall vara savél tecknat som betalt.

Utredningens forslag innebér ocksa att successiv registrering av att aktierna respektive
konvertiblerna betalts for ett flertal tillskottsemissioner tillats ske samtidigt for ett och samma
bolag.

Beslut om framfor allt nyemission, men dven beslut om konvertibler forutsétter ofta ett samtidigt
beslut om dndring av bolagsordningens grianser for aktiekapitalet. For att den beslutade
nyemissionen och det ddrav foljande beslutet om éndring av bolagsordningen skall kunna
registreras, maste ett belopp motsvarande bolagsordningens minimiaktiekapital ha tillforts bolaget.
Om ett flertal nyemissioner och emissioner av konvertibla skuldebrev med successiv registrering
av betalningen tillats ske samtidigt, kan det uppsta problem i samband med registrering av
bolagsordningséndringar.

De registreringsdrenden dér det framgér att betalning erlagts for en del av emissionsbeloppet
uppgér for ndrvarande till endast en handfull fall per ar. PRV stéller sig darfor fragande till om det
finns négot storre behov for bolagen att redovisa successiv betalning av nytecknade aktier. Med
nuvarande teknik inom bankvirlden och mojligheten for de aktuella bolagen att utnyttja teckning
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genom betalning torde problemen for de bolag vilka emitterar aktier pa frimmande lédnders borser
vara begrinsade.

PRV avstyrker forslaget om att tillata delregistrering av tillskottsemissioner. I stillet foreslar PRV
att det som i dag foreskrivs att samtliga nyemissioner skall vara till fullo betalda for att registrering
skall fa 4ga rum och att en tidigare beslutad emission skall vara registrerad innan en senare
beslutad emission kan registreras.

Ovrigt

Ett betydande antal beslut om nyemission anger att betalning for nytecknade aktier skall ske
genom kvittning av bolagets skuld till aktietecknaren. Detta forfaringssétt [amnar stora mojligheter
till kringgéende av kravet runt det bundna kapitalet 1 bolagen.

Vid granskningen av det nya lagforslaget har PRV funnit att kvittningsforfarandet regleras i alltfor
begrinsad omfattning. PRV foreslar déarfor att om betalning f6r nytecknade aktier skall ske genom
kvittningsforfarande, bolagets styrelse aldggs att uppritta och infor stimman lidgga fram en redo-
gorelse for kvittningsfordran, over vilken dven bolagets revisor aldggs avge yttrande. En sérskild
lagbestammelse bor enligt PRV:s mening ange minimikraven pé styrelsens redogorelse avseende
kvittningsfordran. Denna bor ange vem som dr fordringsédgare, fordringens belopp samt hur stort
belopp av fordran som upphor genom kvittningsforfarandet. Enligt PRV:s mening bor bolagen
aldggas att ge in handlingarna 1 fraga 1 registreringsdrendet.

PRV har inget att erinra mot forslaget om att samtliga beslut om tillskottsemission, med undantag
av dem som 1 efterhand godkints av bolagsstimma, skall anmélas for registrering inom sex
manader fran beslutsdagen.

Vad PRV anf'6rt angdende ingivande av bankintyg vid registrering av nybildning av aktiebolag
dger dven giltighet betrdffande samtliga drenden avseende tillskottsemission. PRV foreslar darfor
att kravet pa ingivande av bankintyg vid registrering av nyemission och emission av konvertibla
skuldebrev genom kontant betalning bibehallas.

For att dstadkomma storre ordning i registret och for att fa en mera rittvisande bild av bolagens
skuldborda bor enligt PRV: s uppfattning bolagen élaggas att for registrering anmaéla nir
konvertibla skuldebrev inlosts, nir dessa konverterats till fullo och nér teckningsoptioner utnyttjats
till fullo. PRV fo6resléar darfor att en sddan bestammelse infores. Samma synpunkt kan ocksa goras
géllande for det fall att delregistrering av nyemissioner och emissioner av konvertibla skuldebrev
infores.

PRV delar kommitténs uppfattning att kungorelse skall kunna ske betraffande samtliga typer av
emission. Betrdffande sittet for kungorelse anser PRV att sddan skall ske i en rikstdckande
dagstidning for emissioner i publika bolag och i en ortstidning som styrelsen bestimmer 1 privata
bolag. Enligt PRVs mening bor det 6vervidgas om det for de senare fallen skall stadgas att
kungorelsen skall ske 1 en ortstidning 1 den del av landet dér bolaget bedriver sin verksamhet eller
dér bolaget har sitt séte. PRV tycker inte att forslaget om kungorelse i Post- och Inrikes Tidningar
dr nagon sjilvklarhet. PRV foreslar att kungorelse for bada typerna av bolag bor kunna goras i den
av PRV utgivna kungorelsetidningen, som for nidrvarande innehaller information om inkomna
arsredovisninigshandlingar samt uppgift om meddelade néaringsforbud.

Ett annat alternativ &r att stadga att kungorelse skall ske 1 den ordning regeringen bestdmmer. Detta
for att det skall vara mojligt att vid varje tid vélja det snabbaste och det mest effektiva sittet for
kungorelse.

PRYV efterlyser ett stadgande om att undantagsegeln i foreslagna 8 kap. 16 § firde stycket inte skall
vara tillaimplig pa de fall da styrelsen fattar beslut om tillskottsemission. Enligt PRV:s uppfattning
skall kungorelse alltid ske nir styrelsen beslutat om tillskottsemission. En sddan regel kan tas in 1
foreslagna 8 kap. 35 §.
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Den foreslagna 8 kap. 35 § héanvisar till 34 §. Hénvisningen borde rimligen avse 33 §. Vidare
anges inte vad som skall gélla for anmilan och registrering av styrelsebeslut 1 enlighet med
bolagsstimmans bemyndigande. Hénvisningen bor darfor enligt PRV:s uppfattning dven omfatta
de foreslagna 26 - 28 §§ 1 samma kapitel.

Svenska Fondhandlarforeningen
Svenska Bankforeningen

Foreningarna anser att den nyordning som foresléas for kapitalokning medfor klara forbéttringar i
aktiebolagsratten. Sarskilt vill foreningarna tillstyrka forslaget om rétt for bolag att ge ut fristdende
optionsritter. Detta kan ses som en anpassning till de faktiska forhallandena, dir optionsrétt och
skuldebrev for nidrvarande mycket ofta skiljs at omedelbart efter emission. Det &dr dérfor f6ljdriktigt
att tillata att optionsrétter ges ut oberoende av skuldebrev. Inget skall givetvis hindra det bolag som
sa onskar att sdsom hittills emittera optionsritt och skuldebrev tillsammans i ett paket, exempelvis
for att med optionsrétten som "krydda" gora ett obligationslan attraktivt.

Foreningarna anser, som redan ndmnts, det vara olampligt att ta bort mojligheten till
underkursemission. Det &r visserligen riktigt, som ségs i betdnkandet, att sddana emissioner inte
behovt tillgripas. Mojligheten tillkom dock pa grund av ett formodat behov hérav, vilket sedan inte
uppstétt beroende pé en forbittrad kursutveckling. Det kan inte uteslutas att behovet kan uppsta i
framtiden, varfor mojligheten till underkursemission bor finnas kvar, 1 all synnerhet som en sddan
emission inte skulle sté i strid med de principer som bér upp aktiebolagsritten och EG:s bolagsritt.
Sasom foreningarna i annat sammanhang tagit upp och som pépekas 1 det foljande bor det
nominella beloppet pa aktier slopas. Fragan om underkurs kommer i sddant fall i en annan dager.

Det synes foreningarna rimligt att bland de villkor for ett konvertibellan som anges i 7 § ocksa
skall tas med riantan for konvertibler. Detta &r ett villkor som for aktiedgarna dr av samma
betydelse som konverteringskursen.

I 8 § punkten 2 stadgas att nominella beloppet pé de aktier, till vilka konvertering skall ske, skall
anges 1 forslag till beslut (och ddrmed 1 beslut, se under 7 kap ovan). Foreningarna kan inte se
nagot behov av uppgiften om nominellt belopp. Kravet hirpa bor dirfor kunna utg. Aven i andra
delar av lagstiftningen diar nominellt belopp fn forutsitts bor detta krav enligt foreningarnas
uppfattning utgé. Det géller i 6 § forsta stycket 2 och 10 § forsta stycket 2. Av motiven (s 359)
framgar for 6vrigt att det nominella beloppet kan komma att dndras efter en emission.
Foreningarna har i en framstéllning tillsammans med Industriférbundet foreslagit att kravet pa
nominellt belopp pa aktier generellt slopas. Saken &r f n foremal for en sdrskild utredning.

I 8 § forsta stycket 6e och 10 § forsta stycket 6e sdgs att 1 forslag till beslut skall anges
konvertibelinnehavares respektive optionsinnehavares ritt nar kontant utdelning gjorts med
osedvanligt stort belopp. Foreningarna anser inte att det finns anledning att sarskilt behandla just
denna situation. Det vore viktigare att i villkoren ange hur utdelning i allménhet, kontant eller i
annan form, skall paverka den rétt som tillkommer konvertibelinnehavarna eller
optionsinnehavarna.

Rubriksittningen 1 anslutning till 26 och 27 § § (Registrering resp Registrering m m) bor éndras. .

Grossistforbundet Svensk Handel

Kommitténs uppdelning i fondemission och tillskottsemission pa foreslagna tre kapitel framstar
som pedagogiskt och ger en tydlighet och dverskédlighet. Forbundet menar, i likhet med
kommittén, att av principiella skl registrering av nyemitterat belopp inte skall fa ske av hela
beloppet s ldnge detta inte influtit i praktiken. Den registrerade uppgiften speglar inte det verkliga
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forhallandet vilket kan fa konsekvenser for det fall kreditgivare och liknande fattar beslut pa
grundval av en icke korrekt uppgift. De praktiska oldgenheter som kan uppkomma pa grund av
denna lagidndring kompenseras vil av den forslagna mojligheten att kunna registrera
okningsbeloppet efter hand. Aven i vrigt delar forbundet kornmittens forslag i nu aktuellt
avseende.

Forsiikrings Forbundet
Forbundet tillstyrker uppdelning i lagen i ett kapitel om fondemission och ett om nyemission.

Forslaget att kopplingen mellan optionsritt och skuldforbindelse slopas sa att fristdende
teckningsoptioner kan anvéndas dr positivt.

Kommittén foreslar att det ska bli mgjligt att registrera inflytande betalningar successivt inom en
sexmanadersperiod vid nyemission istéllet for att som nu géller registrera tillskottet i tva
omgangar. Vi anser att i fall dir det 4&r mycket sannolikt att alla de tecknade och tilldelade aktierna
vid en nyemission kommer att betalas framstar det som en betungande administrativ omgang att
endast ha mojlighet att successivt registrera den kapitalokning som faktiskt har skett. Av praktiska
skil vore det &ndamalsenligt att vid sidan av mgjligheten till successivregistrering behalla de gamla
bestimmelserna om registrering av hela det tecknade och tilldelade 6kningsbeloppet innan de
aktier som ingar i beloppet betalats till fullo. Vi foreslar déarfor att bada mojligheterna far
forekomma.

Virdepapperscentralen VPC

Kommittén foreslér att det ges mojlighet att successivt registrera delar av en tillskottsemission.
Detta ger i sin tur mdojlighet for en enskild aktiedgare att aktiekontoregistrera de aktier som berors.
VPC vill dock framhalla att det nuvarande nyemissionssystemet inte kan hantera byte fran
interimsaktie (BTA) till aktier for delar av aktiedgarkollektivet nir det giller kontant nyemission.
Nuvarande system kan hantera omldggning av hela aktiedgarkollektivet. For att det skall bli
mojligt att successivt registrera maste VPC gora relativt omfattande dndringar i
nyemissionssystemet.

VPC har 1 6vrigt inset att erinra mot den foreslagna regleringen.

Foreningen Auktoriserade Revisorer FAR

FAR tillstyrker att den nuvarande mojligheten for noterade bolag att géra nyemission till underkurs
tas bort, att teckningsoptioner skall kunna emitteras utan anknytning till skuldebrev, att successiv
registrering av tillskottsemission medges, samt att den s.k. Leo-lagen tas in i ABL 1 ett eget kapitel

FAR tillstyrker i princip ocksa att kapitalandelslén tillats, men anser att texten i 6 kap. 9 § inte pa
ett tillrackligt tydligt sdtt motsvarar vad kornmitten anfor 1 sina 6vervdganden (sid. 231 ff). Om
ritten att utforma villkoren for kapitalandelslan helt 6verléts pa bolaget kan det i praktiken
innebdra en mojlighet att skapa ett instrument motsvarande rostréttslosa aktier i Sverige.
Skillnaden mot dessa dr emellertid att kapitalandelslan redovisas som skuld och att skuldbeloppet
l6pande maste kunna faststéllas. Villkoren for kapitalandelslan maste fa en hanterlig utformning.

Svenska Revisorsamfundet SRS

Utredningens forslag tillstyrks.
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Sveriges Advokatsamfund
Advokatsamfundet instimmer i forslaget.

Sérskilt noterar advokatsamfundet med tillfredsstillelse forslaget om delregistrering som pa ett
praktiskt sdtt forefaller ta tillvara alla intressen.

4.2 Nyemission

Svenska Fondhandlarforeningen
Svenska Bankforeningen

12 § andra stycket i1 forslaget hdnvisas, i fraga om aktiedigarnas ritt till fondaktier, till 3 kap 3 §,
vilken paragraf dock - oavsett rubriken "Foretradesritt vid emission" - endast behandlar
nyemission. Vid en sddan kan emellertid annan fordelning gilla &n vid en fondemission.
Exempelvis kan en nyemission vara riktad. Hanvisningen till 3 kap 3 § ger dérf'6r inte
nodvindigtvis en adekvat ledning for vad som skall gélla vid fondemission. Bestimmelsen i 7 kap
2 § bor darfor fortydligas, exempelvis genom en koppling endast till huvudregeln i 3 kap 3 § andra
stycket.

I3 § anges - pa samma sétt som i andra delar av lagforslaget (t ex 8 kap 6 §) - vad ett forslag till
bolagsstimmobeslut skall innehalla. Inget sédgs dock direkt om vad sjédlva beslutet skall innehélla.
En bittre ordning vore att i lagtexten ange bestandsdelarna i ett beslut.

Virdepapperscentralen VPC

Vid fondemission erhéller aktiedgare for ndrvarande s.k. delrdtter (-bevis). Kommittén foreslar att
dessa emissionsbevis byter namn till fondaktieritter (-bevis).

VPC har inget att erinra mot att delrétter byter namn pé sétt som foreslas. Vid 6vergdngen
forutsdtts dock ett de delrdtter som finns utestdende behaller det gamla namnet och att de
emissionsritter som ges ut efter ikrafttradandet erhaller det nya namnet. VPC maste ocksa tekniskt
tillse att namnforandringen genomfors 1 datasystemen.

4.3 Fondemission

Inga synpunkter har framforts.

4.4 Upptagande av vissa penninglan
Riksskatteverket

Kommittén foreslar att kapitalandelslan skall bli lagliga. Innehavaren av kapitalandelsbevis dr en
kreditgivare men far dven en andelsritt i bolagets formogenhet. Vad som skiljer ett
kapitalandesbevis fran en aktie dr framfor allt rostritten. Skatteréttsligt kan darfor ifragaséttas om
kapitalandesbevis skall beskattas som en fordran enligt 29 § SIL eller som ett aktieliknande
instrument enligt 27 § SIL. Inforandet av kapitalandelslan forutsétter enligt RSV sérskilda
skatteregler.
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Skattemyndigheten i Stockholms lén
Juridiska avdelningen

Kommittén foreslér att kapitalandelslan skall bli lagliga.

Innehavaren av kapialandelsbevis dr en kreditgivare men far dven en andelsritt i bolagets
formogenhet och intar dirmed en stédllning som ligger mycket néra aktiedgarens. Skatteréttsligt kan
det darfor ifragasittas om kapitalandelsbevis skall beskattas som en fordran enligt 29 § SIL eller
som ett aktieliknande instrument enligt 27 SIL. En sdrskild skatterittslig reglering av
kapitalandelslan torde krédvas. Vid en sddan lagreglering talar mycket for att kapitalandelsbevis bor
jamstillas med vinstandelsbevis och beskattas enligt bestimmelserna i 27 § SIL.

Skattemyndigheten i Malmo

Efter vissa 6vervidganden foreslar kommittén att aktiebolag fér rétt att ge ut kapitalandelsldn. D v s
det blir tillatet att ge ut 1an som exempelvis dr relaterade till bolagets egen utveckling.

For sddana 1an, som emitterats till privatpersoner, bor den 16pande avkastningen behandlas som
ranta d4ven om den bendmnes nagot annat. Realisationsvinsten vid avyttring av ett kapitalandelslan,
som emitterats pa kapitalmarknaden, bor betraktas som rénta (samma behandling som av en
marknadsnoterad fordran). Rent teoretiskt far detta ocksé anses korrekt, eftersom fordandringen av
kapitalvirdet utgor hela eller en del av avkastningen pa lanet.

For famansforetag dr det mera komplicerat. Reglerna méaste utformas sa att de forhindrar att 16n
kan tas ut som kapitalinkomst. Ndgon form av spérr maste inforas for deldgare eller narstdende om
kapitalavkastningen dverstiger vad som ar skélig arlig ranta. Belopp 6verstigande marknadsréntan
plus ndgot risktillagg bor darfor behandlas som loneinkomst.

Skattemyndigheten i Virmlands léin

For att anpassa lagstiftningen till omvarlden foreslar kornmitten att bolag skall fa ta kapitalandels-
lan. Kapitalandelslan kan innebéra att fordringsdgarna tillforsikras ritt till betalning ur bolagets
tillgdngar vid bolagets likvidation eller upplésning med belopp som t.ex. motsvarar viss kvotdel i
bolagets tillgangar eller som beréiknas som den genomsnittliga marknadskursen pé bolagets aktier
under en tid fore uppsdgningen eller likvidationen.

Om kapitalandelslanen infors bor klarldggas hur denna typ av lan ska redovisas av bolaget. Vidare
bor klarldggas vilka beskattningsregler som ska gilla. Ska samma beskattningsregler tillimpas som
for vinstandelslanen? Nér dr "rdntan" avdragsgill for bolaget? Hur skall kapitalandelslanen
beskattas hos langivaren?

Ytterligare fragetecken dr om kapitalandelslanen kan goras konvertibla och om bolagen kommer
att kunna notera kapitalandelslanen pa borsen?

Uppsala universitet
Juridiska fakulteten

Kommittén foreslér att det ater skall bli tillatet att emittera s.k. kapitalandelslan (som dven kallas
deldgardebentures). Forbud mot sddana lan infordes 1 1975 ars ABL. I huvudsak &r det
ndringslivets behov och en annan bedomning av risken med sddana lan, &n den som gjordes i 1975
ars lag, som ligger till grund for forslaget.
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Ett kapitalandelslan kan innebéra att fordringségarnas tillforsikras rétt till betalning ur bolagets
tillgdngar vid bolagets likvidation eller upplésning med ett belopp som t.ex. motsvarar en viss
kvotdel i bolagets tillgangar eller som beréiknas som den genomsnittliga marknadskursen under en
tid fore uppsédgningen eller likvidationen. Lanen har likheter med rostrittslosa aktier som dr
forbjudna i1 svensk rétt. De har ocksa likheter med andra finansieringslosningar sdsom
vinstandelslan och aktiedgartillskott (se t.ex. forarbetena till den nya regeln om kapitalandelslan i
den finska aktiebolagslagen). Fakultetsnamnden hade dérfor gédrna sett att man tagit ett storre grepp
pa fragan. Det framlagda forslaget ar for sndvt avgrédnsat till kapitalandelslanen for att man skall
kunna 6verblicka konsekvenserna av det. Utover de renodlat juridiska fragorna hade ocksa varit
lampligt om kornmitten uppméarksammat de redovisningsfragor kapitalandelsldnen aktualiserar
(vilket man gjort pa andra omraden t.ex. vid underkursemission av konvertibler).
Redovisningsfrdgorna har namligen ett intimt samband med olika finansieringslosningar. Vad som
hade varit intressant att fa belyst 4r bl.a. hur olika finansiella instrument paverkar mojligheten att
analysera bolagets kapitalstruktur t.ex. grinsdragningen mellan eget och fraimmande kapital. Mot
denna bakgrund kan inte fakultetsndmnden ta stéllning till om kapitalandelsldnen bor tillatas eller
inte.

Vad giller utformningen av sjédlva lagtexten omfattar forslaget till 6 kap. 9 § ABL 1an dar
aterbetalningen relateras till utdelningen eller bolagets vinst. De typfall pa kapitalandelslan som
diskuteras i1 betdnkandet tycks dock relatera aterbetalningen till andra férhéllanden &n utdelning
eller vinst. Det framgér inte av lagforslaget om det &r tillatet att emittera andra 14n &n sddana som
relateras till utdelning eller vinst, och vad som 1 sé fall giller rérande beslutsordningen for dessa.

NUTEK

NUTEK ser positivt pa forslaget till ldttnad i reglerna om att ta upp kapital- och vinstandelslan.
Detta kan ha betydelse for att underldtta kapitaltillskott for utveckling av nya foretag med nya
produkter pa nya marknader.

Bland finansiérer finns ett stort utbud av finansieringsalternativ. Inte minst bland de offentliga
finansidrerna har det utvecklats ett antal alternativ tull eget kapital. Ett antal varianter av
villkorslan och medel med aterbetalning i form av en rorlig ersittning (royalty) har provats. [ vissa
fall ar aterbetalningen kopplad till bolagets vinst eller ekonomiska stédllning. For NUTEK ar det
angelédget att klargora var granserna mellan finansieringsformerna som kréver beslut av bolags-
stimma och Ovriga skall dras. Enligt NUTEKs uppfattning bor medel dar aterbetalning baseras pa
vinst for viss produkt eller vinst fran annan intéktskélla, som inte dr specifikt relaterad till bolagets
stdllning eller bolagets vinst, inte krdva beslut av bolagsstaimma. Sjdlvfallet krdvs, om dtagandet ar
vésentligt for bolaget, en omfattande notupplysning i arsredovisningen, for att en extern ldsare
skall forsta inneborden. Detta géller oavsett om bolagsstimmobeslut krévs eller inte.

Svenska Arbetsgivareforeningen
Sveriges Industriférbund

Organisationerna tillstyrker forslaget att kapitalandelslan ater blir tillatna.

Svenska Fondhandlarforeningen
Svenska Bankforeningen

Foreningarna hélsar med tillfredsstéllelse forslaget 19 § och dérav foljande forbéttrade mojligheter
for aktiebolag att koppla sin upplaning till den ekonomiska utvecklingen av rorelsen eller till den
ekonomiska utvecklingen pé andra omraden. Bestimmelsen i 9 § om hur upptagande av vissa
kapitalandels- och vinstandelslén skall handldaggas synes dédrvid lamplig. Det forbud mot vissa

44



sddana lan, liksom mot lan med aterbetalningsskyldigheten kopplad till vissa index, som for
ndrvarande géller dr unikt for Sverige. I internationella aftirstorhallanden har det déarfor inte séllan
forekommit att 14ngivning kunnat ske pa dterbetalningsvillkor, vilka kunnat accepteras av
utldndska men inte av svenska lantagande aktiebolag. I sddana sammanhang &r det inte ovanligt
med éterbetalning kopplad till exempelvis ett borsindex eller ett index som har samband med syftet
med bolagets uppléning, t ex ett index for visst rdvaruslag nédr upplaningen anknyter till en viss
ravara. Detta forekommer i oljebranschen med koppling till prisutvecklingen pa olja.

Finansbolagens forening

Foreningen finner forslaget att aktiebolag skall fa ta upp lan vars aterbetalning skall bero pa
bolagets utdelning eller vinst mycket vilkommet. Det dr av stor betydelse for aktiebolags mdjlighet
att finansiera sig, sirskilt med riskkapital, och darfor angelédget att detta forslaget bevaras i
kommande lagtext.

Grossistforbundet Svensk Handel

Forbundet har inga sdrskilda synpunkter pa forslaget i denna del.

ForsikringsForbundet

Vi tillstyrker att aktiebolag ater far mojlighet att ta upp kapitalandelslan. I ssmmanhanget vill vi
understryka vikten av att forsdkringsaktiebolag ocksa ges denna majlighet samt att
forsakringsaktiebolag ocksa far mojlighet att ge ut konvertibla skuldebrev och skuldebrev forenade
med optionsritt till nyteckning. Forsékringsutredningen har i sitt betdnkande (SOU 1995:87)
Forsdkringsrorelse i fordndring forordat att forsdkringsaktiebolag ska ha samma mojlighet till
kapitalanskaffning som andra aktiebolag. Som skél mot att tills vidare inte medge forsékringsbolag
ritt att utfidrda konvertibla skuldebrev eller skuldebrev férenade med optionsritt till nyteckning
angavs 1 forarbetena till forsakringsrorelselagen, (FRL), (prop 1981/82:180, s 94), att slutlig
stéllning borde tas till dessa upplaningsformer forst dé stéllning tagits i frdga om utldnningars ritt
att forvdrva aktier 1 svenskt forsékringsaktiebolag. Da denna fraga numera inte &r aktuell, dr det
mycket angelédget att forbuden i 5 kap 1 § FRL omprovas sé att forsdkringsaktiebolag i enlighet
med Forsdakringsutredningens forslag far samma mojlighet till kapitalanskaffning som andra
aktiebolag.

Virdepapperscentralen VPC

VPC har inget att invdnda mot att kapitalandelslan blir tillatna. Fér VPCs del blir det friga om en
ny lanetyp som maste kunna hanteras.

Svenska Revisorsamfundet SRS

Nar det géller upptagande av kapitalandelslan anser samfundet att det fran associationsrattslig
synvinkel alltjamt finns anledning att rikta invéindningar mot denna form med hénsyn framst till att
denna finansieringsform kan innebéra ett kringgaende av forbudet mot rostrittslosa aktier och
innehavarens stéllning. Samtidigt kan skél anforas for att svenska bolag bor ha liknande
finansieringsmojligheter som stér till buds 1 andra lander. Under forutséttning att foretag 1 andra
lander har mojlighet att ta upp kapitalandelslan, pa liknande villkor som de komitteé foreslar, kan
samfundet godta att en sdidan mojlighet infors ocksa 1 Sverige. Darvid forutsétts ocksé att det finns
ett verkligt behov av att ta upp kapitalandelsldn, kommittén har inte visat att s &r fallet.
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Sveriges Advokatsamfund

Advokatsamfundet kan inte utifrdn kommitténs befintliga argumentation instimma i forslaget.
Enligt advokatsamfundets uppfattning aterstar fortfarande for utredningen att redovisa erforderliga
argument for ett stillningstagande i denna del.

Sedan lang tid har gillt ett forbud mot kapitalandelslan (s k deldgardebentures). Férbudet kan
(enligt sid 141 f 1 Rodhe Aktiebolagsritt, 17 uppl, en bok som angivits som referens av kornmitten)
ytterst hdrledas ur principen att den som har makten i ett foretag skall ha en mot makten svarande
risk. De skl for att nu tillata kapitalandelslan som kommittén anfor, framst att det finns andra
riskfyllda placeringar och att svenskt ndringsliv med nuvarande regler hindras att ta upp 14n pa
motsvarande villkor som 1 jamforbara ldnder, rdcker enligt advokatsamfundet inte som analys.
Argumentet 1 sig kdnns inte heller helt vertygande. Innan nidgon éndring vidtas erfordras en
grundligare genomgéang av argument for och emot, framfor allt ur aktiedgar- och
borgenidrsperspektiv gentemot bolaget.

Konkursforvaltarkollegiernas forening

Foreningen motsitter sig forslaget att tillata kapitalandelslan. Féreningen anser att de uppgivna
fordelarna med forslaget inte &r tillrdckligt belysta for att de skall 6vervidga de nackdelar ur
borgenirernas perspektiv som kan uppsté, bland annat savitt avser vem som har den reella makten 1
aktiebolaget. Foreningen anser att risk foreligger - att man genom foreslagen reglering kommer att
"sanktionera" bulvanforhéllande.

S. Konvertibla skuldebrev och teckningsoptioner
Skattemyndigheten i Malmo

Kommittén foreslér att svenska aktiebolag ges ritt att emittera fristdende teckningsoptioner. Det
gillande forbudet att emittera sadana har i praktiken kringgatts pa ett enkelt sitt, vilket kornmitten
visat med olika exempel. Ur skattesynpunkt leder forslaget dven till forenklingar. For nirvarande
ar forhallandet det, att skuldebrev och optionsritt forviarvas gemensamt, men dérefter separeras och
avyttras var for sig. [ sddana fall maste det gemensamma anskaffningsvérdet delas upp pa de tva
viardepapperna. Fordelningen sker enligt reglerna i 27 §, 3 mom SIL. En separat emission av
fristdende teckningsoptioner innebér naturligtvis att denna férdelning blir obehovlig.

Lagregeln i 27 §. 3 mom SIL kan emellertid inte utmonstras, eftersom majligheten att emittera
optionslan d&ven kommer att finnas i framtiden. Da kapital kan anskaffas till lag kostnad genom att
ge ut optionslan, talar det mesta for att sa d4ven kommer att ske.

NUTEK

I den man teckningsoptioner riktas till andra dn aktiedgare ( bolagets ledning etc) bor det av
arsredovisning framga forekomsten av saddana.

NUTEK ser positivt pd mdjligheten till att emittera teckningsoptioner utan koppling till nagon
skuldforbindelse. I vissa utvecklingsprojekt kan det finnas mojligheter att fa finansiering for det
forsta tidiga skedet om finansidren redan fran borjan ér klar 6ver priset och om tekniken/projektet
blir barkraftigt. Ett optionsprogram kan byggas upp i etapper dér optionerna utnyttjas allteftersom
projektet framskrider.
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NUTEK har inget att erinra mot forslaget till redaktionell férandring.

Svenska Arbetsgivareforeningen
Sveriges Industriforbund

Organisationerna tillstyrker forslaget att det blir mojligt att utfarda fristdende optionsritter, dvs.
optionsrétter som inte dr kopplade till en skuldforbindelse.

6. Emissionsprospekt
Stockholms tingsriitt

I anledning av den diskussion som fors vid punkt 4.6.4 i betinkandet om ansvaret {for fel och
brister i prospektet tillstyrker tingsrétten forslaget att bolagsstyrelsens skadestandsansvar for icke-
kontraktuell formogenhetsskada fastslas genom uttryckliga stadganden i aktiebolagslagen. Detta
bor ske genom den foreslagna dndringen 1 15 kap. aktiebolagslagen.

Finansinspektionen

Inspektionen har inte nagot att erinra mot att bestimmelserna om prospekt i aktiebolagslagen med
flera lagar upphévs och ersitts av bestimmelser i lagen om handel med finansiella instrument och
lagen om bors- och clearingverksamhet. Att i samband ddrmed ersétta begreppet 6ppen krets med
begreppet vidare krets dr vdlmotiverat. Om forslaget genomfors méste dock en dndring dven goras
av 1 kap. 3 § 5 lagen (1991:981) om virdepappersrorelse. Ordet "oppen" skall i sé fall utga och
ersittas av "vidare".

Betriaffande den nya lydelsen av 2 kap. 1 § lagen om handel med finansiella instrument har
inspektionen inte ndgon erinran mot att ytterligare undantag skrivs in i bestimmelsen. Lydelsen av
bestimmelsens sista stycke har dock blivit oklar. Lampligen bor efter ordet "avse" inforas orden
"emissioner gjorda av”. Syftet med &ndringen av detta stycke har som inspektionen uppfattat det
inte varit att ta ifrdn inspektionen mojligheten att meddela undantag fran skyldigheten att upprétta
prospekt savitt avser andra typer av erbjudandeprospekt @n erbjudande om forsiljning av fond-
papper av aktiedgare i publika bolag. Enligt inspektionens mening saknas skil att ytterligare
inskridnka inspektionens mojlighet att meddela undantag fran skyldigheten att uppritta prospekt,
om detta varit kornmittens avsikt. Detta géller sdrskilt som inspektionen for ndrvarande 6verviager
om vissa typer av prospekt avseende derivat bor undantas fran prospektskyldigheten. Om t.ex ett
publikt bolag innehar aktier i ett annat publikt bolag och 6nskar utfirda optioner péa det innehavet
ar det inte sjdlvklart att ett prospekt dr nodvandigt. Jfr t.ex. OM Stockholm AB:s kontinuerliga
utfirdande av nya optionsserier. Avslutningsvis vill inspektionen for undvikande av missforstand
anfora att det inte &r aktuellt att meddela undantag fran skyldigheten att upprétta prospekt i de fall
en juridisk eller fysisk person riktar ett erbjudande till samtliga aktiedgare i ett bolag att férvérva
aktierna i bolaget. Betrdffande denna typ av prospekt dverviger inspektionen tvértom att utfirda
foreskrifter om vad prospektet skall innehélla.

Finansinspektionen har inte skél att ifragasédtta kommitténs slutsats att prospektbestimmelserna ar
att anse som privatrittsliga och att de atminstone till sina viktigaste delar skall vara lagfésta.
Inspektionen vill dock peka pa nagra oklarheter i de nu foreslagna bestimmelserna.

Av 4 kap. 20 § forsta stycket aktiebolagslagen framgar bl.a. att i bestimmelserna ndmnda
handlingar i nomalfallet skall innehélla finansieringsanalys samt att om sd inte &r fallet
handlingarna maste kompletteras med sddan analys. Den foreslagna lydelsen av 2 kap. 6 § andra
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stycket 6verensstimmer saledes inte med nu géllande bestimmelser. Nagon motivering till
andringen har inte angetts. Enligt inspektionens mening bor finansieringsanalys regelmassigt
utgora del av innehallet i ett prospekt som ér riktat till en vidare krets. Den nu foreslagna
bestimmelsen bor darfor utga och ersittas av "4. finansieringsanalys for de tre senaste
rakenskapséren".

117 kap. 33 § Finansinspektionens foreskrifter om prospekt (FFFS 1995:21) anges bl.a. att en
delarsrapport skall minst omfatta rdkenskapsarets forsta sex manader (jfr 2 kap. 55 § ndmnda
foreskrifter och 5.1.5 i bilagan till det andra borsdirektivet (80/390/EEG). Inspektionen har inte
bibringats uppfattningen att detta krav upplevts som sérskilt betungande i férhéllande till andra
uppgifter. I 2 kap. 7 § nu aktuellt férslag har emellertid kravet uteldmnats och genom
bestimmelsens lydelse kan antalet manader som rapporten omfattar bli farre. Inspektionen foreslar
att kravet att rapporten minst skall omfatta rikenskapsarets forsta sex manader behélls.

Enligt den foreslagna lydelsen av 2 kap. 6 § skall ett prospekt bl.a. betrdffande vissa bolag
innehalla en kapitaltickningsanalys. Emellertid anges i1 2 kap. 8 § bl.a. att nimnda bolag i
prospektet skall lamna uppgift om kapitaltickningen och dess betydelse for bolaget. Sistndmnda
uppgifter torde emellertid inga 1 den kapitaltickningsanalys som enligt 2 kap. 6 § skall upprittas.
Inspektionen foreslar darfor att vad som anges om kapitaltdckning m.m. i 2 kap. 8 § utgér. Om sa
inte sker méaste det ndrmare preciseras vilka ytterligare uppgifter som avses genom bestimmelsen i
2 kap. 8 §.

Betréffande den foreslagna 2 kap. 9 § bor 6vervidgas om inte orden "men har gjort det tidigare" kan
laggas till efter ordet verksamhet pé tredje raden. Darigenom klargors att bestimmelsen inte avser
nystartade bolag.

Innehéllet i den foreslagna 2 kap. 10 § innebir en utvidgad granskningsskyldighet for revisorer
jamfort med vad som for ndrvarande ar fallet, da revisorn enligt forslaget dven blir skyldig att
granska uppgifterna som anges i 2 kap. 8 §. Nagon motivering till &ndringen har inte angivits.
Bolagets revisorers nuvarande skyldigheter i nimnda avseende framgar av 17 kap. 7 § i ndmnda
foreskrifter. Inspektionen onskar en redogorelse for syftet med den utvidgade
granskningsskyldigheten.

Slutligen utgar inspektionen fran att begreppet platser som anvénts i 2 kap. 11 § dven innefattar
exempelvis ett bolags hemsida pé Internet. Mjligen borde ett tilldgg goras av vilket det framgar
att ett prospekt 1 pappersform alltid skall kunna tillhandahéllas kostnadsfritt av bolaget, vilket for
ndrvarande &r fallet.

Erbjudandeprospekt

For narvarande skall inspektionen betrdffande erbjudandeprospekt endast registrera dessa prospekt.
Som anforts ovan dverviger inspektionen emellertid att utfarda foreskrifter avseende innehéllet i
prospekt som avser de fall en juridisk eller fysisk person riktar ett erbjudande till samtliga
aktiedgare i ett bolag att forvdrva aktierna i bolaget. Vidare kommer inspektionen att dvervéga att
utfarda foreskrifter avseende innehéllet 1 prospekt som omfattar erbjudande om forséljning av
fondpapper av aktiedgare i publika bolag, vilka antingen kompletterar de i den foreslagna lagtexten
intagna bestimmelserna eller, om forslaget inte genomfors, omfattar d&ven dessa bestaimmelser.
Inspektionen vill darfor betrdffande de tvad ndmnda typerna av erbjudandeprospekt foresla att dessa
skall - pd samma sétt som emissionsprospekt - savél godkdnnas som registreras av inspektionen.
Det finns inget sakligt skél att behandla nimnda typer av erbjudandeprospekt annorlunda 4n ett
emissionsprospekt. Darutéver bor dven prospekt avseende forvérv eller avyttring av ett bolags egna
aktier - 1 linje med vad som anforts ovan - savil godkénnas som registreras av inspektionen.
Lampligen kan 1 2 kap. 4 § andra stycket lagen om handel med finansiella instrument 1 dess
nuvarande lydelse goras ett tilligg som omfattar nimnda kategorier av erbjudandeprospekt.
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Overgdngsbestimmelse

Om kommitténs forslag genomfors bor en 6vergangsregel inf'dras av inneborden att prospekt som
inkommit till inspektionen fore dagen for ikrafttradande av de nya bestimmelserna skall
handldggas enligt gamla bestimmelser.

Ovrigt

Utover nu aktuella forslag vill inspektionen i sammanhanget berdra nagra oklarheter betréffande
bestimmelserna 1 2 kap. 5 § lagen om handel med finansiella instrument avseende 6msesidigt
godkédnnande av prospekt. Genom denna bestimmelse har artikel 21 i1 prospektdirektivet
(89/298/EEG) implementerats i svensk ritt. Tillampningen av lagbestimmelsen har emellertid
véllat inspektionen vissa bekymmer. Den forsta fragan som infinner sig d&r om prospektet skall
registreras av inspektionen eller om inspektionen endast skall vidta atgiarden att bekrifta
mottagandet av prospektet. Den andra fragan dr hur de tilligg som omnémns i andra stycket skall
behandlas. Skall inspektionen godkdnna och registrera de tillagg till prospektet som inspektionen
begér? Eller skall drendet avslutas genom att inspektionen meddelar ingivaren att prospektet
uppfyller av inspektionen stéllda tillaggskrav? Slutligen instéller sig fragan om ansdkningsavgift
skall utgd. I sammanhanget bor dven tilldggas att det av bestimmelsen inte framgar att prospektet
skall inges till inspektionen (jfr artikel 21 punkt 3 prospektdirektivet).

Slutligen vill inspektionen betrdffande 2 kap. 4 § tredje stycket foresla att ett tilldgg gors till
lagtexten, sé att bestimmelsen far den innebord som uttryckts i1 forarbetena (se prop 1992/93:90 sid
80 0). Efter ordet "landerna" bor inforas orden "Inspektionen far avvakta att ett godkdnnande sker 1
hemlandet innan en registrering av propektet gors.

Skattemyndigheten i Virmlands léin

SKM har inga synpunkter.

Uppsala universitet
Juridiska fakulteten

Fakultetsnamnden har inga invédndningar emot kommitténs forslag att upphédva prospektreglerna i
ABL. De kommer fortsittningsvis endast att finnas i lagen om handel med finansiella instrument
(LHF). Det forefaller dock lampligt att man i anslutning till emissionsreglerna i ABL gor en
uttrycklig hanvisning till LHF.

Kommittén behandlar relativt ingdende frigan om regleringen av styrelsens skadestdndsansvar for
tillhandahallande och utformning av prospekt. Fakultetsnamnden har inga invédndningar mot den
foreslagna 16sningen att komplettera bestammelsen i 15 kap 1 § ABL med en uttrycklig hdanvisning
till reglerna i LHF.

NUTEK

Med tanke pa det okande antalet foretag pa aktiemarknaden, 4r det vésentligt att kraven pa
prospekten inte stélls ldgre &n for nérvarande.

Prospekten ska kunna ge ett fullodigt underlag for investeringar for alla typer av potentiella
aktiedgare. Kravet for styrelsen att tydligt ange savil nuvarande verksamhet som planerad bor
snarare skérpas och tydliggoras. Framfor allt giller detta avsikten med planerad emission eller dvl.
NUTEK har inget att erinra mot att reglerna om prospekt utgar ur ABL.
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Patent- och registreringsverket

PRV har inget att erinra mot de foreslagna bestimmelserna om prospektskyldighet. Att
bestimmelserna harom forts samman till ett begrinsat antal stdllen i1 lagen &r positivt. PRV vill
dock erinra om att de bolag, vilka omfattas av prospektskyldigheten dven i fortsédttningen bor
genom foreskrift 1 aktiebolagsforordningen aldggas att till PRV ge in uppréttade prospekt i
samband med registrering av emissioner.

Grossistforbundet Svensk Handel

Prospekt

Styrelseledaméters med fleras skadestandsansvar for prospekts innehéll m.m. bor regleras genom
en uttrycklig regel for att undanrgja eventuella oklarheter harom. Aven 1 6vrigt delar forbundet
kommitténs synpunkter.

Svenska Revisorsamfundet SRS

Samfundet tillstyrker utredningens forslag.

Sveriges Advokatsamfund
Advokatsamfundet instimmer i forslaget.

Det framstér som en god ordning att bestimmelser om prospekt samlas i lagen om handel med
finansiella instrument respektive lagen om bors och clearingverksamhet, samtidigt som styrelsens
ansvar for innehéllet i prospekt slés fast i aktiebolagslagen.

7. Leo-lagen
Stockholms tingsritt

Kommittén foreslér att de speciella reglerna om riktade emissioner till vissa bolagsfunktionérer
m.m. inom en koncern (Leo-lagen) skall bibehéllas i huvudsak oférédndrade och tagas in i sjdlva
aktiebolagslagen (9 kap. 1 forslaget). Den fordandringen foreslas dock att bestimmelsen om
ogiltighet for emissionsbeslut som inte fattas med foreskriven majoritet pa bolagsstimman skall
utgd. Enligt kommentaren skall detta medfora att godtrosforviarv blir méjliga, f.o.m. for de
"forbjudna” forvérvarna sjilva. Detta synes Oppna alltfor stora mojligheter for ett kringgdende av
lagen. Om de sarskilda Leo-bestammelserna skall behallas bor ocksé ogiltighetsbestimmelsen vara
kvar. Dessutom verkar det inkonsekvent att behandla dessa forvérv annorlunda én dem som
foretagits 1 strid mot samtyckes- och forkopsforbehallen.

Skattemyndigheten i Virmlands lin

Ur skatteforvaltningens synvinkel torde det vara bra om reglerna vid riktade emissioner &r harda
och ddrigenom utgor en effektiv sparr mot ett otillborligt utnyttjande av reglerna om avvikelse fran
aktiedgarnas foretradesritt.

Skattemyndigheterna torde ndmligen i manga fall ha svart att uppticka, pavisa och vérdera
eventuella skattepliktiga formaner till t.ex. vissa anstéllda.
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Allménna pensionsfonden
Fjirde fonstyrelsen

Fondstyrelsen registrerar med tillredsstéllelse att kommittén inarbetat LEO-lagens bestimmelser 1
ABL med of6ridndrat mycket hoga majoritetskrav. I ssmmanhanget vill fondstyrelsen papeka
vikten av att de ursprungliga - mycket fortjanstfulla -férarbetena till LEO-lagen halls levande.

Stockholms Universitet
Juridiska fakulteten

Aktiebolagskommittén foreslar att den s k LEO-lagen i princip arbetas in 1 aktiebolagslagen.
Fakultetsnimnden delar hir den uppfattning som kommer till uttryck i det sdrskilda yttrandet av
Lars Bredin m fl. Emissioner och dverlatelser som omfattas av de sérskilda LEO-reglerna bor
saledes kunna fattas med tva tredjedels majoritet. Skulle en emission otillborligt gynna de
teckningsberittigade och vara till nackdel for bolaget eller dess aktiedgare kan ju detta hindras
genom tillimpning av de s k generalklausulerna.

Pé s 221 diskuterar Aktiebolagskommittén bl a verkan av att ett utlandskt dotterbolag till ett
svenskt bolag genomfor en nyemission, eller med den foreslagna nya terminologin en
tillskottsemission, som LEO-lagen enligt sin lydelse &r tillamplig p4. Om detta sker utan att
emissionen godkénns av bolagsstimman i det svenska moderbolaget dr emissionen enligt svensk
bolagsritt ogiltig. Som Aktiebolagskommittén mycket riktigt papekar ar det emellertid
lagstiftningen 1 det land dér dotterbolaget har sitt sdte som bestammer huruvida en emission ar
giltig eller inte. Om t ex ett italienskt dotterbolag till ett svenskt publikt aktiebolag genomfor en
nyemission pa vilken LEO-reglerna dr tillampliga men det svenska moderbolaget underlater att
behandla emissionen pa sin bolagsstimma far detta saledes inte nagra konsekvenser for
emissionens giltighet. Effekten av bestaimmelsen i den foreslagna 9 kap 3 § blir i ett sadant fall
endast att mojligheterna att kridva skadestand kan 6ka, eftersom underlatenheten innefattar en
overtrddelse av aktiebolagslagen.

Uppsala universitet
Juridiska fakulteten

Fakultetsnimnden delar kommitténs uppfattning om att regleringen pa detta omrade bor kvarsta.
Vad giller den foreslagna utvidgningen av kretsen av bolag som skall omfattas av regleringen -
som skall gélla inte enbart aktiemarknadsbolag utan alla publika bolag - stdller sig nimnden dock
nagot tveksam. Motiveringen av forslaget dr mycket kortfattad. Fragan dr hiar om skilen for att
bibehélla det hoga majoritetskravet dven gor sig géllande 1 bolag som inte dr aktiemarknadsbolag.
Riskerna for missbruk av riktade emissioner torde vara storre i fall da det finns en vil fungerande
andrahandsmarknad for aktierna i fraga &n da sa ej ar fallet. Motiven bakom LEO-lagen - behovet
av information och syftet att skapa ett fortroende for aktiemarknaden - framtrader starkast da
emittenten dr borsnoterad (se prop. 1986/87:76 s. 17-22 och 27).

Vid tillkomsten av LEO-lagen uttalades att utvecklingen av de riktade emissionerna skulle f6ljas
for att man langre fram skulle kunna avgdra om det hoga majoritetskravet dven skulle omfatta
andra bolag @n borsnoterade (prop 1986/87:76 s. 23). Négra praktiska erfarenheter av LEO-lagen
redovisas emellertid inte av kommittén. Huruvida den foreslagna utvidgningen av bolagskretsen &r
motiverad eller inte dr darfor svart att ta stéllning till.
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NUTEK

De hardare majoritetskraven nér det géller emissioner riktade till bolagsledning och nirstadende
personer bor kvarsta.
Att lata reglerna ingd i ABL é&r tydligt och positivt.

Patent- och registreringsverket

PRV delar uppfattningen att LEO-lagens bestammelser inte bor upphévas helt. PRV stiller sig
bakom forslagen till justeringar av LEO-lagen och att bestimmelserna hirom infogas i
aktiebolagslagen, bankaktiebolagslagen och forsékringsrorelselagen.

Svenska Arbetsgivareforeningen
Sveriges Industriférbund

Kommittén foreslér bl.a. att ett publikt aktiebolags 6verlatelse av aktier eller andra viardepapper i
ett dotterbolag skall godkénnas av det publika bolagets bolagsstimma endast om aktierna overlats
till befattningshavare 1 det 6verlatande bolaget eller dess moderbolag eller nagon nérstaende till en
sadan befattningshavare. Om det publika bolagets moderbolag ocksa &r ett publikt aktiebolag skall
overlatelsen dessutom godkidnnas av moderbolagets bolagsstimma. Forslaget underlittar angeldgna
och @ndamalsenliga transaktioner och tillstyrks dérfor.

Kommittén foreslar vidare att det sérskilda majoritetskravet (9/10) i LEO-lagen bibehalls.
Organisationerna motsitter sig detta forslag och anser att en majoritet pa tva tredjedelar vl
tillgodoser de skyddsintressen som lagstiftningen avser att bevaka. Organisationerna hianvisar i
denna del till vad som anfors 1 det sdrskilda yttrandet av bl.a. Ulf Magnusson.

Svenska Fondhandlarforeningen
Svenska Bankforeningen

Foreningarna hélsar med tillfredsstéllelse forslaget att den s k LEO-lagen skall upphévas, att
forenklingar gors 1 lagens regelverk och att de férenklade bestimmelserna inforlivas med
aktiebolagslagen. Sdsom anforts 1 ett sdrskilt yttrande av de sakkunniga i kommittén Bredin,
Bokmark, Gernandt, Jansson och Magnusson finns det inte skil att motsétta sig en sddan ordning.

De sakkunniga har dock vidare anfort att det dr orimligt med det hoga majoritetskravet pa nio
tiondelar for beslut, vilket enligt forslaget tas 6ver fran LEO-lagen. Det sdgs 1 det sdrskilda
yttrandet att eljest villovliga transaktioner kan hdmmas av ett sd ndrmast prohibitivt
majoritetskrav. Foreningarna instimmer 1 det sérskilda yttrandet och anser foljaktligen att det
numera normala majoritetskravet vid en emission pa tva tredjedels majoritet vil tillgodoser de
skyddsintressen som kan finnas. Det dr viktigt att mojligheterna till strukturella fordandringar 1
svenskt ndringsliv inte onddigtvis hammas. Det hoga majoritetskravet kan fa sddana effekter.

Stockholms Handelskammare

Handelskammare tillstyrker 1 allt védsentligt de foreslagna fordndringarna i denna del.
Handelskammare anser dock att dven det sdrskilda majoritetskravet i LEO-lagen pa nio tiondelar
av savil avgivna roster som pa stimman foretradda aktier bor fordndras och anpassas till
aktiebolagslagens majoritetskrav. Handelskammaren hénvisar dérvid till vad som anfors i1 det
sarskilda yttrandet av bland andra Ulf Magnusson.
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Grossistforbundet Svensk Handel

Den sk LEO-lagen bor, i likhet med vad som foreslagits, inarbetas i ABL varpa LEO-lagen kan
upphora att gilla. Daremot saknas i betdnkandet forslag till &ndring 1 Bankaktiebolagen respektive
Forsdkringsrorelselagen vilket torde vara en forutséttning for att lata LEO-lagen upphora.

I friga om huruvida beslut om emissioner riktade till vissa "nérstdende" skall fattas med tva
tredjedelars majoritet eller nio tiondelars majoritet finns viktiga argument som talar for det
forstndamnda alternativet. B1 a det forhallandet att 6vriga Norden och manga EU-lénder tillimpar
tva tredjedelars majoritet och foljaktligen har bedomt detta vara tillfyllest men dven att ett hogre
majoritetskrav skulle strida mot systematiken i ABL. Emellertid har LEO-lagen - sdsom kommittén
dven uttalat - utgjort en effektiv sparr mot ett oriktigt anvéandande av reglerna om riktade
emissoner. Skdlen som anfordes for nio tiondelars majoritet vid inférandet av LEO-lagen har
knappast upphort. Det finns en risk att ett lagre majoritetskrav vid riktade emissioner till
nérstdende missbrukas till forfang for minoritetsdgare som inte ens tillsammans kan hindra ett, i
deras tycke, oriktigt bolagsstimmobeslut dér det racker med tva tredjedelars majoritet. For att
undanrdja denna risk &dr forbundet berett att acceptera ett fortsatt krav pa nio tiondelars majoritet
vid sddana riktade emissioner som nu &r 1 fraga.

Forsikrings Forbundet

I samband med den foreslagna reformeringen av LEO-lagen bor bestimmelserna justeras sé att de
far en mer praktisk utformning. Lagen bor inte omfatta fall diar det dr uppenbart att ett otillborligt
utnyttjande av reglerna om avvikelse fran aktiedgarnas foretradesritt till forman for vissa personer
1 ledningsstillning i bolaget eller koncernen inte &dr for handen.

Svenska Revisorsamfundet SRS

Samfundet tillstyrker att LEO-lagen inarbetas i aktiebolagslagen. Skil kan anforas for att
tillampningsomradet bor utvidgas till att gédlla samtliga aktiebolag. Behovet av minoritetsskydd gor
sig géllande dven i dessa fall. En sddan utvidgning torde dock forutsitta en 6ve syn av
majoritetskraven. Om en utvidgning inte sker kan samfundet godta utredningens forslag om
sarskilt hog kvalificerad majoritet &ven om kraven kan forefalla vl hoga.

Sveriges Advokatsamfund

Advokatsamfundet gar emot forslaget. Advokatsamfundet delar i stédllet den uppfattning som
framforts av de sakkunniga Bredin m fl angdende det frdn LEO-lagen hamtade sérskilda
majoritetskravet. Enligt advokatsamfundet dr en majoritet om 2/3-delar en ldmpligare utformning
med hénsyn till systematiken i aktiebolagslagen, samtidigt som skyddsintressena tillgodoses. I
ovrigt instimmer advokatsamfundet 1 forslaget.

Sveriges Aktiesparares Riksforbund

Aktiespararna vill betona virdet av att behalla Leo-lagens majoritetsbeslutsregel pa 90 procent
ofordndrad. I likhet med kommittén anser Aktiespararna att "LEO-lagens majoritetskrav har utgjort
en effektiv spérr mot ett otillborligt utnyttjande av reglerna om awikelse fran aktiedgarnas
foretradesritt for att gynna personer i ledarstillning 1 bolaget eller koncernen."

En barande tanke i Leo-kommissionens arbete var att om den typ av nirstdendetransaktioner som
Leo-lagen reglerar 6verhuvudtaget skall tillatas skall detta i princip forutsétta total enighet bland
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aktiedgarna. Leo-kommissionen definierade total enighet som att aktiedgare representerade minst
90 procent av kapital eller roster pa stimman skulle stélla sig bakom forslaget. Den senaste tidens
hindelser, exempelvis Trustor-Kanthal-affiren, tyder pé att en skdrpning eller komplettering av
vissa delar av Leo-lagens bestammelser skulle vara erforderlig.

Aktiespararna vill dessutom, i polemik med utredningen, sla fast den stora betydelse
utspadningseffekter kan ha pa dgandet. Aktiespararna finner det vara svarforstaeligt att kornmitten
anser att utspadning inte forsdmrar aktiedgarnas rétt i den mening som detta begrepp har i
aktiebolagslagen.

8. Nedsittning av aktiekapitalet
Stockholms tingsritt

Forslagen dr vil avvigda och tillstyrks. Tingsrétten vill sdrskilt understryka vérdet av att domstol
inte tyngs med registreringsdrenden utan tas i ansprak for sin huvuduppgift att slita tvister.

Riksskatteverket

Efter en fornyad analys av artiklarna 32 och 33 1 EG:s andra bolagsdirektiv har kommittén kommit
fram till att ordalyctelsen i artikel 33 inte utesluter nedséttning av aktiekapitalet for tickning av
forlust under det 16pande riakenskapsaret. Kornmitten har emellertid varken i sitt tidigare
betinkande ndrmare redovisat vilka omstédndigheter som vigts in i analysen. I det tidigare
betdnkandet verkar kornmitten ndrmast ha tagit for givet att undantaget i artikel 33 avser forluster
enligt faststélld balansrdkning. Den fornyade analysen synes falla tillbaka pa att direktivets
ordalydelse inte utesluter nedséttning for tickning av forlust under 16pande ridkenskapsar och att en
saddan ordning sedan lénge tillimpas i flera ev EU:s medlemsstater. Férdelen med en sddan
tillampning skulle ligga 1 att minska risken for onddiga likvidationer. Pa det underlag som
kornmitten redovisat &r det svart att ha ndgon klar uppfattning om tyngden i argumenten.
Uppenbart dr att forslaget som det nu utformats kan mojliggéra missbruk sé att nedséttning sker
med storre belopp dn som kommer att motsvara den slutliga forlusten och att kapital pa sa stt
overfors fran aktiekapital till fritt eget kapital. Mot bakgrund av att namnda artiklar i andra
bolagsdirektivet avser att uppstélla vissa minimikrav till skydd for bolagets borgenérer hade det
varit av vdrde om kornmitten ingaende belyst fordelarna med den nu intagna standpunkten och
vigt dessa mot forslagets nackdelar ur framforallt borgendrssynpunkt. Det dr inte visat att de av
kornmitten anfoérda riskerna med onddiga likvidationer dr nadgot praktiskt problem idag. Vill man
tillskapa en mojlighet till en sddan nedsittning av akiekapitalet for forlusttdckning under 16pande
rakenskapsar som inte kraver réttens tillstand dr alternativet med inréttandet av en for andamalet
sdrskild tillskapad fond att foredra. Diarigenom skulle borgenirerna vara bittre skyddade samtidigt
som alternativet inte forefaller innebéra nagra betiankligheter ur EG-rittslig synpunkt.

Kommittén foreslar dven slopande av forbudet att dela ut vinst under en tredrsperiod efter
nedsittning av aktiekapitalet. Aterigen #r det friga om en avvigning mellan borgenirs- och
dgarintressen. Nar nedsdttningen ansetts nodvéandig for att tdcka en forlust ter sig en konsoli-
deringsperiod som naturlig. Det &r i1 en sddan situation befogat med regler som uppstiller sparrar
mot att kapital fors over till dgarna i strid mot borgendrernas intressen. Regeln om trearig karenstid
fyller en sadan funktion och innebir ett starkare skydd for borgendrerna &n enbart de allménna
bestimmelserna om vinstutdelning som kommittén tycker ar tillrackliga. I sammanhanget bor dven
observeras att artikel 33 punkten 2 i andra bolagsdirektivet innehéller en bestimmelse som innebér
en skyldighet for medlemsstaterna att foreskriva de atgiarder som kravs for att belopp som hérror
fran nedsittning av aktiekapitalet for forlusttdckning inte anvénds for utbetalning till aktiedgarna. I
sitt forra betdankande (SOU 1992:83 s. 302) hdanvisade kommittén bl.a. till ifragavarande
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karensregel som skl for att de svenska reglerna uppfyllde EG-rittens krav pa denna punkt.
Kommittén avstar nu fran att ndrmare redovisa i vad man ett borttagande av karensregeln later sig
forena med ndmnda direktivbestimmelser. RSV anser att den tredriga karensregeln bor kvarsta.

Skattemyndigheten i Malméo

Ur skattemyndighetens synpunkt dr endast de av kornmittens dndringsforslag intressanta, som
resulterar i utbetalning till aktiedgarna. Sker ingen sédan, blir det naturligtvis inte frdga om nagon
beskattning.

Efter den senaste lagéndringen (prop 1994/95:25) géller foljande for nedsittning av aktiekapital
eller reservfond:

- Inlosen av aktier behandlas som avyttring och vanliga regler for realisationsbeskattning giller.

- Nedsittning av akties nominella belopp eller reservfonden behandlas ddremot som utdelning (en
inkonsekvens som &r svar att forstd).

Sammanfattningsvis finns det fungerande skatteregler, som kan tillimpas dven 1 fotsdttningen, nér
kornmittens forslag om nedsittning av aktiekapitalet m m genomforts.

Skattemyndigheten i Virmlands léin

SKM har inga synpunkter. Det forutsétts dock att det som skall behandlas som utdelning kommer
att ingd 1 det normala kontrolluppgiftslamnandet.

Stockholms Universitet
Juridiska fakulteten

Om ett beslut om att sitta ned aktiekapitalet skulle rubba réttsférhallandet mellan redan utgivna
aktier maste beslutet enligt nuvarande 6 kap 2a § 2 st ABL som huvudregel bitrddas av samtliga
vid stimman nérvarande aktiedgare foretridande nio tiondelar av aktierna. Bestimmelsen, som
infordes som ett led i EG-anpassningen for att uppfylla kravet i art 30, 31 och 40 1 andra
bolagsdirektivet, foreslas bli overflyttad till 10 kap 4 §. Direktivet foreskriver dock inte ett sa
strangt pluralitetskrav. Om det 1 ett bolag finns olika aktieslag kravs i direktivet endast att det sker
en sdrskild omrostning inom varje kategori av aktiedgare och att direktivets krav pé tvé tredjedels
majoritet d4r uppfyllt inom varje kategori.

Den aktuella bestimmelsen har vallat en hel del problem. For det forsta dr det oklart nédr en
nedséttning rubbar rittsforhallandet mellan utgivna aktier och for det andra medfor det mycket
stranga pluralitetskravet att det 1 praktiken kan bli omgjligt att genomfora en 6nskvird nedsittning.
Fakultetsndmnden foreslar darfor att den aktuella bestimmelsen éndras s att den motsvarar vad
som krdvs enligt direktivet.

Det kan tillaggas att motsvarande problem uppkommer vid tillimpning av nuvarande 14 kap 11 § 3
st ABL.

Uppsala universitet
Juridiska fakulteten

Utover redaktionella fordndringar foreslas ndgra materiella dndringar 1 nu géllande regler bl.a. att
nedséttning kan ske for tdckande av forlust utan borgenérernas horande under 16pande ar, att
mojligheterna till nedsdttning utan tillstdnd utvidgas och att man tar bort regeln om att tickning av
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forlust medfor att utdelning inte kan ske inom tre ar utan rittens tillstand. Forslagen bor ses
tillsammans med andra regler om bolagets eget kapital, inte minst vinstutdelningsreglerna. |
forhallande till nu gillande rétt har fakultetsndimnden inget att invinda mot forslaget. Dock
forefaller det méarkligt att gora dndringar 1 nedsittningsreglerna innan revideringen av
vinstutdelningsreglerna 4r klar. Det finns ddrmed en uppenbar risk att de forslagna reglerna snart
kan bli 6verspelade eller kan behdva ses 6ver igen.

NUTEK

NUTEK anser att den maktforskjutning som forslaget innebir till bolagsstimmans fordel &r positiv
och innebiér stora forenklingar och en mojlighet att snabbare ta till vara borgenédrsintressen.
NUTEK ser det som visentligt att reglerna om vinstutdelning gors tydliga.

Patent- och registreringsverket

PRV anser att en forutsittning for registrering av beslut om nedséttning av aktiekapitalet for
tackande av forlust som uppkommit under innevarande riakenskapsar méste vara, att den
kontrollbalansriakning som upprittas enligt bestimmelserna 1 13 kap. 2 § aktiebolagslagen och som
utgor underlag for nedséttningsbeslutet ocksé skall inges i registreringsérendet.

PRYV ser positivt pa rollen som tillstindsgivare vad avser beslut om nedsittning av aktiekapitalet.

Forslaget om att aktiekapitalet skall fa sdttas ned genom indragning av aktier som bolagen
forvarvat genom aterkdp talar enligt PRV:s mening for att ett dgarregister betraffande aktier
infores.

PRYV stiller sig positivt till forslaget att bolagen skall ha mojlighet att sitta ned aktiekapitalet for
tackande av forlust som uppkommit under innevarande riakenskapsar. PRV anser dock, att en forut-
sédttning for registrering av ett sddant beslut om nedsittning &r, att beslutet 1 frdga grundas pa en
uppkommen forlust enligt en kontrollbalansrikning, som uppréttats i enlighet med bestammelserna
1 13 kap. 2 § aktiebolagslagen. Lagbestimmelsen i fraga bor enligt PRV:s uppfattning ge uttryck
for detta. Vidare bor det enligt PRV:s mening vara en ndodvéndig forutséttning for registrering av
ett sddant beslut om nedsittning, att bolaget laggs att tillsammans med 6vriga registrerings-
handlingar inge kontrollbalansrakningen i registreringsdrendet.

Kontrollbalansrikningar tillhor de handlingar som i dag efterfragas hos PRV av bl.a. bolagens
konkurrenter. Vissa bolag ger dven in uppréttad kontrollbalansrakning till PRV f6r att 1 andra
sammanhang kunna pévisa att man har fullgjort sina skyldigheter enligt 13 kap. 2 § aktiebolags-
lagen. Fragan om infoérande av ett krav pa ingivande av upprittad kontrollbalansrdakning har av
PRV tagits upp i andra ssmmanhang bl.a.till Aktiebolagskommittén i samband med den fore-
stdende Gversynen av 13 kap. aktiebolagslagen. PRV vill dirfor anyo fora fram fradgan om en
generell skyldighet for de bolag som upprittat kontrollbalansrikning att inge denna till PRV.

PRV har inget att invinda mot forslaget om att den tredriga karenstiden efter beslut om nedséttning
for taickande av forlust, under vilken bolaget inte far dela ut vinst, tas bort.

PRV har ingen erinran mot att mdjligheterna till nedséttning av aktiekapitalet for terbetalning till
aktiedgarna utan efterfoljande tillstdnd vidgas till att gélla dven for de fall dédr beslutet om
nedsdttning kombineras med nyemission, konvertering eller teckning med utnyttjande av
teckningsoption och fondemission.

PRV delar kommitténs uppfattning att &ven beslut om nedséttning av aktiekapitalet i vissa fall skall
kungoras. Betrdffande sittet for kungorelse hdnvisas till vad som anforts ovan under avsnitt om
”Okning av aktiekapitalet”.
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PRVs erfarenheter av tillstandsgivning i samband med beslut om fusion &r goda. Forslaget om att
fragor om tillstand till nedséttning av bolagens aktiekapital skall provas av PRV &r déarfor positivt.
Det vore onskvirt med ett klargdrande betrdffande kallelsetidens ldngd. PRV foreslar att denna tid
sdtts till tvd ménader.

PRYV stiller sig ocksa bakom forslaget att styrelsens vetorétt vid beslut om nedséttning av
aktiekapitalet for aterbetalning till aktiedgarna avskaffas.

PRYV ér ocksé positivt till forslaget att beslutet om nedséttning inte behdver ange ett bestd.mt
belopp, utan kan ange ett hogsta belopp eller ett lagsta och hogsta belopp for nedsittningen.

Svenska Arbetsgivareforeningen
Sveriges Industriférbund

Organisationerna tillstyrker forslagen att nedséttning av aktiekapitalet utan sdrskilt tillstand och
utan borgendrernas horande skall fa ske for tdckning av forlust om forlusten inte kan tickas av fritt
eget kapital och detta oavsett om forlusten framgar av den senast faststéllda balansrdkningen eller
har uppstétt under aret. Vidare tillstyrks forslaget att avskaffa den tredriga karenstiden.

Kommittén foreslar att mojligheten att sitta ner aktiekapitalet utan sérskilt tillstand och utan
borgenirernas horande for aterbetalning till aktiedgarna eller for avsdttning till fri fond utvidgas till
att gélla dven de fall di nedséttningen kombineras med konvertering eller teckning med utnyttjande
av teckningsoption samt vid fondemission. Over huvud taget bor det enligt kornmittens mening
rdcka med att bolaget, nir nedséttningsbeslutet och dvriga beslut registrerats, kan uppvisa ett
ofordndrat stort registrerat aktiekapital och likaledes oforiandrat stort bundet eget kapital for att
bolaget skall undga skyldighet att soka réttens tillstand till nedsittningsbeslutet. Organisationerna
tillstyrker dessa forslag.

Svenska Fondhandlarforeningen
Svenska Bankforeningen

Nedsittning av aktiekapitalet kan vara en av flera metoder for att effektivisera kapitalutnyttjandet i
bolagssektorn. De forslag till forenkling av nedsittningsforfarandet som lédggs fram &r dérfor vl
dgnade for aktiebolagen och dess dgare att fa till stdnd ett béttre utnyttjande av det tillgéngliga
kapitalet. Forslagen i den delen &r dérfor viktiga och tillstyrks.

Grossistforbundet Svensk Handel

Forbundet delar helt kommitténs forslag savitt avser mojlighet till nedsittning av aktiekapital for
tackande av forlust under 16pande rikenskapsar och mojligheten att slippa réttens tillstdnd till
nedsédttning for det fall aktiekapitalet och det bunda egna kapitalet kvarstar oforéandrat. Vidare delar
forbundet dven bedomningen att PRV kan fatta beslut om nedsittning i forsta instans samt att det
bor finnas en frivillig mojlighet att sedan aktier dragits in nedsitta dessa. Aven om vissa farhdgor
med beaktande av intresset for bolagets borgenérers skydd kan resas mot forslagen att avskaffa
styrelses vetoritt till aterbetalning till aktiedgarna och slopandet av den treanga karenstiden for
vinstutdelning vid nedsittning for tdckande av forlust tillstyrker forbundet trots allt forslagen ocksa
1 dessa delar.
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Foreningen Auktoriserade Revisorer FAR

FAR tillstyrker att nedsdttning av aktiekapital medges for omedelbar tickning av forlust, samt att
den treariga karenstiden for vinstutdelning avskaffas.

Nedsittningsbeloppet far inte bestdmmas sa att fria vinstmedel uppkommer som en {oljd av
beslutet. FAR anser att vissa formkrav for att bestimma forlustens storlek bor finnas. Kommittén
har uppmérksammat fragan (sid. 238), men lagforslaget innehéller ingen védgledning. En mojlig
16sning &r att den eventuella vinsten for det rakenskapséar d& nedsittning for forlusttackning skett i
sin helhet skall avsittas till bundna fonder.

Svenska Revisorsamfundet SRS

Reglerna om nedséttning av aktiekapitalet dr, som utredningen anfor, en del av skyddet for
bolagets egna kapital. I betdnkandet fors ingen diskussion som indikerar att grundsynen 1 detta
hinseende foreslas dndras. Jamfort med andra ldnder synes i Ilertalet fall uppstillas regler som i
stort motsvarar nuvarande skyddsregler for kapitalet i aktiebolagslagen. Mot bakgrund hérav anser
samfundet det motiverat att dven i fortséttning uppstélla olika typer av regler for att soka sikra det
egna kapitalet ndr aktiekapitalet nedsitts. Samtidigt bor dock framhallas att mojligheterna att sitta
ned aktiekapitalet fyller ett reellt behov och att det finns anledning att utéka mojligheterna att sitta
ned kapitalet sdrskilt for att tacka forluster under innevarande ar.

Samfundet tillstyrker att reglerna om nedséttning for att tdcka forlust utformas lika oavsett om
forlusttickningen avser forlust som intréffat tidigare eller under 16pande rikenskapsar. I dessa fall
sker nedséttning 1 regel for att undvika likvidationsskyldighet. I praktiken dr det dock vanligt att
obestand kan.ha intrdffat innan likvidationsskyldighet har intrétt. Mot denna bakgrund &r det inte
alldeles sjdlvklart att aktiekapitalet skall kunna séttas ner. I regel vidtas dock atgirder for att
rekonstruera foretaget senast i samband med likvidationsskyldighetens intrdde. Som ett led i detta
rekonstruktionsarbete framstar det som lampligt att som en av Ilera atgdrder kunna sitta ner
aktiekapitalet.

For att inte riskera att forsdmra borgenérernas stdllning i storre utstrickning dn nodvandigt bor
vissa regler finnas utéver utredningens forslag. I likhet med utredningen anser samfundet att nagon
mojlighet for borgendrerna att krdva betalning eller sékerhet inte bor krdvas. Med anledning héirav
framstar inte heller borgenérernas horande som nédvéndigt. Samfundet anser dock att det finns
anledning att 6vervédga andra former for att sidkerstilla att kapitalet inte endast sétts ner utan att det
vidtas atgdrder for att vinda pa en negativ resultatutveckling. Erfarenheter fran krissituationer visar
att det inte &r tillrickligt att forlita sig pa att foretagsledningen sjdlva vidtar atgérder om det finns
en mojlighet att skjuta dessa framét. Det behdvs ndgon som trycker pa for att foretagsledningen
skall vidta atgérder, denna roll spelas ofta av banker och revisorer.

Samfundet foreslér att den sirskilda redogorelsen inte bara skall innehélla uppgifter om den
intraffade forlusten utan att styrelsen ocksa skall gora en analys dver varfor den intrdffat och vilka
atgirder som har vidtagits och planeras for att véinda resultatutvecklingen. Denna redogorelse bor
uppréttas oberoende av om arsredovisningen skall behandlas pa stdimman eller inte. Den har
dessutom ett betydande vérde for aktiedgarna vid deras beslutsfattande. Redogorelsen bor granskas
av revisorerna. Granskningen bor inte omfatta ndgon materiell prévning av &ndamaélsenligheten 1
de atgirder som styrelsen foresléar for att forbittra resultatutvecklingen, ddremot bor revisorerna
prova om beskrivningen &r rimlig och granska om det vidtas atgédrder. Det viktiga med revisorns
medverkan i sig dr dock inte granskningen i sig utan att sékerstilla att det kommer in ndgon i
processen som kan upplysa om géllande regler och formé ledningen att vidta atgérder och inte
passivt ase utvecklingen. I likhet med vad som giller i flera andra lander bor
registreringsmyndighetens tillstdnd krivas for nedséttning.
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Vad giller riitten att dela ut efter nedsittning p.g.a. forlust delar samfundet utredningens
principiella syn att védrdet av denna karenstid &dr begransad. Stillningstagandet beror dock inte pa
avsaknaden av reglering om det egna kapitalets storlek, denna friga berérs i det foljande, utan att
sedvanliga vinstutdelningsregler bor ge ett tillrackligt skydd. En nedsittning for att tdcka forlust
bor dérvid vara en faktor som begréinsar utdelningsmajligheterna med hinsyn till bolagets
stéllning.

Samfundet delar utredningens uppfattning att det bor finnas mojligheter att sétta ner aktiekapitalet
for aterbetalning till aktiedgare. Vid bestimmande av kapitalets storlek dr det dock inte tillrdckligt
att se pa den niva som ger bdsta avkastning at aktiedgarna, detta kan leda till en
underkapitalisering. Samfundet anser att kapitalet efter nedséttning inte far understiga vad som é&r
skdligt med hinsyn till foretagets stiallning, omfattning av verksamheten och riskexponering, en
regel hdrom bor tas in 1 lagen (jamfor forslaget till ny norsk aktiebolagslag). Det nu sagda liksom
forslaget att avskaffa styrelsens vetoregel, som samfundet fran organisatorisk utgangspunkt delar,
vicker fragan om det krdvs ndgon ytterligare reglering. Denna fraga hinger ocksa samman med
bl.a. reservfondens utformning, samfundet &r inte 6vertygad om att den nuvarande konstruktionen
utgdr ndgot lampligt awégt kapitalskydd. Dessa fragor bor utredas vidare, i avvaktan hiarpa bor
vetoregeln behéllas. Det bor framhallas att den s.k. forsiktighetsregeln, som foreslas inford for de
fall ndr utbetalning sker till aktiedgare, har ett delvis annat syfte och inte ger samma skydd for det
egna kapitalet. Har vill samfundet ocksé peka pa att regeln om undantag nar det géller krav pa
tillstdnd behover ses dver, detta utvecklas narmare i forfattningskommentaren till 9 kap 16 §.

Vad giller nedsittning p.g.a. innehav av egna aktier anser samfundet att det kan behovas sparregler
som forhindrar successiv nedséttning av aktiekapitalet for att pa sé sitt undgéd begréansningen i
publika bolag att endast 10 % av aktierna far innehas av bolaget. Enligt samfundets mening ar det
angeldget att stdrka skyddet for bolagets kapital varfor det inte bor vara majligt att inom en kortare
tidsperiod sitta ner kapitalet successivt. Eftersom denna fraga hdnger néra samman med
mojligheten att forvérva egna aktier behandlas den 1 f6ljande avsnitt.

I 6vrigt har samfundet inget att erinra mot utredningens forslag, vissa tekniska fragor berors dock 1
forfattningskommentaren.

Sveriges Advokatsamfund
Advokatsamfundet kan inte utifran kommitténs befintliga argumentation instimma i forslaget.

Advokatsamfundet &r inte dvertygat av kommitténs resonemang kring nedséttning av aktiekapital
som medel for att undvika tvangslikvidation pa grund av forluster under 16pande ridkenskapsar.
Kommittén framhaller (sid 236 x) att "bolaget inte ldngre disponerar fritt dver mdjligheten att sétta
ned aktiekapitalet for att tdcka forlust som uppstatt under det 16pande rakenskapséret". Kommittén
fortsatter (sid 237 x): "Det &r tydligt att den nuvarande regleringen innebér sddana risker for att
bolag i onddan tvingas i likvidation att den inte bor besta."

Advokatsamfundet kan inte av kommitténs utredning uppticka vad som dr onodigt med att
huvudregeln i 13 kap 2 § nuvarande aktiebolagslag uppritthalls, ndmligen att bolag vars egna
kapital nedgatt under 50 % av aktiekapitalet likvideras om man inte inom 8 méanader efter
bolagsstimma kan prestera en balansrdakning utvisande att aktiekapitalet dr helt aterstillt. Enligt
Rodhe (o.a. sid 107 x) har denna tanke forfuskats genom mgjligheten till nedséttning av
aktiekapitalet. Advokatsamfundet kan inte utan 6vertygande argument, som dnnu aterstar for
kornmitten att redovisa, ansluta sig till en ordning som underléttar for ett bolag att med sa enkla
medel komma runt en likvidationsplikt som &r till for att skydda fordringsdgarna.
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Konkursforvaltarkollegiernas forening

Foreningen avstyrker genomforandet av forslaget om att nedsittning av aktiekapital kan ske i
avrakning mot forluster uppkomna under 16pande bokforingsar. Forslaget innebér enligt
foreningens uppfattning att det blir anfor enkelt att undvika likvidatetsskyldigheten enligt 13 kap 2
§, vilket kan skada borgenérernas intressen. Foreningen ifragasétter utredningens pastaende att det
annars finns risk for "att bolag i onddan tvingas i likvidation", i synnerhet med beaktande av att det
dr mojligt redan enligt gidllande bestimmelser att nedsétta aktiekapitalet under 16pande
bokforingsér efter ansokan om réttens tillstand.

Foreningen har tidigare verkat for en skérpning av bestimmelserna i 13 kap 2 §, bland annat
genom att revisorerna skall granska den sérskilda balansrikningen for att undvika att denna - vilket
tidigare var en etablerad praxis - upprittades i efterhand. Med beaktande av att enligt det lamnade
forslaget beslut om nedséttning skall anmalas till registrering inom fyra manader fran beslutet,
Oppnas aterigen en mdjlighet med en antedatering av beslut.

Foreningen anser att det vara av stor vikt att reglerna om tvangslikvidation inte forlorar sin
preventiva funktion.

9. Erbjudandeplikt
Stockholms tingsritt

I likhet med kommittén finner tingsritten inte skil fororda ndgon lagfést erbjudandeplikt pa den
svenska aktiemarknaden.

Skattemyndigheten i Virmlands lin

SKM har inga synpunker.

Allmiinna pensionsfonden
Fjirde fondstyrelsen

Fjarde AP-fonden delar i huvudsak kommitténs argument nér det giller fragan om erbjudandeplikt.
Att emellertid dra slutsatsen att inte inféra nagon sadan regel i svensk rétt forefaller inve sjdlvklart.
Framfor allt vid industriellt motiverade forvérv av aktier i ett publikt foretag, finns risken att
likviditeten 1 det forviarvade foretagets aktier minskar pa ett sadant sitt att marknadens intresse for
aktien pa sikt forsvinner. Detta eftersom en stor del av aktierna befinner sig pa vad som uppfattas
som fasta hénder. Prisséttningen pa sadana aktier kommer saledes att avspegla denna forsamrade
likviditet, vilket missgynnar minoriteten.

De nivéer, vid vilka en eventuell erbjudandeplikt skulle intrdda, skulle kunna kopplas till ndgon av
de nivaer som lagstiftaren definierar medelst termerna “bestimmande inflytande” och/eller
“kvalificerad majoritet". Vi anser att fridgan bor utredas vidare.

Uppsala universitet
Juridiska fakulteten

Kommittén har haft i uppdrag att utreda om det bor inforas regler om erbjudandeplikt pa den
svenska aktiemarknaden. Sadana regler finns i flera europeiska léander, bl.a. de nordiska, och i
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nagra amerikanska delstater. Kommittén har stannat for att inte féresla ndgon lagfast
erbjudandeplikt.

Frén den debatt som forevarit om behovet av en erbjudandeplikt redovisar kommittén i huvudsak
tre argument som talar for ett inférande av en erbjudandeplikt. Det forsta dr att alla aktiedgare ska
behandlas lika vid ett kontrolldgarskifte. Nagot som kan sdgas utgora utgangspunkten for den
vélkinda brittiska takeoverkoden. Enligt kommittén &r det hér inte fraga om den
aktiebolagsrittsliga likabehandlingsprincipen utan en likabehandlingsprincip som utvecklats pa
aktiemarknaden. Dess frimsta syfte &r att upprétthalla fortroendet for marknaden. I Sverige har den
kommit till uttryck i NBK:s rekommendation om offentliga uppkopserbjudanden, som uppstiller
krav pé lika vederlag for aktier av samma slag (men inte innehéller ndgon erbjudandeplikt). Kravet
pa likabehandling av aktiedgare skulle 1 konsekvens med sagda inte utgora nagot starkt skil for att
lagfésta en erbjudandeplikt i ABL.

Ett andra argument som anfors for en erbjudandeplikt, som har stark koppling till kravet pa
likabehandling, dr att alla aktiedgare skall ha rtt till sin andel 1 den kontrollpremie som ofta
erbjuds i samband med ett foretagsuppkop. Enligt kornmitten grundas argumentet pa en numera
foraldrad och starkt ifragasatt amerikansk teori, the corporate asset theory, om dgarnas ratt att
besluta om utnyttjandet av bolagets tillgangar.

Det tredje och mest grundldggande argumentet for en erbjudandeplikt dr att bolagets dgare bor ges
mojlighet att uttrdda ur bolaget vid ett kontrolldgarskifte. Det dr framst risken for att aktierna skall
gé ned 1 virde som skulle motivera en sadan rtt. Enligt kommittén kan det inte anses klarlagt om

ett kontrolldgarskifte typiskt sett har positiva eller negativa foljdverkningar for kvarvarande dgare.
De utredningar som genomforts pekar snarast pa en positiv kursutveckling.

Fakultetsnimnden delar kommitténs uppfattning att kontrolldgarskiften fyller en viktig funktion pa
aktiemarknaden. Ett inférande av en erbjudandeplikt skulle vara ett stort ingrepp 1 regleringen, vars
effekt pa den svenska aktiemarknaden &r svardverblickbar. Det dr inte alls sékert att de mindre
aktiedgarna skulle skyddas av en sadan reglering. Tvdrtom visar gjorda undersokningar att det
finns en risk for att en erbjudandeplikt leder till en negativ kursutveckling pa aktierna (Bergstrom-
Hogteldt-Molin, The Optimality af the Mandatory , Bid Rule, Working paper No.50, 1995,
Stockholm School af Economics, s. 24 f.). Vidare fmns det de som hdvdar att en erbjudandeplikt i
forsta hand utgor en forsvarsatgidrd mot fientliga uppkopsforsok (Bergstrom, C. och Rydqvist, K.,
Marknaden for foretagskontroll, 1992, SNS Forlag, s. 98 ff och séledes inte alls odelat ar till fordel
for minoritetsaktiedgare. For detta senare synsitt talar att nagra svenska storforetag (Perstorp,
Sandvik och Skanska) infort regler om erbjudandeplikt i bolagsordningen. Hartill kan laggas att
dgarforhdllandena pé den svenska aktiemarknaden awiker markant fran vad som géller i flertalet av
de ldnder som infort en erbjudandeplikt. Sammanfattningsvis delar fakultetsnimnden kommitténs
beddomning att ndgon erbjudandeplikt inte bor lagfastas. Dock bor den fortsatta utvecklingen inom
omradet, sdvil inom som utom landet, f6ljas noga. Det kan ndmligen inte uteslutas att
erbjudandeplikt kan behdvas 1 framtiden.

Patent- och registreringsverket

Kommittén foreslar inte ndgon lagfést erbjudandeplikt. Frdgan om en erbjudandeplikt kan inforas
har varit foremal for provning 1 PRV:s verksamhet som registreringsmyndighet. Ett mindre antal
bolag har genom stimmobeslut fort in bestimmelse om erbjudandeplikt i sina bolagsordningar.
PRV har registrerat sidana bolagsordningséndringar i nagra fall. Samtliga fall avser borsbolag.
PRV har godtagit och registrerat dndringar i bolagsordningarna i dessa bolag, som inneburit att
bolagen genom bolagsordningsbestammelser fort in en form av erbjudandeplikt.

Erbjudandeplikten i de aktuella fallen &r i korthet utformade pa foljande vis. Aktiedgare, som
forvarvat aktier i bolaget 1 sddan utstrdckning att det sammanlagda rostetalet for aktiedgarens aktier
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uppnatt eller overskridit ndgot av gransviardena 33 1/3 procent eller 50 procent av det totala
rostetalet for bolagets samtliga aktier, dr skyldig att efter begdran av annan aktiedgare i den
utstrackning denne begér forvérva dennes aktier. Vidare foreskrivs hur forvarvspriset skall

bestimmas, forfarandet ndr ndgot av gransvédrdena uppnatts m.m.

Mot bakgrund av kornmittens stéllningstagande i fragan, och att ett antal bolag fort in
erbjudandeplikt genom #éndringar i sina bolagsordningar och fatt &ndringarna registrerade hos
PRV, uppkommer en osdkerhet om réttsldget. For att undanrdja denna osékerhet bor fortydligande
och klargdrande goras i rittsfradgan under det fortsatta lagstiftningsarbetet. Osidkerheten finns bade
hos bolag som redan tagit in en bestimmelse om erbjudandeplikt i sina bolagsordningar och hos
bolag som Overvéger att gora detta. PRV ér i egenskap av registreringsmyndighet i behov av
riktlinjer for att kunna bedoma om eventuella kommande dndringar 1 bolagsordningar dér
erbjudandeplikt fors in skall kunna bli foremal for registrering eller inte.

PRV anser att om nigon lagfést erbjudandeplikt inte fors in, kan detta leda till att bolagen &nda
uppfattar det som att en regel om att erbjudandeplikt pa frivillig vig kan foras in i
bolagsordningen.

For det fall lagstiftaren anser att bolagen inte har ndgon mojlighet att utan lagstdd ta in erbjudande-
plikt i sin bolagsordningar, efterlyser PRV ett uttalande fran lagstiftaren om giltigheten av de
bestimmelser om erbjudandeplikt som redan forts in 1 ndgra bolags bolagsordningar.

Svenska Arbetsgivareforeningen
Sveriges Industriforbund

Kommittén forslar att det inte infors ndgon lagfist erbjudandeplikt pa den svenska aktiemarknaden.
Till grund for kommitténs standpunkt ligger en djupgaende och vilgrundad analys av effekterna av
en sddan plikt. Organisationerna anser att kornmittens analys dr 6vertygande och delar dérfor
kommitténs slutsatser.

Svenska Fondhandlarforeningen
Svenska Bankforeningen

Foreningarna instammer till fullo i kommitténs diskussion om erbjudandeplikt och anser
foljaktligen att nagon lagstiftning om sédan plikt inte bor inforas i svensk ritt.
Ansvaret for fel och brister 1 prospekt

I avsnitt 4.6.4 behandlar kommittén prospektansvaret 1 vissa avseenden. Dér sédgs bl a (s 227) att
det far anses tveksamt om den i betéinkandet redovisade synen pa detta, vilken anses spegla
gillande ritt, 1 vissa avseenden motsvarar en modern syn pa saken. Fragan giller ndrmast ansvaret
for bolaget mot dess aktiedgare for fel 1 prospekt. Sddant ansvar anses enligt kommittén inte
mojligt att alagga enligt svensk rétt till skillnad fran vad som géller utomlands. Féreningarna anser
att denna kommitténs slutsats kan diskuteras. Kommittén sédger sig emellertid vilja dterkomma till
denna fraga.

Foreningarna, som alltsa anser att kommittén gjort en alltfor sndv tolkning av géllande rétt, vill
understryka vikten av att frigan tas upp i kommitténs fortsatta arbete. De begrinsningar som
formodas vidlada svensk ritt i detta avseende har skapat svarigheter f6r svensk medverkan vid
finansiering 1 aktiebolag pa den internationella kapitalmarknaden. For svenskt vidkommande 4r det
viktigt med en anpassning till vad som géller 1 vara konkurrentldnder. I den utpriglat
internationella konkurrens som rider pa de finansiella marknaderna 4r det annars en risk for att
svenska aktiebolags finansiering fordyras jamfort med vad som giller for bolag i1 andra lander. (Se
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i denna fraga bl a debattartikel i Juridisk Tidskrift 1996-97 nr 4 (s 1071, ff) under rubriken
Prospektansvar ja - men endast i teorin).

Stockholms Handelskammare

Handelskammare delar kommitténs analys och slutsats att en lagfést erbjudandeplikt inte bor
inforas.

Grossistforbundet Svensk Handel

Forbundet delar helt kommitténs Gverviganden och slutsatser vad géller frigan om inforandet av
erbjudandeplikt vid kontrolldgarskiften. Sé ldnge "fientliga foretagsforvarv" haller sig pa
nuvarande relativt 14ga niva och sa lange Néringslivets borskommittes rekommendationer
respekteras och foljs finns endast begriansad anledning tro att foretagsledningar generellt blir
kortsiktiga i sitt agerande av ridsla for att bolaget skall bli uppkopt. Emellertid kan det finnas
anledning att aterkomma i fragan for det fall foretagsforvirv i Sverige tenderar att markant oka till
foljd av internationaliseringen.

Forsiikrings Forbundet

Forbundet instaimmer 1 kommitténs resonemang i denna fraga och delar kommitténs uppfattning att
erbjudandeplikt inte ska inforas.

Stockholms Fondbors AB

Fragan om att 1 vart land infora s.k. erbjudandeplikt har vid flera tillfdllen varit foremal for
overviganden i statliga utredningar. Detta har emellertid inte lett till nidgra utredningsforslag om
inforande av ett sddant regelverk. Fondborsen har 1 remissvar givit stod for denna bedomning. Vid
mer 4n ett tillfille har dock Fondborsen péa grund av uppmérksammade afférsuppldgg haft
anledning att pa nytt prova sitt stidllningstagande i detta avseende. Det har dédrvid kunnat
konstateras att regler om budplikt skulle kunna ha varit 6nskvérda i vissa fall. Detta foranleder
emellertid inte Fondbdrsen att nu dndra sina tidigare stéllningstaganden. Vid en samlad bedémning
av samtliga omstidndigheter och med sirskilt beaktande av de angeldgna kraven pa flexibilitet och
en stark dgarfunktion ansluter sig Fondborsen till kommitténs slutsats att avsta fran forslag om
erbjudandeplikt.

Foreningen Auktoriserade Revisorer FAR

Utredningsdirektiven uppdrar &t kommittén att f6lja utvecklingen betrdffande erbjudandeplikt och
att utifrdn denna utveckling 6vervidga en motsvarande reglering inom den svenska
aktiebolagsritten. Europeiska kommissionens forslag till trettonde bolagsdirektiv innehaller
erbjudandeplikt men medger alternativa I6sningar om de ger motsvarande skydd for minoriteten.
Utgangspunkten for kommissionen &r aktiedgarnas likabehandling.

Fragan om erbjudandeplikten rymmer tva principiella stdllningstaganden. Det ena géller
avvigningen i det enskilda fallet mellan majoritetens och minoritetens intressen, ddr kommissionen
menar att minoritetens stillning behover stirkas.

Det andra stillningstagandet géller nédringslivets sammanséttning. Som kornmitten konstaterar dr
dgarkoncentrationen stark i det svenska néringslivet, vilket motsvaras av en uttunning av bestandet
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av medelstora foretag. De nuvarande reglerna har uppenbarligen framjat en kraftig omstrukturering
1 ndringslivet. Att ndgon erbjudandeplikt inte foreslas motiverar kommittén med att kostnaderna for
omstrukturering skulle bli for hog. Avviagningen mellan behovet av en fortlopande anpassning till
dndrade forhallanden och behovet av mangfald i fraga om dgande och foretagsstorlek &r, liksom
inlosenpriset, en politisk fraga. FAR avstéar déarfor fran att yttra sig om erbjudandeplikten. Innan en
sadan plikt infors menar FAR dock att dess paverkan pa néringslivets kapitalforsorjning och
mojligheten till en effektiv kapitalanvindning maste utredas nérmare.

Svenska Revisorsamfundet SRS

Samfundet avstar fran att ta stéllning till utredningens forslag da fragan primért ror
aktiemarknadens funktion och inte den rittsliga regleringen av aktiebolagsformen. Den
omstdndighet att kommissionen har lagt fram ett reviderat forslag till trettonde bolagsrattsligt
direktiv torde dock vara ett starkt skél att pa nagot sitt reglera fragor om erbjudandeplikt, vilket
inte behover ske genom lagstiftning.

Sveriges Advokatsamfund
Advokatsamfundet instimmer i forslaget.

Kommittén har vdgt och beaktat vad man uppfattat som befintliga argument f6r en erbjudandeplikt
och funnit argumenten otillrdckliga. I sakkunnige ledamoten Milbergs sdrskilda yttrande
(reservation) plidderas for erbjudandeplikt utan att egentligen ndgot argument tillfors. Milbergs
argument ar att erbjudandeplikt forekommer utomlands och i EGa forslag till nytt trettonde
bolagsdirektiv. Nagot argument avseende grunden for erbjudandeplikt framfor dock inte Milberg.
Varje nyordning bor ha tydliga skél for sig, och 1 brist pa tillracklig grund for nyordning bor den
befintliga ordningen besta.

Sveriges Aktiesparares Riksforbund

Aktiespararna anser i motsats till kornmitten att en regel om erbjudandeplikt bor inftiras 1 Sverige.
Minoriteten bor i likhet med dgare av kontrollposter beredas mojlighet att sélja sina aktier pa
samma villkor som de dgare som séljer sina aktier till kontrolldgaren. For inférande av
erbjudandeplikt talar dven det ftirhdllande att flertalet lander i Europa har erbjudandeplikt samt att
det finns ett forslag till EU-direktiv som troligen innebir att regler om erbjudandeplikt kommer att
inftiras.

Aktiespararna foreslar att en regel om erbjudandeplikt inftirs med innebdrd att om en dgare
ftirvdarvar mer dn femtio procent av antalet aktier eller roster 1 ett publikt bolag skall det foreligga
en skyldighet att erbjuda kvarvarande aktiedgare att sélja sina aktier pd samma villkor som de
dgare som séljer sina aktier till kontrolldgaren. Skilet till att griansen satts vid 50 procent &r att det
ar rimligt med en erbjudandeplikt néir en dgare kan konsolidera verksamheten och nér bolaget ett
dotterbolag.

Vid en internationell genomgang kan konstateras att manga ldnder har infort regler om
erbjudandeplikt: Finland, Danmark, Norge, Storbritanien, Frankrike, Belgien, Irland, Italien,
Spanien, Schweiz samt vissa delstater i USA. Lander som saknar erbjudandeplikt ar:
Nederlidnderna, Portugal och Grekland. Internationella forhallanden i vart niromrade motiverar
saledes att &ven Sverige infor en erbjudandeplikt.

Svenska erfarenheter visar pa behovet av erbjudandeplikt. I exempelvis Gota, Cederroth, Fermenta
och Trustor-Kanthal har minoriteten hamnat i en situation dér en ny majoritetsdgare kunnat ta 6ver
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det bestimmande inflytandet i bolagen utan att erbjuda den kvarvarande minoriteten nagon
mojlighet att avyttra sina aktier till samma villkor som de dgare som séljer sina aktier till
kontrolldgaren.

Fondbolagens forening

Kommittén har overviagt om en erbjudandeplikt skall inforas 1 Sverige, efter monster av ett flertal
europeiska réttsordningar. Kommittén stannar dock for att inte foresld ndgon sddan reglering, bl a
pa den grunden att en erbjudandeplikt skulle férdyra och i vissa fall omgjliggora savél en successiv
uppbyggnad av kontrollposter som direkta foretagsforvérv. En erbjudandeplikt skulle enligt
kommittén vidare forsvara for dgare inte bara av storre utan ocksa av mindre poster att finna
kopare till sina aktier.

Foreningen anser att de skil som av kommittén dberopas mot en sddan plikt inte dr av tillracklig
tyngd for att man skall underlata att inféra en budplikt pa den svenska marknaden. Savil
internationella forhdllanden som aktuella erfarenheter pa den svenska marknaden talar for att en
erbjudandeplikt infors. Vid vilken rostandel som plikten bor intrdda kan diskuteras. I vart fall bor
gransen inte sittas hogre én vid 50 procents rostandel.

10. Ovrigt

Stockholms tingsritt

Kommittén har dven i detta delbetdnkande lagt fram omfattande forslag med éndringar av
aktiebolagslagen och ytterligare sju andra lagar. Det &r tillfredsstidllande att kommittén ocksa i
detta betdnkande lagt sig vinn om att soka finna redaktionella I6sningar betrdffande lagtexten som
skall beskriva delvis komplicerade juridiska konstruktioner pa ett relativt lattfattligt sétt dven for
inte professionella ldsare och tillimpare av aktiebolagsritten. I forfattningsforslaget har bl.a.
spraket moderniserats och paragraferna kortats ned i forhallande till den nu tjugo &r gamla
aktiebolagslagen. Tingsrétten finner emellertid att kommittén inte fullt ut lyckats i1 sin ambition,
men har samtidigt forstéelse for att i ett delbetdnkande den samlade redaktionella overblicken l4tt
gar forlorad i strdvan att 16sa de sérskilda sakliga fragor som dr uppe till behandling enligt
direktiven. Vidare pagar arbete i Regeringskansliet med anledning av tidigare remitterade forslag
rorande aktiebolagsritten. Med hansyn hartill och att Aktiebolagskommittén avser att ldgga fram
forslag till en helt ny aktiebolagslag, avstar tingsrétten fran att nu ldgga fram konkreta forslag till
redaktionella dndringar 1 forfattningstexten utover dem som direkt foljer med de papekande i sak
som i remissyttrandet gjorts under respektive avsnitt. Tingsrétten vill dock allmént peka pa de
oldgenheter for lagens tillampare - ddribland domstolarna - som f6ljer av kommitténs forslag att ett
flertal kapitel i lagen &nyo byter plats och ges ny kapitalnumrering. Tingsrétten finner det vidare
onskvirt att redan vid den kommande bearbetningen 1 Regeringskansliet av kornmittens for-
fattningsforslag soka ytterligare dela upp nadgra mycket omfattande paragrafer i forslaget till
aktiebolagslag (t.ex. 8 kap. 6-10 §§ och 11 kap. 13 och 14 §§ ). Tingsrétten ifragasétter vidare
kornmittens frekventa anvindning av "m.m." i lagens olika rubriker. Det &r mera séllan en rubrik
fullstéandigt kan beskriva hela den eller de understdende paragrafernas innehall och det &r inte
heller rubrikens egentliga syfte. Enligt tingsréttens mening kan darfor tillagget "m.m." genom-
gaende med fordel strykas 1 de rubriker som ingar i aktiebolagslagen.

Tingsratten har inte ndgon erinran 1 sak mot de dvriga forfattningsforslag som kommittén lagger
fram i betdnkandet.
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Kammarritten i Goteborg

I 2 kap 2 § andra stycket har fran 2 kap 2 § ABL 6verforts bl. a. forbudet mot underkurs. I
lagrummet i ABL sédgs ocksa att virdet pa apportegendom inte for séttas hogre dn det verkliga
vérdet for bolaget samt att endast sddan egendom som ér eller kan antas bli till nytta f6r bolagets
verksamhet kan utgora apportegendom. Utredningen anser att forbudet mot underkurs técker de
aktuella frdgorna kring apportegendom och har i sitt forslag uteslutit dessa sdrskilda bestimmelser.
Enligt kammarréttens mening vinner stadgandet i tydlighet om det ocksa klart uttalas att viardet pa
apportegendornen inte far sittas hogre dn det verkliga virdet for bolaget. Fortydligandet torde vara
tillrackligt for att ocksé innefatta forbudet mot verksamhetsfrimmande apportegendom. Jfr £ 6. 2
kap 8 § p.3.

2 kap. 2 § 3 st. inleds med en bestdmmelse att tecknade aktier pa visst sétt skall betalas kontant.
Andra meningen innehaller bestimmelser om betalning med apportegendom. Den inledande
bestammelsen dr kategorisk och bor fi en annan lydelse, t. er. "Betalning for tecknade aktier som
skall erldggas kontant skall goras till ett sarskilt konto ----".

Den andra underrubriken i 2 kap. géller stiftelseurkundens innehéll och omfattar 2 § -4 §. 7 §
avhandlar ocksa innehllet i stiftelseurkunden och har fatt en sirskild rubrik. Aven om 7 § kan
sdgas 1 viss man skilja sig fran 2 § - 4 § framstar det som naturligt att halla samman dessa
paragrafer. Rubriken fore 7 § kan dérfor utgd och 7 § kan placeras efter 4 .

Pa flera stillen i lagen har klarldggande definitioner fortjanstfullt lagts in. I 1 kap. 1 § talas
emellertid utan nirmare bestdmning om privata och publika aktiebolag. Innebérden av privat
aktiebolag framgér av 1 kap 4 §. I § kunde efter férsta meningen kompletteras med foljande. "Med
privata aktiebolag avses aktiebolag som nimns i 4 §. Ovriga aktiebolag #r publika." - I 4 kap och 5
kap, som behandlar aktiebok och aktiebrev, delas kapitlen upp med underrubriker avseende
kupongbolag och avstimningsbolag. Begreppen fors in i lagen utan att dessforinnan ha definierats.
Vad som avses med avstdmningsbolag kan man utldsa av 4 kap 9 § medan kupongbolag inte
definieras alls. Aven detta begreppspar kunde tas upp redan i 1 kap. med en ny paragraf : "Ett
avstimningsbolag ir ett aktiebolag med forbehall enligt 4 kap 9 §. Ovriga aktiebolag 4r
kupongbolag."

I 5 kap. 3 § finns en katalog 6ver vad som skall anges i ett aktiebrev. I punkt 1 ndmns bl. a.
bolagskategori. Det framstar som oklart vad som avses med detta begrepp eftersom det
forekommer flera kategoriindelningar i lagen.

Utredningen foreslar att savél kapitalandelslan som vinstandelslan skall tilllatas. Det avses komma
till uttryck 1 6 kap 9 §. Enligt forfattningskommentaren (s 341 ) skall beslut om upptagande av
kapitalandelslan fattas i samma ordning som foreskrivs for upptagande av vinstandelslan. Detta bor
komma till uttryck i lagtexten som i den foreslagna lydelsen enbart omfattar vinstandelslan.

8 kap 7 § och 9 § innehéller regler om forslag till beslut om emission av konvertibler respektive
teckningsoptioner. Paragraferna dr utformade 1 delvis nédra dverensstimmelse med 6 § som
behandlar motsvarande vad géller nyemission. I alla tre paragraferna finns en bestimmelse om
foretradesritt till teckning, p 4, p 1 respektive p 4. Lydelserna dr sa langt mojligt identiska utom
att 6 § saknar ordet "ndgon" framfor "annan".

I 8 kap 20 § kan ", sd" i andra styckets forsta rad utga.

I 8 kap. har var och en av paragraferna 26 - 28 olika rubriker. Rubriken ovanfor 26 § kan skrivas
"Registrering m. m. " medan rubrikerna ovanfor 27 § och 28 § med fordel kan slopas.

10 kap behandlar nedséttning av aktiekapitalet. Underrubrikerna "Nedsittning av aktiekapitalet
genom beslut av bolagsstimma" samt "Nedséttning av aktiekapitalet enligt forbehall 1
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bolagsordningen" kan utgd, sérskilt eftersom 2 § inte bara omfattar nedséttning genom
stimmobeslut.

Hénvisningen 1 11 kap 29 § skall inte vara till 27 § utan till 28 §.

Lag om dndring i aktiekontolagen:

1 kap 2 § andra stycket 1 innehéller en hanvisning till 6 kap. 3 eller 5 § aktiebolagslagen. 6 kap 5 §
aktiebolagslagen ndmns ocksa i motiven. 5 § innehaller regler om registrering enligt
aktiekontolagen. Hanvisningen "eller 5 §" kan darfor utgd.

Riksaklagaren
Metodikutvecklingsenheten

Straffansvar
Tidigare remissyttrande

I remissyttrande 6ver Aktiebolagskommitténs delbetinkande Aktiebolagets organisation SOU
1995:44 uttalade Rikséklagaren foljande.

"I direktiven till Aktiebolagskommittan uttalas att det finns anledning att mera generellt 6verviga
om sanktionssystemet dr utformat pa ett sadant sitt att lagens materiella regler far det genomslag
som har varit avsett. Vidare uttalas att kornmitten forutsittningslost bor analysera bl.a. denna fraga
och ldagga fram de forslag till lagdndringar som kommittén anser vara motiverade (Dir. 1990:46,
sid. 10).

I propositionen 1994/95:23 Ett effektivare brottmalsforfarande uttalar departementschefen att
kriminalisering som en metod for att soka hindra 6vertrdadelse av olika normer i samhéllet bor
anvindas med forsiktighet. Departementschefen ridknar i sammanhanget upp ett antal faktorer som
bor foreligga for att en kriminalisering skall anses befogad. Bl.a. skall alternativa sanktioner inte
sta till buds eller av andra skél inte vara lampliga. Departementschefen konstaterar vidare att
utrymmet for avkriminalisering borde vara betydande, sérskilt inom specialstraffriatten, men att det
inte gdr att i ett slag avskaffa stora miangder straftbestimmelser. I stillet bor mojligheterna till
avkriminalisering iakttas i samband att de regelsystem som innehaller specialstraffrittsliga
bestimmelser ses dver (sid. 55 f).

Aktiebolagskommitténs redovisning av sina 6verviganden angéende aktiebolagens
straffbestimmelser dr kortfattade. Kornmitten uttalar att endast sddana forseelser mot aktiebolagen
som dr av allvarlig art, utan att omfattas av brottsbalkens regler, skall straffbeldggas. Darefter
foreslas utan ndrmare diskussion att overtrddelser av de foreslagna lydelserna av 8 kap. 23 § och 9
kap. 3 § skall kunna foranleda straff. I 6vrigt konstateras att det inte foreligger ndgot behov av
ytterligare straftbestimmelser.

Av betdnkandet framgér inte huruvida kornmitten foretagit ndgon genomgang av samtliga eller
vissa av de i dag géllande straffbestimmelserna i aktiebolagslagen i syfte att undersoka om
kriminaliseringarna bor besta. En sddan genomgang bor enligt min mening ske med
departementschefens ovan redovisade uttalanden som grund. Vidare har inte redovisats nagon
principiell diskussion angdende varfor de foreslagna nykriminaliseringarna bor ske. Har t.ex.
mojligheten att i stillet infora alternativa sanktioner i form av vite dvervégts?"

Nykriminalisering

I det nu aktuella betdnkandet foreslas nykriminalisering 1 ett fall. Salunda skall den som
uppsatligen bryter mot 11 kap. 4 § andra stycket kunna domas till boter eller fangelse i hogst ett ar.
I detta stycke stadgas att ett publikt aktiebolag far forvérva egna aktier endast genom kop pa bors
eller annan organiserad marknadsplats eller genom kop enligt ett till samtliga dgare eller samtliga

67



dgare av ett visst slag av aktier riktat forviarvserbjudande. Forslaget motiveras kortfattat med att det
for att fa respekt for bestimmelsen &r ofrankomligt att foreskriva straff.

Aklagarmyndigheten i Visteras har i sitt yttrande uttalat att det trots behovet av starka
sanktionsregler inte dr sdkert att det 4r nodvéndigt att straftbeldgga en Overtrddelse av det aktuella
stycket. Som ett uppslag till en tdnkbar alternativ 16sning redovisas att likvidhanteringen vid en
"tvangsforsiljning" enligt foreslagna 11 kap. 10 § ges en sddan utformning att en 6vertridelse av
forvarvsreglerna blir ekonomiskt ogynnsam for bolaget eller dess foretrddare. Jag delar
aklagarmyndighetens uppfattning.

Avkriminalisering

Samtliga straftbestimmelser 1 de kapitel 1 den nu gillande aktiebolagslagen som behandlas i
betéinkandet finns med i forslaget till ny lydelse av lagen. Det framgar inte heller av betéinkandet
huruvida kommittén gjort en genomgéng av straffbestimmelserna i syfte att underséka om
kriminaliseringarna bor besté. Jag far déarfor understryka vad Riksaklagaren uttalade i det ovan
redovisade remissyttrandet om att en sddan genomgang bor ske med departementschefens
uttalanden som grund. Genomgéngen bor enligt min mening omfatta samtliga straffbestimmelser 1
aktiebolagslagen.

Patent- och registreringsverket

Tkrafttridande- och overgangsbestimmelser

PRV tillstyrker den foreslagna tidpunkten for lagens ikrafttrddande. Denna sammanfaller med den
tidpunkt dd PRV genomf6r en stor informationsteknologisk satsning, vilken kommer att innebéra
att PRV:s samtliga datasystem byts ut. En férdel for PRV vore darfér om utvecklingen av de nya
datasystemen kunde inkludera de foreslagna lagéndringarna utan att dessa behover forekomma i de
dldre systemen.

Ett onskemal fran PRVs sida ar ddrfor att dndringen av aktiebolagslagen i de foreslagna delarna
skall trada 1 kraft tidigast sex manader efter riksdagsbeslutet.

Betridffande punkten 5 i 6vergangsbestimmelserna har PRV f6ljande synpunkter.

Som ndmnts under kommentaren till avsnitt 4.2.2 anser PRV att det av pedagogiska skl skall
stadgas att sdljaren skall rosta for hembjuden aktie under pagéende hembudsforfarande om inte
annat anges i1 bolagsordningen. PRV anser dessutom att om bolaget efter lagens ikrafttradande gor
dndringar 1 en befintlig hembudsklausul, bor bolaget vara tvunget att anpassa sin bolagsordning
efter de nya reglerna och diri ange vem som skall rosta for aktierna under hembudsforfarandet.
Fordelen med ovan angivna forslag ér att de som vill anpassa sin bolagsordning till de nya reglerna
inte behover skicka in bolagsordning om ingenting annat skall andras samt att det for allmédnheten
och bolagen sjdlva kan vara problematiskt att under o6verskadlig tid anvidnda tva olika
hembudsbegrepp samtidigt.

Kostnader

Samtliga PRV:s verksamheter finansieras med avgifter. Det ekonomiska malet ar full
kostnadstdckning. Den tillstdndsgivning som foreslas foras over till PRV och de ytterligare
registreringsuppgifter som PRV f6reslas utfora, kommer inte att utgéra ndgot undantag fran denna
malsittning. Enligt PRV:s uppfattning skall séledes full kostnadsteckning genom
avgiftsfinansiering uppnas for bade den foreslagna overforingen till PRV och den fortsatta
verksamheten med ytterligare registreringsuppgifter.
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Svenska Arbetsgivareforeningen
Sveriges Industriforbund

2 kap.

2§

Paragrafens andra-fjarde stycke innehaller bestimmelser om betalning for aktier och om
aterbetalning av belopp som betalats for aktier medan rubriken fore paragrafen samt dess forsta
stycke handlar om stiftelseurkundens innehall.

5§
Bestdimmelsen i tredje stycket motsvarar narmast 12 kap. 1 § andra stycket ABL. Sistndmnda
bestimmelse bor déarfor upphivas.

7§

Bestimmelserna bor placeras i anslutning till 2-4 §§.

11§

I andra stycket talas om att en atgdrd foretas "fore registreringen” medan man i forfattnings-
kommentaren hénvisar till tid "innan stiftelseurkunden undertecknats". Den korrekta tidsangivelsen
bor vara den som framgér av lagtexten.

12§
I andra stycket gors en hdnvisning till 4 § andra stycket. Hanvisningen bor formodligen omfatta
hela 4 § samt 3 § tredje stycket (jfr nuvarande 2 kap. 9 a § jfrt med 3 § tredje och fiarde styckena).

3 kap.

3§

I paragrafen talas om foretradesritt vid nyemission. Férmodligen bor dven fondemission omfattas
(Gfr nuvarande 3 kap. 1 § samt forslaget till rubrik fore lagrummet). Av forslagets 7 kap. 2 § andra
stycke framgar ocksa att sé ar fallet.

8och 11 §§

Ansokan om samtycke skall enligt 8 § innehélla uppgift om den tilltdnkta forvarvaren. Savitt
framgar av lagtexten behdver 6vriga villkor for Gverlatelsen anges enbart 1 det fall 6verlataren vill
att bolaget, i hindelse av att samtycke végras, skall erbjuda aktierna till ndgon annan. Av 11 § f6ljer
dock att det forutsitts att samtliga villkor for 6verlatelsen alltid anges i1 ansokan. I annat fall gar det
ju inte att kontrollera att bestimmelserna i 11 § inte overtrads.

4kap. 17§
Hénvisningen till 7 § farde stycket skall formodligen vara 7 § tredje stycket (jfr
forfattningskommentaren).

6 kap.

3och5§§

I'5 § introduceras ett nytt begrepp, fondaktie. Begreppet forklaras forst i 7 kap. 2 §. Lampligen bor
definitionen i stéllet ges 1 3 §, forslagsvis inom parentes efter orden "...till ny aktie...".

7 kap. 3§

Hénvisningen i forsta stycket 10 till 7 kap. 6 § skall sannolikt vara 6 kap. 6 §.

I andra stycket sdgs att avstimning inte far ske innan beslutet om fondemission har registrerats.
Motsvarande bestimmelse saknas betriffande avstimning efter tillskottsemission, se 8 kap. 6 §
femte stycket, 7 § femte stycket samt 9 § femte stycket.
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8 kap.

5§
Hénvisningen till 6-9 §§ skall formodligen vara 6-10 §§.

6,7 och 9 §§
Se kommentaren till 7 kap. 3 §

17§

I forfattningskommentaren sédgs att bestimmelsen omfattar dven sadan teckning av aktier som sker
med utnyttjande av teckningsoption. Ddremot sidgs inget om teckning som sker genom utbyte av
konvertibel mot nya aktier. Sannolikt omfattas dven sddana aktieforvérv. Eftersom lagtexten
emellertid 1 konvertibelfallen talar om utbyte och inte om teckning (jfr 8 kap. 1 §) dr ldget inte helt
klart.

23§

I forfattningskommentaren pastas att den dndring som gjorts 1 forhallande till nuvarande reglering
ar rent redaktionell. Den @ndring som gjorts innebdr dock att rtt till kvittning efter styrelsens
medgivande far ske i1 publika aktiebolag och inte som idag i bolag med ett bundet eget kapital pa
minst en miljon.

26 och 27 §§
Bestdmmelserna bor kunna samsas under en gemensam rubrik.

42 §
Paragrafen, som giller bade vid konvertering och vid teckning med utnyttjande av optionsritt, bor
lampligen placeras under rubriken Ovriga bestammelser.

10 kap. 7 §
I paragrafen saknas en bestimmelse om hur avstdmningsdagen bestdms (jfr 7 kap. 3 §och 8 kap.

69).

25§
Av bestdmmelsen framgar inte vilka handlingar som skall ligga till grund for ett beslut om ned-
sédttning enligt inlosenforbehall om beslutet fattas av annan dn bolagsstimman (jfr 3 och 23 §§).

11 kap.

12§

Bestdmmelserna i1 andra stycket tre sista meningarna bor kunna utga och erséttas av en hdanvisning
till 10 § (jfr 1 1 § sista meningen).

29 §

I andra stycket foreskrivs vad som hénder nir aterkopte konvertibler eller teckningsoptioner dodas.
I sadant fall skall det registrerade emissionsbeloppet sittas ner med ett belopp som motsvarar de
dodade konvertiblerna eller optionerna. En liknande bestimmelse - men som tar sikte pa det fallet
att utbyte respektive teckning inte sker inom den tid som konvertering respektive teckning med
utnyttjande av optionsritt far ske - bor inforas 1 kapitlet om tillskottsemission.

Svenska Fondhandlarforeningen
Svenska Bankforeningen

Det kan erinras om att héanvisningen till "forslagets 19 kap 2 §" i motiven till 1 kap 3 § inte har
nagon motsvarighet 1 lagforslaget.
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Finansbolagens forening

Styrelsens kungorelser

Pa flera stillen 1 lagtexten, till exempel 8 och 10 kap., anges att styrelse skall ldta kungora vissa
omsténdigheter i den eller de ortstidningar styrelsen bestimmer. Hir kan dvervéigas om det bor
inforas ett krav att kungorandet skall ske 1 minst en sadan ortstidning som ges ut eller eljest finns
tillgidnglig pa den ort styrelsen har sitt site. Foreningen ifrdgasitter ocksa om inte begreppet
"ortstidning" borde klargoras, till exempel genom en egen definition eller genom hédnvisning till
annan lag.

Registreringsmyndighetens kallelser

Forslaget innehéller foreskrifter om att registreringsmyndigheten skall utfirda kallelser (10 kap. 18
§ ABL rorande bolagets borgenérer.) Eftersom detta direkt berér en central del i rittsforhallanden
mellan enskilda finner féreningen det ofrankomligt att det redan i ABL anges den léangsta tid inom
vilken mottagaren av sadan kallelse har att anméla sig.

Sprak och struktur

Kommittén framhaller att spraket i de foreslagna lagtexterna dr modernare, paragraferna kortare
och att rubriker anvénds flitigt i syfte att gora lagen mer lattldst och lattbegriplig. Foreningen
finner ocksé for sin del att detta dr védsentlig malsittning och virdesitter kommitténs
anstrangningar for att nd detta mal.

Foreningen anser dock att mélet inte nétts i onskvérd utstrackning och att kommittén dérfor borde
ha lagt 4nnu mer arbete 1 denna del. Enligt foreningens mening kunde namligen lagtexterna goras
enklare och ddrmed vinna dn mer vad géller léttlaslighet och begriplighet. Foreningen finner det till
exempel att det underldttar varken f6r ldsningen eller begripligheten att tva paragrafer i foljd
foregas av ndstan identiska rubriker (8 kap. 26 och 27 §§ ABL) eller att i en § endast séga att en
viss fragestéllning skall 16sas enligt bestimmelserna i foljande § (17 kap. 3 och 4 §§). Orden
"kupongbolag" och "avstimningsbolag" anvinds utan att vara definierade. Det dr inte enkelt att
lasa 8 kap. 26 § sista stycket i1 forening med det stycke till vilket forstnimnda stycke hénvisar.
Detta 4r blott ndgra exempel. Vid en noggrann genomgéng kan ett flertal liknande brister patriffas.

Foreningen delar i sig synen att korta stycken i allménhet dr en fordel och att mellanrubriker
underléttar ldsningen men noterar ocksé att sadana tekniker inte bor drivas sa langt att de framstér
som sjdlvdandamal och dirigenom rentav kommer att skymma lagens egentliga budskap.
Foreningen anser att de foreslagna lagtexterna har vissa tendenser 1 den riktningen. Anvdndningen
av mellan rubriker har ocksa den nackdelen att de dr utrymmeskridvande. De nu foreslagna
mellanrubrikerna torde ensamma ta i ansprak flera sidor 1 Svensk forfattningssamling. Foéreningen
finner d,et motiverat att de foreslagna lagtexterna arbetas 6ver i sin helhet i framfor allt strukturellt
avseende.

Virdepapperscentralen VPC

VPC maste fa skilig tid att utveckla nya funktioner i datasystemen. Det dr dérfor nodvéandigt att
VPC 1 god tid far kinnedom av den slutliga utformningen av lagforslagen.

Svenska Revisorsamfundet SRS

Forfattningskommentarer

2 kap. 4 §: I praktiken dr det inte ovanligt att rorelser tillskjuts som apportegendom innan det
foreligger tva balans- och resultatrdkningar, t.ex. vid retroaktiva bolagsbildningar. Samfundet anser
inte att det kan vara nagot sjalvindamal att i dessa fall uppritta flera balans- och resultatrakningar
over korta perioder, som dirigenom har ett tveksamt vérde, for att kunna uttala sig om
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apportegendomens virde. Kravet pa tva balans- och resultatrikningar bor utga ur lagtexten
eftersom revisorerna kan forvéntas erhalla det underlag som erfordras for att kunna uttala sig, med
vigledning av god revisionssed; utan att detta kréver uttryckligt lagstod.

4 kap. 1 §: Uppgifterna i aktieboken foreslas utokade med person- resp. organisationsnummer.
Nagot skél for denna utokning anfors inte. Generellt finns det anledning att iaktta forsiktighet nér
det giller att ange denna form av identifikationsuppgifter om det inte finns tillrackligt starka skl
for detta. I detta fall kan samfundet godta att person- resp. organisationsnummer anges.

4 kap. 5 §: Kommittén forutsitter att tevisorna arligen skall granska om aktieboken forts och finns i
behall. Samfundet anser inte att det finns skil att detaljreglers revisorns granskning pé detta sitt,
det bor ankomma pa god revisionssed att utveckla omfattningen av granskningen. Inte heller 1 sak
finns det anledning att foreskriva en sa omfattande granskning. Revisorn bor enligt normala princi-
per om vésentlighet och risk bedoma risken for att bestimmelserna om aktiebok f6rs och anpassa
sin granskning hidrefter. I normalfallet innebér detta knappast att granskning behover ske varje ar.

5 kap. 3 §: Som anforts ovan i anslutning till 4 kap 1 § anser samfundet att anvéindningen av
personnummer bor begrdnsas. Samfundet kan inte se nagra skél varfor person- resp. organisations-
nummer skall anges pé aktiebrev som dverviger nackdelarna ur integritetssynpunkt. Darfor av-
styrks att person- resp. organisationsnummer skall anges pé aktiebrev.

8 kap 8 §: Samfundet anser att konvertibelhavarnas stédllning vid inkramsoverlatelser dr sarskilt
utsatt. De bor dérfor tillforsékras en ritt att 10sa tillbaka konvertibler om hela eller vdsentliga delar
av inkramet 6verlats. Denna rétt bor anges uttryckligen i lag.

8 kap. 26, 38 och 41 §§: I paragraferna foreskrivs att revisor eller, 1 avstdmningsbolag, Vérde-
papperscentralen skall utfirda intyg i registreringsérendet. I avstamningsbolag uppkommer fragan
om det foreligger mojlighet f6r antingen revisor eller Virdepapperscentralen att avge intyg. I de
fall apportemission. sker kan det ligga ndrmare till hands att revisor avger intyg, detta talar for att
valmojlighet bor foreligga.

10 kap. 10 §: Av specialmotiveringen till 9 § framgar att revisorerna forvintas avge nytt yttrande

om bolagsstimman awiker frin styrelsens forslag, detta bor uttryckligen framga av lagtexten. Det
kan dock ifragasédttas vad som dr andamélet med ett sddant yttrande. Sa som samfundet uppfattar

det &r avsikten att ge registreringsmyndigheten underlag for sitt stéllningstagande.

Av bestdmmelserna framgér inte ndrmare vad revisorns granskning skall omfatta. I de fall beslut
fattas pa extra stimma torde ofta en delarsrapport ligga till grund for beslutet, denna granskas
normalt endast dversiktligt av revisorerna. Samfundet forutsitter att granskning i de fall
nedsédttning skall ske blir mer omfattande, vigledning om granskningens omfattning bor ske genom
god revisionssed. Nir utbetalning skall ske till aktiedigare anser samfundet, med hénsyn till likheten
med vinstutdelning, att revisorns yttrande bor innehalla ett uttryckligt till- eller avstyrkande pa
samma sétt som sker i en sedvanlig revisionsberittelse till styrelsens forslag om vinstutdelning.

10 kap 16 §: Det torde kunna forekomma fall nér det inte entydigt gér att faststdlla om vidtagna
atgidrder som medfor att bolagets bundna kapital eller aktiekapital inte inkréktas. Med héansyn till
att regeln om tillstdnd 4r en del av borgenérsskyddsreglerna &r det vésenligt att faststélla rétts-
verkan av ett beslut i1 dessa fall, sarskilt om atgédrderna inte ar tillrdckliga. Samfundet anser att det
for dessa fall kan krévas nadgon form av aterbetalningsskyldighet (jfr 12 kap 5 §) eller en utokad
tillstdndsplikt. Den sistndmnda I6sningen forefaller minst ingripande.
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Sveriges Aktiesparares Riksforbund
1 kap. Inledande bestimmelser

Koncern

5§ Koncernforhallande kan forekomma mellan associationer av olika slag. I praktiken har detta
skapat oklarhet om vilken lag som skall tillimpas vid tvdngsinldsen. Samma problem kan sannolikt
uppkomma vid fusion. Enligt Aktiespararnas mening bor det klarldggas att det dr den lag som
géller for mélbolaget som skall tillimpas eftersom det &r aktiedgarna i det bolaget som blir utsatta
for atgiarden och det dr forhallandet dem emellan som paverkas.

6§ 1 st. Det valda sprakbruket skapar otydlighet.
2 kap. Aktiebolags bildande

Uppskjuten apport

13§ 1p. Punkten bor kompletteras med "mot bolaget". Det 4r i regel omgjligt for bolagets
borgendrer eller 6vriga aktiedgare, att skydda sig mot existensen av avtal av detta slag. Om inte
bolaget har ritt att hivda ett avtal av detta slag innebér det att dganderétten tillfor bolaget vésentlig
egendom kan komma att vara svivande under lang tid. En atergang kan uppenbarligen leda till
skada for bolaget och dess borgenirer och aktiedgare, sirskilt om avtalet var fordelaktigt for
bolaget samtidigt som Overlataren kanske har kommit pa obestand. Regeln kan 1 sin foreslagna
utformning till och med anvindas i direkt illojala syften.

4 kap. Aktiebok

Avstamningsbolag

9 § Den som pa faststélld avstimningsdag &r inford i aktieboken skall bland annat vara behorig att
ta emot utdelning. Det bor hér tilldggas att den som dr inford i aktieboken dr den som har ritt att
uppbira vederlag dven vid tvangsinlsen eller fusion.

OKNING AV AKTIEKAPITALET
6 kap. Okning av aktiekapitalet och upptagande av vissa penninglan

Definitioner
3§ Aktiespararna finner det onddigt att andra vedertagna begrepp sirskilt nir de allra helst da
foreslagna begreppen dr oklara.

7 kap. Fondemission

Registrering m. m

7 § Aktiespararna ifragasitter om regeln dr helt kongruent med deni3 § 1 1 p. Vem dger rosta for
aktien fran det att den tagits upp 1 aktieboken till dess det vid avstimmningen dr bestdmt vem
aktien tillhor.

8 kap. Tillskottsemission
Rubriken leder sprakligt fel da avsnittet dven innehaller regler for upptagande av vissa penninglan,
vilket ju inte 4r detsamma som tillskott. Begreppet nyemission bor bibehallas.

Felaktig teckning

18 § Det framgar ej av forslaget vem som skall géra anmélan om ogiltighet eller hur fragan om
ogiltighet avgoras. Ej heller framgar hur regeln i 2 st dr tdnkt att fungera i den situationen att
tecknaren viljer att inte erldgga betalning for aktien.
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9 kap. Sarskilda bestimmelser om vissa riktade emissioner m.m.

Samma principiella problem som detta kapitel dr avsett att reglera uppkommer dven vid kop av
aktier, konvertibler, optioner eller annan egendom. Sddana kop kan t. ex ske till dverpriser utan att
det for den skull befinns vara otillborligt gynnande.

6§ och 7§ Begreppet "storsta koncernen" &r oprecist. Det kan vara den med storst egna kapital,
storsta antalet aktiedgare, hogsta aktievdrdet eller storsta omsédttningen. Precisering behdvs saledes.

10 kap. Nedséttning av aktiekapitalet

4§ Kommittén aterger hédr endast en omrostningsregel. [ 1975 ars lag &dr rostningsreglerna samlade
pa ett stédlle. Den ordningen bor besta. Att infora likartade rostningsregler for likartade situationer
medfor endast att lagforslaget blir onodigt omfattande och att praktikern méste leta efter
tillimpliga regler pa manga stéllen. Vid mer komplicerade emissioner och andra atgérder ar det
kanske nodvéndigt att ta hdnsyn till saddana olika regler. Enligt Aktiespararna bor dessa regler
samordnas.

5§ 2st. Sambandet mellan aterbetalt belopp och nominellt belopp &r oklart.
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