Sveriges
advokatsamfund

Stockholm den 8 mars 2023

R-2022/2316

Till Finansdepartementet

Fi2022/02993

Sveriges advokatsamfund har genom remiss den 8 november 2022 beretts tillfille att
yttra sig over Finansdepartementets promemoria EU:s kapitaltacknings- och

krishanteringsregelverk — nagra fortydliganden.

Sammanfattning

I EU:s krishanteringsregelverk har det fortydligats hur foretag som ingar i ett globalt
systemviktigt institut (G-SII-enheter) utanfér Europeiska ekonomiska
samarbetsomréidet (EES), som skulle ha varit resolutionsenheter om de hade varit
etablerade inom EES, ska inga i berdkningen av det gemensamt beslutade kravet pa
kapitalbas och kvalificerade skulder. I promemorian foreslas att svensk ritt ska dndras
pa sé sitt att den star i 6verensstimmelse med fortydligandet i EU:s

krishanteringsregelverk.

Advokatsamfundet har ingen erinran mot den féreslagna dndringen i denna del av

forslaget.

I EU:s kapitaltackningsregelverk finns regler om kapitalkrav for finansiella foretag. Mot
bakgrund av att Europeiska bankmyndigheten (EBA) har ifragasatt om svensk ratt star
i 6verensstimmelse med unionsratten, foreslas i promemorian att det ska fortydligas
att de aktiebolagsrittsliga bestimmelserna om vinstutdelning pa begéiran av en

aktiedgarminoritet inte ska gilla for kreditinstitut, virdepappersbolag, institut for
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elektroniska pengar, betalningsinstitut eller sddana holdingforetag som pa grupp- eller

undergruppsniva ska uppfylla kapitalkraven enligt EU:s kapitaltackningsregelverk.

Advokatsamfundet ar kritiskt mot att konsekvenserna av forslaget att inskranka
aktiedgarminoritets ratt att pakalla vinstutdelning inte har utretts mer utforligt,
eftersom avsaknaden av en sidan konsekvensanalys gjort det svarare att ta narmare
stillning till forslaget. Mot denna bakgrund vill Advokatsamfundet ldimna nagra

sarskilda kommentarer pa beredningen och sjilva forslaget i denna del.

Synpunkter

Bakgrunden till forslaget

I artikel 28 i tillsynsforordningent anges bland annat att ett kapitalinstrument, for att
uppfylla kravet pa att vara ett kirnprimérkapitalinstrument, inte fir omfattas av nagra
villkor som innebir en skyldighet att lamna utdelning. Det 4r medlemsstaternas
behoriga myndigheter som ska bedoma om kraven i artikel 28 uppfylls och det ar
Finansinspektionen som gor denna bedomning i Sverige. Enligt tillsynsforordningen
ska EBA overvaka kvaliteten pa kirnprimarkapitalinstrumenten som emitterats av
instituten inom EU och uppritta en lista 6ver de instrument i EU:s medlemsstater som
far klassificeras som kiarnprimarkapitalinstrument. Svenska aktier som getts ut enligt
aktiebolagslagen (2005:551) (ABL) finns med pa denna lista. I juli 2019 uppgav EBA att
svenska aktier inte fullt ut uppfyller kraven i tillsynsférordningen, pa grund av
minoritetens ritt att pakalla vinstutdelning i 18 kap. 11 § ABL. Mot bakgrund av EBA:s
bedomning upprattade Finansinspektionen en hemstéllan om vissa undantag fran
bestammelserna i ABL om vinstutdelning (FI dnr 22-2034), vilken legat till grund for
det nu aktuella forslaget om att undanta vissa foretag fran bestimmelserna i 18 kap.

11 § ABL. Enligt Finansinspektionen utgor bestimmelserna i 18 kap. 11 § ABL inte ett
hinder for svenska foretag att klassificera aktier som kiarnprimarkapitalinstrument,
bland annat pa grund av den sa kallade forsiktighetsregeln i 17 kap. 3 § andra stycket
ABL som sakerstiller att en aktiedagarminoritets begiaran om vinstutdelning inte kan
resultera i att exempelvis tillsynsférordningens kapitalkrav underskrids. Trots detta
ansag Finansinspektionen att det var angelaget att tydliggora att samtliga krav i

tillsynsforordningen ar uppfyllda mot bakgrund av EBA:s bedomning och pa sa sétt

1 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 575/2013 av den 26 juni 2013 om tillsynskrav f6r
kreditinstitut och om dndring av forordning (EU) nr 648/2012.
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sakerstalla att svenska aktier aven fortsattningsvis kan klassificeras som
karnprimarkapitalinstrument. Om svenska aktier inte anses uppfylla kraven pa att vara
karnprimarkapitalinstrument finns det en risk att svenska finansiella féretag inte
uppfyller kapitalkraven enligt EU:s kapitaltdckningsregelverk, vilket kan leda till att

dessa svenska foretag inte uppfyller kraven for verksamhetstillstand.

Syftet med minoritetsskyddet

Forslaget innebar att aktiedgarminoritetens ratt enligt ABL att under vissa
forutsattningar pakalla vinstutdelning, faller bort for de aktuella institutstyperna.
Minoritetsskyddet ar en central del och har under lang tid utgjort en grundlaggande
princip i den svenska aktiebolagsritten. Syftet med skyddet ar att motverka missbruk
av majoritetsigare och att fraimja en aktiv 4garfunktion i foretagen. En aktiv
agarfunktion ar viktigt for bade utveckling och effektivitet, liksom utgor ett
betydelsefullt inslag i en vil fungerande marknadsekonomi. Regler som framjar en
aktiv agarfunktion skapar bast forutsattningar for anpassningar efter omvérlden och
dynamik i naringslivet. Denna typ av regler ar darfor viktig for bade enskilda foretag
och samhallet i stort. For att aktiebolag med en stark dgarfunktion ska fungera som
samarbetsform, kravs att det finns ett skydd mot majoritetsmissbruk som annars kan
uppsta. Minoritetsskyddsreglerna i ABL utgor, tillsammans med bestimmelsen om att
bolagen ska bedrivas i vinstsyfte enligt 3 kap. 3 § ABL, darfor en viktig grund for en

aktiv agarfunktion.2

Bestimmelsen om minoritetens ratt att begira vinstutdelning i 18 kap. 11 § ABL utgor
en viktig del av minoritetsskyddet, eftersom den skyddar minoriteten mot sa kallad
“utsviltning”. Med det avses situationer dar majoriteten, i syfte att trotta ut minoriteten
och fa dem att silja sina aktier, beslutar att inte dela ut vinst. Det finns dven andra sitt
for majoriteten att se till att utdelning inte sker och 18 kap. 11 § ABL innebér inte heller
nagot tvang for styrelsen att faktiskt besluta om utdelning (om domstol inte beslutar
om annat).3 Mojligheten for minoriteten att krava utdelning ar siledes redan kraftigt

begrinsad, vilket alltsd dven Finansinspektionen papekat i sin hemstallan.4

2 Prop. 2019/20:194 s. 50 f.

3 Rodhe, Knut & Skog, Rolf, Rodhes aktiebolagsratt, (2020, version 26, JUNO), under rubriken Kap. 11.
Minoritetsskyddet, E. Till minoritetens skydd uppstillda direktiv f6r bolagsstimmans beslut.

4 FI dnr 22-2034, Hemstéllan om vissa undantag fran bestimmelserna i aktiebolagslagen om vinstutdelning,
daterad den 24 januari 2022.
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Forutom syftet att motverka utsvaltning fyller 18 kap. 11 § ABL en funktion som
incitament for en bolagsledning att verka for, och majoritetsaktiedgare att faktiskt
besluta om, en skilig utdelning. Bestimmelsen fyller ocksa en viktig funktion ur
kapitalanskaffningssynpunkt, eftersom den skapar incitament att forviarva en
minoritetsandel i ett aktiebolag. Minoritetsskyddet reducerar riskerna for minoriteten
och okar darmed viljan att investera, vilket i sin tur minskar bolagens kostnader for
kapitalanskaffning. Dartill skapar bestaimmelsen ur kinslomaissig synpunkt rattvisa

mellan majoriteten och minoriteten.s

Otillrdcklig konsekvensanalys

Enligt Finansdepartementets promemoria innebar forslaget att inskranka de
aktiebolagsrittsliga bestimmelserna om vinstutdelning pa begiran av en
aktiedgarminoritet i forhallande till de aktuella foretagen enbart ett fortydligande av
géllande ratt och far darfor inte ndgra konsekvenser. Enligt det synsittet utgor forslaget
salunda inte nagot nytt i forhallande till redan géllande ratt. Detta méaste dock enligt
Advokatsamfundets uppfattning vara ett felaktigt synsitt, eftersom det fran svenskt
perspektiv knappast kan ha funnits en uppfattning inom det allméanna, bland
aktiedgare eller naringslivet i stort, att minoritetsskyddet enligt 18 kap. 11 § ABL inte
skulle gilla for de aktuella institutstyperna. Till saken hor att Finansinspektionen i sin
hemstillan om vissa undantag fran bestimmelserna i ABL om vinstutdelning uppgett
att myndigheten inte anser att bestimmelserna i 18 kap. 11 § ABL utgjort ett hinder for
svenska foretag att klassificera svenska aktier som karnprimarkapitalinstrument.
Finansinspektionen har alltsa tidigare varit av uppfattningen att det inte funnits négra
problem med de svenska reglerna i forhéllande till tillsynsforordningen. Det faktum att
EBA ifrdgasatter svensk ratts forenlighet med unionsratten ar givetvis nodvandigt att ta
i beaktande och i forekommande fall innebara erforderliga justeringar, men bor enligt
Advokatsamfundets uppfattning inte medfora att fundamentala svenska rattsprinciper
inskranks utan en grundliggande kartlaggning av potentiella alternativ samt
tillhorande konsekvenser. Sammantaget innebér darfor forslaget i rittslig mening
nagot nytt och en fériandring i forhéllande till tidigare uppfattning om rattslaget pa

omréadet. Forhéllandet att unionsrétten har foretrade framfor svensk ratt ifragasatts

5 Rodhe, Knut & Skog, Rolf, Rodhes aktiebolagsritt, (2020, version 26, JUNO), under rubriken Kap. 1. Vissa
huvudproblem inom aktiebolagsrétten, A. Bolagsformogenheten och det begrinsade ansvaret.
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givetvis inte, men det bor framhallas att det i detta fall har bedomts att en svensk

lagidndring kravs for att sdkerstilla unionsrattens foretrade.

De foreslagna lagandringarna riskerar siledes att f& konsekvenser for befintliga och
tillkommande 4gare i de aktuella institutstyperna och bolagen. Det ar tankbart att en
mojlig konsekvens av forslaget ar att investeringsviljan i forhallande till aktuella
institutstyper minskar, ndgot som borde vara en icke 6nskvird konsekvens, savil for de
berorda bolagen som for naringslivet i stort. Advokatsamfundet ifragasatter darfor om
konsekvenserna av forslaget utretts i tillracklig omfattning, sarskilt i forhallande till
syftet bakom minoritetsskyddet i ABL.

Advokatsamfundet konstaterar ocksa att forslaget saknar 6verviganden som behandlar
om det lagstiftningstekniskt finns ndgot annat sitt att hantera den oklarhet som EBA
identifierat och som kan medfora att man dnda kan tillgodose aktiedgarminoritetens
ratt enligt 18 kap. 11 § ABL, samtidigt som tillsynsférordningens krav tillgodoses. Har
kan sarskilt noteras styrelsens skyldigheter enligt ABL i samband med vinstutdelning
och att en begéran enligt 18 kap. 11 § ABL inte leder till att utdelning kan ske per
automatik. Kopplat till detta skulle det kunna overvagas, for de aktuella
institutstyperna, att en vinstutdelning efter en begaran om det enligt 18 kap. 11 § ABL
endast far genomforas om bolaget dessférinnan inhdmtat godkdnnande av
Finansinspektionen. Det vill sdga att stimmans beslut om utdelning i sddana fall
villkoras av att Finansinspektionen beslutar att godkanna utdelning i enlighet med
staimmans beslut. Ett sddant forfarande skulle ligga i linje med de tillstdndsbeslut som
kravs vid forandringar i utgivet primarkapital respektive supplementarkapital for
exempelvis kreditinstitut. Beslut av det slaget borde vara relativt ovanliga varfor de inte

behover innebira en storre belastning pa Finansinspektionen.

Det vore sammantaget onskvirt att Finansdepartementet overvager att ta fram
alternativa och mindre inskrankande forslag, om dessa bedoms kunna godtas av EBA

som losning pa den problematik som forslaget ar avsett att hantera.

Slutligen kan noteras att begreppet "karnprimarkapital” ar relevant inom ytterligare

finansiella regelverk och beror fler institutstyper an lagforslaget (till exempel fondbolag
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och AIF-forvaltare). Advokatsamfundet efterlyser en nirmare motivering till varfor
forslaget inte omfattar dessa institutstyper, da detta inte framgéar av forslaget.

SVERIGES ADVOKATSAMFUND

Mia Edwall Insulander
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