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1. Inledning

I Sverige finns det nistan 450 000 associationer registrerade hos bolagsverket. Over 300 000 av dem
ar aktiebolagloch antalet bolag Okar stadigt. Aktiebolagens verksamhet regleras i Aktiebolagslagen
(nedan foérkortad ABL). Lagens regler omfattar generellt alla aktiebolag oavsett storlek och Ovrig
karaktir. Eftersom aktiebolagen pé intet sitt utgdr en enhetlig grupp har regleringen till stor del
karaktiren av en ramlagstiftning.” I ett internationellt perspektiv dr det ovanligt att tillimpa samma
lagstiftning for ett litet famansféretag med verksamhet frin en killare, som ett multinationellt
storféretag. 1 Sverige ar lagstiftningen till stor del gemensam for bada dessa typer av bolag, men en
atskillnad gérs mellan privata och publika bolag.’

Endast 1300 av de dryga 300 000 aktiebolagen ér publika och bara dessa kan vara noterade vid en
bérs." De publika bolagen dgs av en mer aktiv kirna med roststarka si kallade a-aktier, medan den
stora massan innehar b-aktier och ser dgandet snarare som en sparform dn ett sitt att vara med och
driva bolag. Den sistnimnda typen av aktiedgare saknas nistan helt i de privata aktiebolagen.” Den
aktiedgare som onskar avyttra sitt innehav i ett publikt bolag har i regel inga problem med att hitta
en kopare, bortsett fran att det i vissa fall kan leda till en ekonomisk férlust.” Dessutom finns det
ofta regler f6r borsnoterade aktier som omdijliggdr Overlatelsebegrinsande atgirder. Slutligen ar
dgandet 1 regel sa spritt att risken for omvilvande forindringar i dgarmajoriteten ar liten trots att
aktier omsitts.’

De privata bolagen, som dominerar stort till antalet, 4r diremot inte uppbyggda for ett spritt dgande
och fér inte sprida aktier genom annonsering enligt 1 kap 7 § ABL. Det minsta aktiekapital som ett
privat aktiebolag far ha ar i dagsliaget 50 000 kronor, enligt 1 kap 5 § ABL. Enligt huvudregeln kan
inte deldgarna hallas ansvariga utdver aktickapitalets storlek. Det kan jimféras med handelsbolagen
dir deldgarna personligen ansvarar for bolagets skulder. Aktiebolagets begrinsade ansvar for
individen 6kar minniskors bendgenhet att bilda och driva bolag samt gor det mojligt att investera i
flera olika bolag samtidigt.”

Ett 6vergripande mal i arbetet med den nya Aktiebolagslagen, som tridde i kraft 2000, var
frimjandet av en aktiv dgarfunktion. Det handlar exempelvis om mojligheten att losa in
minoritetséigare.g Den aktiva dgarfunktionen ar sirskilt viktig i de privata aktiebolagen.

1.1 Fri overlatbarhet
Den lagstiftning som finns kring Overlatelser av aktier finns i fjirde kapitlet i ABL. I 4 kap 7 §
stadgas den grundldggande principen om aktiers fria 6verlatbarhet.
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4:7 ABL fri 6verlatbarhet dr huvudregeln
Aktier kan 6verlatas och forvirvas fritt, om inte annat foljer av ett sadant férbehall i
bolagsordningen som anges i 8, 18 eller 27 § eller annars av lag.

Finns det flera forbehall i bolagsordningen som inskrinker aktiers 6verlatbarhet,
skall de anges var for sig.

Aktier far overldtas fritt om inte annat f6ljer av ett sadant 6verlatelsebegrinsande forbehall som kan
inforas 1 bolagsordningen. Mdjligheten att fritt kunna Overlata aktierna gor att dgarkretsen kan
indras utan att detta paverkar bolagets kapitalbestind eller I6pande verksamhet. Overlatbarheten
bidrar dirfor, trots att det kan lata paradoxalt, till kontinuitet 1 verksamheten. Vidare dr méjligheten
att 6verlata aktier viktig f6r den som skjuter till riskkapital, eftersom det skulle vara mindre attraktivt
att investera i aktier om pengarna var lista under ling tid. Overlitbarheten leder ocksi till att
aktierna verkligen innehas av den som for tillfillet virderar dem hégst och diarmed sannolikt driver
verksamheten pa bista sitt, samtidigt som en missnéjd minoritetsdgare kan rosta med fotterna och
gbra sig av med sitt innehav.'’ Det finns siledes en rad fordelar med den fria Gverlatbarheten.

1.2 Utkopsproblematik

Den fria o6verlatbarheten av aktier dr viktig for bade deligaren och bolaget. En alltfor strikt
tillimpning av principen om aktiers fria Overlatbarhet riskerar emellertid att leda till oonskade
konsekvenser. En aktieGverlatelse kan férsvara bevarandet av affirs- och yrkeshemligheter. Det
finns dessutom risk fOr att de nya deligarna inte har den ekonomi eller de personliga egenskaper
som krivs for ett deldgarskap,“ nagot som kan drabba bolaget, Gvriga, anstillda samt de som pa
annat sitt star i beroendestillning till bolaget.”” Vidare ir det olyckligt om konkurrerande féretagare
kan gi in som #gare i ett bolag enbart for att gynna den egna verksamheten.’En avvigning maste
goras mellan en aktiedgares intresse av att fritt kunna overldta aktierna, nir han inte lingre kan eller
vill vara kvar, och 6vriga deldgares intresse av en stabil dgarstruktur i syfte att na en langsiktigt stadig
utveckling for bolaget.'* Ett samlingsnamn f6r de problem som kan uppsta i samband med att aktier
byter dgare dr utképsproblematik. Utképsproblematiken uppstar frimst i sma privata aktiebolag dir
det inte finns nagon egentlig marknad for aktierna och aktiedgarna édr intimt involverade i bolaget,
samtidigt som relationen mellan dem dr personlig och snarast liknar foérhallandena i ett
handelsbolag.

Eftersom det finns ett stort antal privata aktiebolag talar mycket for att ocksa utképsproblematiken
ir vanlig. Aven om de ekonomiska aspekterna dominerar sa innehaller problematiken ocksa
psykologiska och minskliga aspekter och det gor fragan extra intressant.

1.3 Syfte och fragestillningar

Syftet med uppsatsen dr att beskriva den utképsproblematik, som sirskilt kan uppsta nir aktier 1
mindre bolag Gverlats, och de olika typer av reglering som kan vidtas fér att begrinsa den
problematiken samt for att halla deldgarkretsen sluten. Ambitionen ar snarare att peka pa ndgra av de
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problem som kan och férdelar och nackdelar med olika typer av reglering dn att leverera en
tirdigpaketerad 16sning pa hela utképsproblematiken. Vidare beskrivs férdelar och nackdelar med
dessa dtgirder samt huruvida de ar dndamalsenliga, fraimst ur ett bolags- och deligarperspektiv. I
uppsatsen forsoker jag besvara foljande fragestillningar:

o Vilka problem kan uppstd i samband med aktiedverlatelser i framforallt sma bolag?

o Vilken lagstifining och vilka bolagsspecifika regler kan inskrinka aktiers dverlatbarbet och vilka fordelar
och nackdelar finns med dessa regler?

o Vilka problem kan uppsti i ett definierat typfall och hur kan dessa lisas?
o Finns det ett behov av dandrad eller dkad reglering kring aktiedverlatelser for att bittre tillgodose deligarnas
och bolagets intresse och hur ser i si fall det bebovet ut?

1.4 Metod

I min studie anvinder jag mig av lagtext, forarbeten, praxis och doktrin. Nar det giller doktrin har
jag forsokt hitta arbeten frin olika forfattare, for att fa en battre helhetsbild och ett bredare
perspektiv pa problematiken. Det dr inte alltid sjilvklart vad som giller och stindpunkterna, i
framforallt doktrinen, dr i vissa delar snarare dsikter dn strikta fakta. Jag har darfér forsokt vara
kallkritisk och redovisar en avvikande mening i de fall som jag inte delar doktrinens eller
forarbetenas uppfattning. Bolagsritten ir ett omrade som stindigt ér 1 forandring. Det kan leda till
att killor pa relativt kort tid blir inaktuella och det finns dadrfor anledning att vara extra kallkritisk vid
anvindandet av dldre killor. Det innebir dock inte att dessa undantagslost blir oanvindbara och i
nagra av de fall som nyare doktrin saknas har jag anvint mig av aldre doktrin.

1.5 Avgransningar

Jag viljer att fokusera pa den utkopsproblematik som uppstir i sma bolag med fi, dven om
problematiken kan uppsta ocksa 1 lite storre bolag. Vidare beskriver jag 1 huvudsak fyra situationer i
mitt typfall, aven om det kan finnas fler hindelser som radikalt dndrar bolagets forutsittningar. I min
beskrivning av vilka 6verlatelsebegrinsande atgirder som kan anvandas beskriver jag foretridesvis
den reglering som kan inféras i bolagsordning och aktiedgaravtal, even om det kan finnas alternativa
sitt att begrinsa problematiken. Jag har frimst anvint mig av ett deldgarperspektiv pa
utkopsproblematiken, trots att problemen dven kan vara intressanta ur andra perspektiv. Den
frimsta anledningen till dessa avgrinsningar ér att arbetet annars skulle bli alltf6r omfattande. Jag
har dirtill f6rs6kt gora en rimlig avvigning mellan att ticka in si manga situationer som mojligt och
att fordjupa de fall som tas upp.

1.6 Disposition

Uppsatsen inleds med en problembeskrivning och en redogorelse 6ver den lagstiftning som reglerar
ritten att Gverlata aktier och de 6verlatelsebegrinsande regler som det enskilda féretaget kan inféra.
Beskrivningen dr ganska omfattande och jag finner det nédvindigt i syfte ge en helhetsbild av
utkopsproblematiken.  Direfter beskriver jag fordelar och nackdelar med de olika
overlatelsebegransningarna och redogér for de alternativa atgirder, som kan vidtas om dessa inte ar
verkningsfulla. Efter det foljer kapitel 3 dir jag ger ett exempel pa fyra tinkbara problemsituationer i
form av ett definierat typfall. I detta avsnitt beskrivs dven de atgirder som kan vidtas for att
begrinsa utkopsproblemen samt eventuella nackdelar med sadana atgirder. Uppsatsen avslutas med
en reflekterande del dir jag drar sammanfattande slutsatser utifran mitt arbete.



2. Att begrinsa aktiers overlatbarhet

Jag har ovan forklarat att fri 6verlatbarhet for aktier enligt 4 kap 7 § ABL ar utgangspunkten aven i
privata aktiebolag, men att det kan finnas goda skil att begrinsa Overlatbarheten och att den kan
begrinsas genom férbehill 1 bolagsordningen.

Tre typer av 6verlatelsebegransningar kan inforas 1 bolagsordningen: Samtyckesforbehall enligt 4 kap
8 §, forkopstforbehdll enligt 4 kap 18 § samt hembudsforbehall enligt 4 kap 27 § ABL.
Overlitelsebegrinsningarna i 4 kap ABL ir obligatoriska pa sa sitt att de inte kan forindras genom
reglering i bolagsordningen.” Det ir inte heller tillatet att utforma ett forbehall helt efter eget skén,
eller att kombinera olika f6rbehall i en och samma klausul.'

En overlatelse 1 strid med nagot av forbehallen ir ogiltig. Om en sidan 6verlatelse dnda har skett,
ska bolagets styrelse vigra forvirvaren inférande i aktieboken.'” T lagmotiven har det betonats att
héga krav maste stillas pa utformningen av begrinsningsforbehillen, eftersom den fria
overlatbarheten dr en sa grundliggande princip inom bolagsritten. Bolagsverket ser till att kraven
efterlevs och ett bolag kan vigras registrering enligt 2 kap 23 § och 27 kap 2 § ABL om
begransningsférbehallen édr oklara eller inte uppfyller lagstiftningens krav.'®

Det ir enkelt att inféra forbehall 1 samband med bildandet av bolaget. Forbehallet kan ocksa inforas
1 ett senare skede, men det ar mer komplicerat. Det vanliga majoritetskravet for en dndring av
bolagsordningen ir 2/3 majoritet av avgivna roster och foretridda aktier pd bolagsstimman. Ett
torbehall gillande mojligheten att Gverlata redan utgivna aktier anses vara en sa betydelsefull atgird
att ABL:s starkaste majoritetskrav tillimpas. Foljaktligen krivs att samtliga aktiedgare som narvarar
vid stimman stoder beslutet och dessa maste representera minst nio tiondelar av samtliga aktier i
bolaget, enligt 7 kap 42-43 §§ ABL"

Utover de Overlatelsebegrinsningar som kan inféras i bolagsordningen, enligt 4 kap ABL, finns
ocksa mojlighet att begrinsa aktiernas 6verlatbarhet genom ett aktiedgaravtal. Aktiedgaravtalet
erbjuder storre mojligheter till individualisering dn férbehallen i bolagsordningen, eftersom gransen
for vad som kan avtalas motsvarar den allméinna avtalsfriheten. Det innebir att oskiliga avtalsvillkor
kan komma att jaimkas enligt 36 § Avtalslagen. Endast avtalsparterna binds av ett aktiedgaravtal.
Aven samtyckes-, f6rképs- och hembudsférbehall kan inforas i ett aktieigaravtal.

Nedan f6ljer en ingiende beskrivning av de olika atgirder, som det enskilda bolaget kan inféra i
syfte att begrinsa aktiers Gverlatbarhet. Jag borjar med att beskriva den reglering som kan inforas i
bolagsordningen och min beskrivning foljer ABL:s ordningsféljd. Direfter gors en upprikning av
fordelar och nackdelar med de olika forbehallen, foljt av en ganska ingiende beskrivning av
aktiedgaravtalet. Slutligen listas fordelar och nackdelar med reglering i bolagsordning respektive
genom aktiedgaravtal.
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2.1 Samtyckesforbehall

4:8 ABL

I bolagsordningen for ett bolag som inte dr avstimningsbolag fir det tas in ett
forbehdll om att en eller flera aktier fir 6verlatas till en ny dgare endast med bolagets
samtycke (samtyckesférbehall).

Samtyckesforbehallet stadgas 1 4 kap 8-9 {§ ABL och ger de befintliga aktiedgarna mojlighet att
prova forviarvarens limplighet i varje enskilt fall, genom att bevilja eller vigra samtycke till en
aktieoverldtelse, innan denna sker. Samtyckesférbehall kan inféras i bolag som inte ar
avstaimningsbolag, det vill siga de som for sin egen aktiebok och inte har 6verlatit detta at Euroclear
Sweden som idr en central virdepappersforvaltare, om majoritetskraven i 7 kap 42-43 §§ ABL ar
uppfyllda. Kupongbolag ir en vanlig bendimning pa dessa bolag. Tidigare anvindes aktickuponger
som aktiedgaren fick visa upp for att fa ta del av vinstutdelning. Namnet lever kvar trots att metoden
inte lingre anvands.

Moijligheten till samtyckestorbehdll i bolagsordningen inférdes genom den nya Aktiebolagslagen
2006.

Innehallet i ett samtyckesforbehall preciseras i 4 kap 9 § ABL.

9 § Av ett samtyckesforbehill skall det framga
1. om bolagsstimman eller styrelsen skall préva en fraga om samtycke,
2. vilka slag av 6verlatelser som kriver bolagets samtycke,
3. om bolaget skall kunna ge eller vigra samtycke for ett mindre antal aktier
in ansokan om samtycke omfattar,
4. villkoren f6r en annan foérvirvares 6vertagande enligt 12 §,
5. den tid, minst en och hoégst tre manader fran behérig ansékan enligt 11 §,
inom vilken bolaget skall meddela beslut i frigan om samtycke,
6. den tid, minst en och hégst tvi manader frin det att bolaget avsinde
meddelande enligt 13 §, inom vilken talan enligt 14 § skall vickas, och
7. den tid, hogst en manad fran den tidpunkt da priset for aktierna blev
bestimt, inom vilken aktier som har dvertagits av en annan forvirvare enligt
12 § skall betalas.
En foreskrift enligt forsta stycket 4 behover inte innehalla nagon uppgift om
priset for aktierna vid 6vertagandet enligt 12 §. Om en sadan uppgift saknas
skall priset bestimmas sa att det motsvarar det pris som kan pariknas vid en
forsiljning under normala férhallanden.

Forsta stycket anger vad samtyckesforbehallet ska innehalla. Om nagon av de obligatoriska
uppgifterna saknas eller férbehallet dr otydligt utformat ska Bolagsverket vigra bolaget registrering.
Enligt punkt 1 ska det framgi om bolagsstimman eller styrelsen prévar en friga om samtycke.
Nigot av dessa organ miste préva samtyckesfragan, de kan inte delegera uppgiften.”

Enligt punkt 2 ska det preciseras vilka typer av overlatelser som kriver samtycke. Det kan krivas for
samtliga Overlitelser eller bara ett fatal preciserade. Huvudregeln dr att samtycket giller hela den
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aktuella aktieposten. Ibland kan ett partiellt samtycke vara 6nskvirt. Enligt punkt 3 ska det framga
av samtyckesforbehallet om ett partiellt samtycke dr méjligt eller inte.”

Om 6verlataren inte fiar bolagets samtycke till en Gverlatelse till den tinkta forvirvaren kan han
kriva att bolaget anvisar en annan férvirvare enligt 4 kap 12 § ABL. Enligt 4 kap 9 § punkt 4 ABL
ska villkoren for en annan persons Gvertagande enligt 4:12 framgi av samtyckesforbehallet och
framforallt priset brukar vara intressant for inblandade parter.” Tidsfristen fér bolagets avgorande
av samtyckesfragan ska faststillas enligt punkt 5. Fristen maste vara minst en och hogst tre manader.
Den relevanta tidpunkten bor vara nir styrelsen tog emot en komplett ansékan om samtycke.”

I vissa fall kan bolagets beslut gillande samtycke underkastas rittslig provning. Talan kan vackas
savial mot ett beviljat samtycke som mot ett beslut att inte bevilja detta. Enligt punkt 6 ska
samtyckesférbehallet svara pa nir sidan talan ska vara vickt. Tidpunkt f6r nir betalning av aktierna
ska ske stadgas i punkt 7. Fristen far inte Overstiga en manad, medan en nedre grins saknas. Om
bolagsordningen inte siger nagot om priset for aktierna ska detta, enligt 4 kap 9 § 2 st. ABL,
motsvara det pris for aktien som kan pariknas vid en forsiljning under normala férhallanden.”

Ett samtyckesforbehall hindrar, enligt 4 kap 10 § ABL, inte att utmitta aktier eller aktier som ingar 1
ett konkursbo 6verlats och skiljer sig dirmed fran 6vriga 6verlatelsebegransande forbehall. Det gor
att det finns ett tydligt behov av att komplettera samtyckestérbehallet med bestimmelser som ar
tillimpliga vid konkurs och den problematiken behandlas lingre fram i uppsatsen.

Rent praktiskt ska den som avser att 6verlita aktie som omfattas av samtyckesforbehall, enligt 4:11
ABL, ans6ka om samtycke hos bolagets styrelse, oavsett om beslut om samtycke sedan fattas av
styrelsen eller stimman. Den tilltinkta forvirvaren ska framgda av ansokan om samtycke.
Samtyckesklausulen kan dirfor beskrivas som personspecifik.”

Bolagets beslut i en friga om samtycke

12 § Vigrar bolaget samtycke till 6verldtelsen, skall bolaget ange skilen fér det. Om
overlataren har begirt det, skall bolaget i beslutet att vigra samtycke ocksa anvisa en
annan forvirvare som ir beredd att 6verta aktierna.

Om bolaget inte anvisar nigon annan forvirvare trots att 6verlataren har begirt det,
far samtycke inte vigras.

Om bolaget inte har fattat nagot beslut i fraigan om samtycke inom den tid som har
angetts i samtyckesforbehallet enligt 9 § forsta stycket 5, skall bolaget anses ha gett
sitt samtycke till 6verlatelsen.

Genom bestimmelsen i 4 kap 12 § kan samtycke inte vidgras utan motivering och
samtyckesklausulen blir dirmed mindre ingripande for den enskilde. Overlitaren kan kriva att
bolaget ska anvisa annan forvirvare vid vigrat samtycke. Tidsfristen i sista stycket begrinsar risken
tor att positionerna forblir lasta, eftersom ett icke-beslut i samtyckesfragan efter en tid tolkas som att
samtycke beviljats.
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Jamkning

4:15 ABL

Om tillimpningen av en féreskrift enligt 9 § forsta stycket 4 om villkoren fér ett
overtagande av aktier skulle ge nidgon en otillborlig fordel eller nackdel, kan villkoren
jamkas.

Jamkning kan aktualiseras om nigon ges otillborlig fordel eller nackdel i samband med att aktierna
byter dgare. I likhet med generalklausulen 1 AvtL 36 § dr formuleringen 6ppen. Det blir foljaktligen
ett stort utrymme for rattstillimparen att sjilv avgora om villkoren for 6vertagande ger otillborliga
foljder.” Jimkning kan exempelvis anvindas om &verlitaren anses fastlist pa grund av alltfor starka
restriktioner kring overlitande av aktierna.

2.2 Forkopsforbehall

4:18 ABL

I bolagsordningen for ett bolag som inte dr avstimningsbolag fir det tas in ett
forbehéll om att en aktiedgare eller nagon annan skall erbjudas att kopa en aktie
innan den o6verlits till en ny dgare (forkopsférbehall).

Forkopstorbehdll kan inféras 1 bolag som inte dr avstimningsbolag, det vill sdga sa kallade
kupongbolag som for sin egen aktiebok om man enligt 7 kap 42—43 §§ ABL har st6d av 9/10 av
aktierna 1 bolaget. Innan aktiedgaren siljer sin aktie ska den forkopsberittigade erbjudas att kopa
aktien. En &verlatelse i strid med ett forképsforbehall dr ogiltig.”

Moijligheten att infora forkopsforbehall 1 bolagsordningen inférdes genom den nya Aktiebolagslagen
som tridde i kraft 2006.

4:19 Av ett f6rkopsforbehall skall det framga

1. vilka slag av overlatelser som omfattas av férbehallet,

2. om ett erbjudande om f6rkép skall kunna utnyttjas for ett mindre antal aktier 4n
erbjudandet omfattar,

3. vilka som skall ha forkopsritt med uppgift om den ordning i vilken de inbérdes
skall erbjudas forkép eller hur forképsritten dr fordelad mellan dem,

4. villkoren for forkép,

5. den tid, minst en och hégst tvdi méanader fran behérig anmilan enligt 20 §, inom
vilken forképsansprak skall framstillas hos bolaget,

6. den tid, minst en och hogst tva manader fran behérig anmailan enligt 21 §, inom
vilken talan enligt 22 § skall vickas, och

7. den tid, hogst en manad fran den tidpunkt da priset blev bestimt, inom vilken
forkopta aktier ska betalas.

En foreskrift enligt forsta stycket 4 behover inte innehalla uppgift om priset for

aktierna. Om en sadan uppgift saknas, skall priset bestimmas sa att det motsvarar

det pris som kan pariknas vid en forsiljning under normala férhallanden.

26 ABL kommentar 4:30
27 ABL kommentar 4:32



Forsta stycket definierar vad forkopsforbehallet ska innehalla. Bolagsverket kan vigra registrering
om nagon uppgift saknas eller om foérbehillet dr otydligt. Enligt punkt 1 ska det anges vilka slags
Overlitelser som omfattas av forkopstorbehallet. Ett forkopsforbehall kan till skillnad fran ett
samtyckesférbehall anvindas vid 6verlitelse av utmitta aktier eller aktier som ingar i konkursbo.”

Enligt punkt 2 ska det framgi om partiellt forkop ar tillitet eller om forképet maste avse hela
aktieposten. Vilka de forkopsberittigade dr, ska anges enligt punkt 3. Dessa kan antingen namnges
eller definieras som viss krets. Dessutom ska det anges i vilken ordning de innehar férkopsratten.
Om flera forképsberittigade parter dr intresserade av att forvirva samma aktier och det inte angetts
nagon inbordes ordning for denna ritt kan forvirv istillet ske 1 proportion till tidigare innehav,
fordelas lika mellan de berittigade eller helt enkelt lottas. Aven personer som inte idger aktier i
bolaget sedan tidigare kan vara férkopsberittigade.”

Enligt punkt 4 ska villkoren for forkopet framga av forbehallet. Priset kan bestimmas till visst
belopp 1 f6rvig, eller ocksa kan det stadgas att Overlataren ska godta priset. Ytterligare ett alternativ
ar att inte reglera prisfragan i forvig. Om priset inte reglerats ska det motsvara vad som skulle vara
fallet under normala forhallanden.”

Punkterna 5-7 reglerar de tidsfrister som giller i samband med férkopet. Svarsfristen for forkop ar
enligt punkt 5 minst en och hégst tvda méanader fran det att 6verlataren informerade styrelsen om den
tinkta Overlatelsen. Betalningsfristen far enligt punkten 7 inte vara lingre dn en manad frin
tidpunkten nir priset faststilldes.”

Forképsklausulen kan betecknas som prisspecifik, eftersom den 1 regel ger Ovriga aktiedgare ritt att
forkopa aktierna till ett visst pris innan avyttring sker’och giller bade sidana 6verlitelser som sker
till utomstaende och sidana som sker till annan aktiedgare. Om avsikten ér att endast vissa fing ska
omfattas av forkopsritten édr det viktigt att det tydligt framgar.

Den som avser att 6verlata aktier som enligt bolagsordningen ska erbjudas till f6rkép ska anmaila det
till bolagets styrelse innan 6verlatelse sker, enligt 4 kap 20 § ABL. Den som vill férvirva aktier ska
anmila detta enligt 4 kap 21 § ABL.

Om ett erbjudande om f6rkép gatt ut till Gvriga aktiedgare, men ingen av dessa antagit erbjudandet,
kan den som tinkt Gverlata aktierna gora detta utan att behova ga ut med nytt erbjudande. Ritten
giller under en sexmanadersperiod, vilket framgar av 4 kap 25 § ABL. Fristen borjar 16pa den dag
forképsansprik senast skulle ha anmalts.”

En 6verlatelse 1 strid med ett fork6psforbehall dr ogiltig enligt 4 kap 26 § ABL.3*

2 ABL kommentar 4:34f
» ABL kommentar 4:35
3% ABL kommentar 4:35f
3! ABL kommentar 4:36
32 Sandstrém T s. 145

3 ABL kommentar 4:44
3* ABL kommentar 4:46
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Jimkning
4:24 Om tillimpningen av en foreskrift enligt 19 § forsta stycket 4 om villkoren for
forkop skulle ge nagon en otillborlig fordel eller nackdel, kan villkoren jamkas.

Enligt 4 kap 24 § ABL finns det mdijlighet till jimkning av forkopsférbehallet om ndgon part
gynnats pa annans bekostnad. Det bor noteras att ganska mycket krivs for att fa till stind en
jamkning, sdrskilt ndr parterna anses jambordiga. Paragrafens formulering dr 6ppen och det ger ett
visst utrymme fOr rittstillimparen i det enskilda fallet.

2.3 Hembudsforbehall
Den tredje typen av forbehall gillande aktieoverlitelse som kan inféras i bolagsordningen ar
hembudsforbehillet. Fram till 2006 var hembudsférbehallet den enda 6verlitelsebegrinsningen som
tillats i bolagsordningen.35

Hembud
4 kap 27 § ABL I bolagsordningen far det tas in ett forbehall om att en aktiedgare

eller ndgon annan skall ha ritt att 16sa en aktie som har 6vergatt till en ny dgare
(hembudsforbehall).

Hembudsforbehallet stadgas i 4 kap 27 § ABL och ger aktiedgare eller ndgon annan ritt att l6sa en
aktie som redan &vergatt pa ny dgare.”® Klausulen giller fullbordade 6vergingar dir det redan 4r kint
vem férvirvaren dr och vad denne betalat for aktierna.” Till skillnad frin samtyckes- och
torkopstorbehallet dr hembudsforbehillet inte begrinsat till kupongbolag, utan kan anvindas dven 1
avstamningsbolag.

Beslut om hembudsforbehall fattas av bolagsstimman och majoritetskraven enligt 7 kap 4243 {§
ABL ir desamma som for 6vriga férbehall.

4:28 Av ett hembudsférbehill skall det framga

1. vilka slag av forvirv som omfattas av férbehallet,

2. om ett erbjudande om hembud skall kunna utnyttjas for ett mindre antal aktier
in erbjudandet omfattar,

3. vilka som skall ha 16sningsritt med uppgift om den inbérdes ordning i vilken de
skall erbjudas att 16sa aktierna eller hur 16sningsritten ir f6rdelad mellan dem,

4. villkoren for inlosen,

5. den tid, minst en och hogst tva manader frian behorig anmilan enligt 30 § forsta
stycket, inom vilken 16sningsansprak skall framstéllas hos bolaget,

6. den tid, minst en och hégst tva manader frin behérig anmilan enligt 30 § forsta
stycket, inom vilken en talan enligt 33 § skall vickas, och

7. den tid, hogst en manad frin den tidpunkt da l6senbeloppet blev bestimt, inom
vilken inl6sta aktier skall betalas.

En foreskrift enligt forsta stycket 4 behdver inte innehélla uppgift om priset for

aktierna. Om en sadan uppgift saknas, skall priset bestimmas sa att det motsvarar

det pris som kan pariknas vid en forsiljning under normala férhallanden.

%> Proposition 2004/05:85 s. 250
%% Aktiebolagslagen en kommentar s. 4:47
*7 Sandstrom T's. 145
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Det forsta stycket i paragrafen stadgar vad hembudsférbehillet ska innehalla. Det dr Bolagsverkets
uppgift att se till att hembudsférbehallet har det innehall lagen stadgar. Enligt punkt ett ska det
framga vilka forvirv som omfattas. Just ordet forvirv indikerar att hembudsférbehall kan anvindas
vid samtliga typer av dganderittsdvergangar, det vill sidga inte endast kép, byte och giva utan dven
arv, bodelning, testamente och bolagsskifte. Losningsritten kan begrinsas till att exempelvis bara
gilla situationer nir en person som inte tidigare dgt aktier vill forvirva aktier 1 bolaget. Det ar dartill
méiligt att infora ett hembudsférbehall riktat mot viss person eller konkurrent till bolaget.™

Punkten 2 giller partiellt inlosen. Generellt kan sigas att den hembudsskyldige inte behéver
acceptera anbud pa delar av den hembjudna aktieposten dven om det tillsammans ér ett anbud pa
hela posten, om inte anbudsgivarna atar sig att svara for det som om det vore ett gemensamt anbud.
Enligt punkten 3 ska det vidare framga vilka som har I6sningsritt och i vilken ordning de ska
erbjudas de hembjudna aktierna.”

Enligt punkt 4 ska hembudsférbehillet ge besked om vilka villkor som giller f6r inlésen. Priset ar
sirskilt intressant.”’

Punkterna 5-7 behandlar tidsfrister i samband med hembudsférfarandet. Om hembudet gérs hos en
mellanhand i form av en advokat eller bolagets styrelse fas ett tydligt datum for ndr fristerna borjar
16pa. Det underlittar beriknandet av fristen jimfért med om utgangspunkten dr det datum som
varje enskild aktiedgare faktiskt tagit del av informationen om férkopsritt i samband med parts
avsikt att salja sina aktier. I bolag med endast tva ar det dock onddigt att anvinda sig av en
mellanhand." Betalningsfristen bétjar 16pa nir en 6verenskommelse om priset har natts. Om
bolagsordningen ger ett klart besked om priset riknas fristen fran den tidpunkt nir framstillande av

l6sningsansprak gick ut. Punkten 7 innehaller bestimmelse om priset pa aktier vid inlésen efter
hembud.*

Enligt 4 kap 29 § giller hembudsklausulen mot dédsboet om aktierna inte har dvergatt pa en ny
dgare inom ett ar fran det att den ursprungliga dgaren avled.

4:30 ABL Den som forvirvar aktier som enligt bolagsordningen skall hembjudas
skall snarast efter forvirvet anmila aktiebvergangen till bolagets styrelse. Anmilan
skall innehalla uppgift om den ersittning som har limnats for aktierna och de villkor
forvirvaren stiller for inlosen.

Overgar en hembudspliktig aktie i ett avstimningsbolag till en ny Z4gare, skall den
centrala virdepappersforvararen underritta styrelsen om 6vergdngen i samband med
att frigan om inférande av den nye Zdgaren i aktieboken provas. Bolaget skall
underritta den nye dgaren om anmilningsskyldigheten enligt forsta stycket.

Anmilan enligt férsta stycket skall ocksa goras nir hembudsplikt intrider enligt 29 §.

% ABL kommentar s. 4:48f

3 ABL kommentar s. 4:49

40 ABL kommentar s. 4:48f

# Kansmark s. 71

* Aktiebolagslagen en kommentar s. 4:51
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I kupongbolag ir det forvirvaren och inte Gverlataren som dr skyldig att anmila forvirvet till
styrelsen. Pa sa vis skiljer sig hembudsklausulen frin samtyckes- och forkopsklausulen.
Forvirvsanmilan ska goras omgaende. Det finns dock ingen exakt tidsfrist. Eftersom forvirvaren
inte atnjuter en stor del av de rittigheter som dr forenade med aktierna forrin han inforts i
aktieboken har denne skil att anmala forvirvet snarast mojligt. Om anmailan dnda dr6jer bor det
vara méjligt att vicka talan om hembud i allmin domstol.” Nir férvirvet anmilts dr det, enligt 4 kap
31 § ABL, styrelsens ansvar att underritta de 16sningsberittigade personerna om férvirvet.*

En hembudsanmilan ska innehalla uppgift om ersittningen som getts for aktierna och de villkor
forvirvaren kraver for inlésen. Priset ska motsvara vad som skulle gilla vid en forsiljning under
normala forhallanden, enligt 4 kap 28 § ABL, om prisvillkor inte foljer av hembudsférbehallet. Den
som vill utéva hembudsritt anmaler detta till bolagets styrelse enligt 4 kap 32 § ABL. Det finns inga
formkrav for denna anmalan. Om tvist uppstar mellan férvirvaren och den som begirt inlosen far
den som begirt inlésen vicka talan enligt 4 kap 33 § ABL."”

Trots att hembudsforbehallet ir tillatet dven i avstimningsbolag anvinds det frimst i mindre bolag
med fi éigare.%Orn hembudsklausulen anvinds i ett avstimningsbolag dr det den centrala
virdepappersforvararen som ska anmila forvarvet till styrelsen.

Hembudet ér det enda férbehall, som kan inféras i bolagsordningen och omfattar 6vergang genom
arv, bodelning och testamente. Dirfér kan det finnas ett behov av att kombinera forkops- eller
samtyckesklausulen med en hembudsklausul om de forstnimnda anvinds. Det 4r 1 dessa fall viktigt
att precisera vilken typ av situation som férbehallen omfattar.

Jamkning

34 § Om tillimpningen av en foreskrift enligt 28 § forsta stycket punkten 4 om
villkoren fér inlésen skulle ge ndgon en otillbérlig fordel eller nackdel, kan villkoren
jamkas.

I likhet med samtyckes- och forkopsklausulen kan hembudsklausulen jimkas om den leder till att
ndgon far en otillborlig férdel eller nackdel. Det kan exempelvis bli aktuellt om priset for inlésen dr
oskaligt hogt eller lagt.

2.4 Fordelar och nackdelar med de olika férbehallen

Jag har ovan presenterat principen om aktiers fria 6verlatbarhet och de mojligheter till undantag som
kan goras frin den. Beskrivningen var refererande och tog inte upp férdelar och nackdelar med de
olika forbehallen. Nedan féljer en mer problematiserande beskrivning dir férbehallens f6r- och
nackdelar beskrivs.

2.4.1 Fordelar med samtyckesférbehall
Samtyckesforbehallet ger Gvriga deligare mojlighet att 1 varje enskilt fall, utifran just den personens
egenskaper, préva om en viss forviarvare ska godkinnas. Prévningen gors innan Overlitelsen sker.

* Nerep s. 292

* ABL kommentar 4:55
* Nerep s. 292ff

* Figers. 23
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Att, som 1 hembudsfallet, vidta ett 16sningsforfarande efter 6verlatelsen kan ge upphov till problem
gillande vem som egentligen innehar rostritt for aktierna. Risken finns att tillfalliga majoriteter fattar
beslut utan att dessa dr forankrade i bolagets basta. Dartill framstar det som mindre krangligt att
prova overlitelsen i forvig dn att gora detta i efterhand. Agarbytet kan ske snabbare och det kan
gynna alla parter. Det dr dirtill mojligt att ge ett partiellt samtycke till en 6verlitelse och detta skapar
saklart flexibilitet.

2.4.2 Nackdelar med samtyckesforbehall

Samtyckesklausulen var innan inférandet av den nya Aktiebolagslagen inte tilliten i bolagsordningen.
Ett stillningstagande som 4dven har stod i doktrinen med motiveringen att den medfér en tydlig
inléisningseffekt.47 Klausulen kan foéranleda att en enskild dgare tvingas kvar i bolaget mot sin vilja,
eller senare tvingas silja aktierna till underpris. I manga linder har samtyckesklausulen kompletterats
med regler som foreskriver att bolaget eller Gvriga aktiedgare ska 16sa aktierna vid vigrat samtycke.
Det har dven skett i Sverige och stadgas 1 4 kap 12 § ABL. Trots att samtyckesférbehallet
kompletteras med regler om att annan képare maste anvisas vid vigrat samtycke, innebir forbehallet

en betydande begrinsning av aktieinnehavarens forfoganderitt och riskerar att sla hart mot den
enskilde.

Ett samtyckesforbehall som slar oskiligt hart mot en part kan jimkas enligt 4 kap 15 § ABL, men
paragrafens 6ppna formulering g6r att bedomningen till stor del vilar pa ritten. Det gor utfallet svart
att forutse och en part som anser sig missgynnad far ingen ledning av vad som ir otillborligt genom
att studera lagtextens utformning. Dessutom kan den Oppna formuleringen leda till ett oskaligt
avgorande i det enskilda fallet. Det faktum att samtyckesforbehall tills fo6r nagra ar sedan inte var
tillitna i bolagsordningen gor att det finns en begrinsad tillgang till praxis for hur klausulen bedémts
och nir exempelvis jamkning aktualiseras. Det kan bidra till osidkerhet gillande klausulens giltighet
och hur den ska tolkas.

I de fall den som vigrar samtycke ska ange skil for detta dr regleringen till stor del uppbyged kring
vad som anses vara goda skal fOr ett vigrat samtycke. Hoga krav gillande detta riskerar att gora
samtyckesklausulen tandlés medan alltfor lagt stillda krav innebar en betydande inskrinkning av den
enskildes ritt att handha sina aktier.

Svenska Revisorsamfundet SRS menade, i sitt remissvar under framtagandet av den nya ABL, att en
reglering av priset for aktierna som omfattas av samtyckesférbehall kunde vara nédvindig med
hinsyn till den sarskilt utsatta situation som en minoritetsaktiedgare kan befinna sig i. Regeringen
menade dock att dessa erbjuds ett tillrdckligt skydd genom de majoritetskrav som stalls for ett
inférande av samtyckesforbehédll och mdijligheten att jamka oskiliga villkor. Vidare betonades att
huvudregeln om att priset for aktierna ska motsvara marknadsviardet om inget annat avtalats, dnda
mojliggér att hinsyn tas till att majoritetsigaren paverkat priset for aktierna.” Hir menar jag att
regeringen bortser fran att det ofta dr mycket svirt att virdera fimansbolagens aktier och att
faststilla ett marknadsvirde. I ett industriféretag kanske man kan titta pa maskinparkens och
lokalernas virde. I ett modernt konsultforetag dir deligarna kanske rentav skoter sitt arbete fran
hemmet blir situationen betydligt svarare. En méjlighet kan vara att virdera aktierna utifran bolagets
omsattning eller vinst, men dessa kan variera kraftigt 6ver tiden. Dessa skil talar f6r att det dr svart

7' Se exempelvis Sandstrom J s. 89
* Sandstrom J s. 87-88
* Prop 2004/05:85 s. 272
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att avgora 1 vilken utstrickning exempelvis en majoritetsigare paverkat aktiernas pris och hur man
ska ta hinsyn till detta. Det riskerar i sin tur att leda till att en minoritetsaktiedgare drabbas av en for
honom of6rdelaktig aktievardering och dirmed hamnar i en utsatt position.

Samtyckesklausulen omfattar endast Gverlatelser (kép, byte och gava) och har dérfér inte samma
breda anvindningsomrade som hembudsklausulen.

2.4.3 Fordelar med forkopsforbehall

Forképsklausulen har linge varit vanlig internationellt och i Sverige har den traditionellt anvints 1
aktieigaravtal, innan den tillits i bolagsordningen.’Det ir dirfér en vil beprévad metod for att
begriansa aktiers Overlatbarhet.

Aven vid forképsforbehall intrider ritten till aktierna innan dessa 6verlats. Forkopsforbehall skapar
darfor, 1 likhet med samtyckesforbehallet, inga rostrittsproblem pa grund av att aktierna
passiviserats.”’ En person som &verliter aktier i strid med en férképsklausul betraktas som
aktiedgare och har fortfarande rostritt for aktierna. Bolaget far kontinuitet och den enskilda
aktieigaren har kvar sin rostritt och méjlighet att paverka under processens ging.”> Vidare kan
aktierna inte férvirvas av en person som inte dr vilkommen som aktieigare.”Det sistnimnda ir en
fordel 1 forhallande till hembudsklausulen, dir en person kan foérvirva aktierna innan
hembudsklausulen aktualiseras. Dessutom slipper forvirvaren den osikerhet som kan uppsta i
hembudstallet.

Den befintliga aktiedgaren behover inte avsléja vem han tinker Gverlata aktierna till och det anses
vara en stor fordel for aktiedgaren.™ Istillet 4r det vanligt att forkopsklausulen anger det pris som de
berittigade ska betala om de vill 16sa aktierna.” Forkoépsklausulen skiljer sig dirmed fran
samtyckesklausulen och kan anses sla mindre hart mot 6verlataren.

2.4.4 Nackdelar med forkopsforbehall

Pa samma sitt som vid samtyckesklausul kravs, vid forképsforbehall, 6vriga deligares gillande innan
en Overlatelse kan ske och det medfor att Gverlatelsen inte kan ske lika smidigt som i hembudsfallet.
Att 6vriga aktiedgare inte behover informeras 1 f6rvig om vem den eller de nya aktiedgarna dr kan,
som jag tidigare nimnt, vara en fordel f6r Overlataren. Bristen pa information kan emellertid dven
skapa en oférutsebarhet for de Ovriga aktiedgarna. Situationen skiljer sig frin den som uppstar vid
hembuds- och samtyckesférbehall. I de sistnamnda fallen far de befintliga dgarna forst mojlighet att
syna den nya dgaren och kan direfter ta stillning till dennes limplighet.”

Innan den nya Aktiebolagslagen tridde i1 kraft fanns det olika uppfattningar huruvida det i lagen
skulle anges hur priset for aktierna skulle bestimmas. Davarande Riksskatteverket ansig att
prisfraigan behévde klarliggas och att priset skulle bestimmas till vad som kan pardknas vid en
forsilining under normala forhallanden. Ovriga remissinstanser menade att lagen inte skulle

3% Sandstrém J s. 81

! ABL en kommentar 4:33
52 Sandstrom J s. 85

53 Sandstrom J s. 85

% Sandstrom J s. 85
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innehalla nagra nirmare uppgifter gillande prissittning, eftersom aktiedgarna skulle ha maojlighet att
sjalva komma Overens om Véirderingsmetod.57

Jag har sviart att se hur en dispositiv bestimmelse gillande priset for aktierna skulle kunna utgora ett
hinder mot att inféra bolagsspecifika bestimmelser i fragan. Snarare skulle det innebira ett
vilbehovligt skydd for en svagare part och minska risken for orimlig virdering i det enskilda fallet.
Eftersom det inte finns nagon egentlig marknad fér famansbolagens aktier, sd finns en betydande
risk f6r att avsaknaden av regler kring aktiernas virdering medfor att en part gynnas pa en annans
bekostnad. Den som tvingats silja aktierna till ett mycket tydligt underpris utan att detta dr motiverat
kan visserligen fa priset jamkat i domstol, men det ér ett bade tidskrivande och osiker sitt att havda
sin ratt. Avsaknaden av virderingsregler utgor foljaktligen en klar nackdel med férkopsklausulen.

Forképsklausulen giller Overldtelser, men inte fOrvirv och har dirfér inte samma breda
anvindningsomrade som hembudsklausulen.

2.4.5 Fordelar med hembudsforbehall

En stor férdel jamfort med samtyckes- och forképstorbehallet dr att hembudsklausulen inte bara
giller Overlatelser utan dven forvarv och dessutom kan anvindas 1 avstimningsbolag.
Anvindningsomradet dr dirfér bredare an for ovriga forbehall. Klausulen ar av tradition mycket
populir i svenska aktiebolag och si midnga som 90 % av dem har en hembudsklausul.
Hembudsklausulen var tidigare det enda férbehallet som kunde inféras i bolagsordningen. Eftersom
bolagsordningar sillan dndras har den nya lagstiftningen gillande foérbehadllen dnnu inte fullt
genomslag. Det faktum att hembudsklausulen ér valspridd och har funnits i manga ar gor att det blir
littare fOr alla parter att forstd vad som giller, 1 alla fall sa linge verksamheten sker 1 Sverige. Vidare
finns tidigare domstolsavgéranden som kan ge viss férutsebarhet i hindelse av konflikt.

For 6verlataren ar det en fordel att hembudsklausulen trider i kraft efter att aktierna har bytt dgare.
Han blir dd av med sina aktier och far betalt f6r dessa snabbt och smidigt. De befintliga deligarna
far, efter att forvirvet anmilts av den nya dgaren, ta stillning till om de vill 16sa aktierna. De har da
alla kort pa bordet och vet exakt vad de tar stillning till eftersom de vet vem den nya dgaren ir och
vad han betalt. Eftersom hembudsklausulen infaller efter att aktierna bytt dgare, har aktierna redan
blivit virderade och losenbeloppet kan motsvara képesumman. Det minskar risken f6r konflikter
och orittvisor kring aktiernas virdering.

2.4.6 Nackdelar med hembudsforbehall

Det faktum att aktierna maste 6verga pd ny dgare innan losningsritten infaller gbr att
hembudsforbehallet skiljer sig fran forképsforbehallet och samtyckesforbehillet. Forfarandet kan bli
omstindligt och riskerar att orsaka omotiverade kostnader. Det har ocksd historiskt inneburit
onddiga rattegingar mellan fOrvirvare och l6sningsberittigade samt mellan Gverlatare och
forvirvare.”

Det kan rada oklarhet om vem som faktiskt har réstratten for aktierna. Nar aktierna overgitt till en
ny dgare har Overlataren sjilvklart ingen rostritt. Den nya dgaren far dock inte ritt att rosta for
aktierna forrdn han inforts 1 aktieboken. Det kan inte ske f6rrin efter det att de berdttigade har fatt
chansen att hembjuda aktierna och riskerar leda till att ingen har ritt att résta for aktierna under en
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viss period. Rostritten dr alltsd passiviserad och kan inte heller aterupplivas genom att aktierna
atergar till Gverlataren. Det har bland annat klargjorts i NJA 1978 s. 214 och leder till att
andelsférhallandena i bolaget ser annorlunda ut under tiden aktierna dr passiviserade. Den sarskilda
kommitté som granskade arbetet med den nya Aktiebolagslagen menade att hembudsférbehallet
alltid skulle reglera rostrittens utformning under hembudstiden.”Enligt 4 kap 35 § 2 stycket ABL fir
det foreskrivas i bolagsordningen att ”6verlataren eller forvirvaren skall kunna utéva rostritten och
dirmed sammanhingande rittigheter for aktier under denna tid.” Lagen stadgar siledes ingen
skyldighet att reglera rostritten under hembudstiden pa det sitt som kommittén férordade och
passiviseringen, som darmed riskerar att uppstd, kan 1 sin tur innebira att tillfilliga majoriteter kan
driva igenom beslut som inte ar 1 bolagets basta.

Det kan vara svirt att hitta en spekulant som ar villig att betala bra for aktier om dessa nir som helst
kan glida honom ur hinderna genom en hembudsklausul. Osidkerheten efter forvirvet kan darfor
leda till att 6verldtaren far simre betalt 2n marknadsvirdet for sina aktier och simre betalt 4n om en
annan 6verlatelsebegrinsande klausul hade anvints.”

En annan nackdel ir att en avliden delidgares dodsbo inte dr hembudspliktigt f6rrin boet skiftats.
Det gor att boets dgande kan bli lingvarigt. I NJA 1954 s. 473 konstaterades att ett skifte inte
behover ske och inte heller nigot hembud eftersom aktierna inte bytt dgare. Om boet viljer att skifta
allt utom aktierna har boets foéretridare rostritt i bolaget. Foljden kan i virsta fall bli att bolagets
verksamhet férlamas och skadas p4 grund av att o6nskade personer innehar réstritt.” Enligt 4 kap
29 § ABL giller dock hembudsférbehallet mot dédsboet om aktierna inte Gvergatt pa ny dgare inom
ett ar fran dodsfallet.

Ytterligare en nackdel med hembudsklausulen ir att den kan kringgis av personer med illojala
syften. Det finns ingen garanti for att den aktiedgare som anmilt 16sningsansprak verkligen kommer
att 10sa aktierna. Om en majoritetsagare siljer aktier till en utomstiende person kan l6sningsritten
tilldelas en annan person i bolaget som samarbetar med majoritetsigaren och som i férvig lovat att
inte fullfélja sin 16sningsritt. Foljden blir dd att den denne kan stirka sitt grepp om bolaget mot
Ovriga aktiedgares vilja. En person som har kontroll 6ver ett bolag kan alltsa styra 16sningsritten pa
detta siatt. Anledningen till det dr att aktiedgarna inte kan forhindra sjilva forsiljningen vid en
hembudsklausul. De kan agera forst nir aktierna bytt dgare.”” Det ska sigas att dven forképs- och
samtyckesférbehallet kan utnyttjas av personer med illojala syften.

Jag har ovan forsokt visa att det finns bade foérdelar och nackdelar med samtliga typer av férbehall.
Skilet till att férhallandevis manga nackdelar tas upp i samband med hembud dr férmodligen att
hembudsklausulen funnits lingre tid och idr betydligt mer anvind i Sverige dn 6vriga forbehall.
Klausulens nackdelar har darfér hunnit visa sig. En samlad bedémning maste sjilvfallet géras vid val
av Overlatelsebegrinsande klausul och forhallandena i det enskilda fallet dr av stor vikt.

2.4.7 Ratt for majoritetsdgare att I6sa in minoritetsagare
En majoritetsaktieigare som dger mer dn 9/10 av akterna har, enligt 22 kap 1 § ABL, bade rittighet
och skyldighet att 16sa in Ovriga aktiedgare. Bestimmelsen syftar till att minska risken for totala
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lasningar i de sma bolagen, eftersom majoritetsigaren kan bli av med en person som bara sitter sig
pa tviren och minoritetsigaren kan bli av med oonskade aktier till ett skaligt pris. Minoritetsdgaren
kan avveckla sitt engagemang till rimliga villkor, eftersom priset enligt 22 kap 2 § ABL ska motsvara
vad som giller under normala férhallanden.

2.5 Aktiedgaravtal

Jag har tidigare namnt att dgarforindringar kan vara Odesdigra for sma aktiebolag och att
mojligheten att forfoga 6ver aktierna kan inskrinkas genom Gverlatelsebegrinsande regler i
bolagsordningen, enligt de mojligheter som Aktiebolagslagen erbjuder. Dessa regler kan vara
otillrickliga, eller helt enkelt inte passande 1 det enskilda fallet. Ett aktiedgaravtal kan dérfor fylla en
viktig funktion som ersittning for eller komplement till reglering i bolagsordningen, som i Sverige ar
offentlig och dirfor ofta gors stromlinjeformad och obestimd. Grinsen f6r vad som kan avtalas i ett
aktiedigaravtal motsvarar den allminna avtalsfriheten.”

Aktiedgaravtal ingas mellan aktiedgarna och syftet ar att na formella Overenskommelser om
verksamheten i1 bolaget och dess olika organ. Avtalen fungerar som ett styrinstrument. Styrningen
kan ske direkt genom att bolaget dliggs att handla pa visst sitt, eller indirekt genom ett aliggande for
aktieigarna.”* Det kan exempelvis handla om bolagsspecifika inskrinkningar i ritten att Gverlita
aktier, eller hur réstning ska ske pa stimman.® Aktiedgaravtalen kan vidare omfatta villkor for vilka
personer som ska inga i styrelsen, vilken majoritet som kravs for att beslut ska fattas i styrelsen, hur
vinst ska fordelas, eller hur forlust ska tickas. De kan ocksa innehalla regler gillande huruvida
riskkapitalister ska fa 4ga aktier i bolaget. Avtalen kan slutas mellan samtliga aktiedgare, eller bara en
del av dessa. Aktiedgaravtal som inskrinker deligarnas mojlighet att forfoga Over aktierna ingas
frimst 1 mindre bolag dir fordndringar 1 delagarkretsen kan fa langtgaende konsekvenser, eftersom
deligarna ofta ir bade investerare och anstillda pi samma ging.”” En reglering av méjligheten att
disponera 6ver aktierna minskar risken for att odnskade personer kommer in som deldgare 1
aktiebolaget. Vidare kan avtalet motverka att en deldgare blir inldst i en minoritetsposition utan att
kunna avyttra sina aktier.

2.5.1 Aktiedgaravtalets bindande verkan

Ett aktiedgaravtal binder avtalets parter. Varken bolaget eller de eventuella aktiedgare som inte
skriver under avtalet blir bundna.”® En klausul kan visserligen stadga att den som forvirvar aktier ska
underteckna ett befintligt aktiedgaravtal, oavsett hur foérvirvet skett och att den som tinkt Sverlata
aktier inte far géra detta forrin forvirvaren ingatt aktiedgaravtalet. Det finns dock brister med dessa
bestimmelser. Avtalsrittsligt ar det tveksamt om tvé parter kan avtala nagot som far effekt for tredje
man. Den allminna uppfattningen i doktrinen dr vidare att eventuell ond tro hos férvirvaren saknar
betydelse, eftersom det dr Gverlitaren snarare in aktierna som ir part i aktieigaravtalet.”Eftersom
ond tro anses sakna betydelse bor en person som anskaffat en aktie som salts i strid med ett
aktiedgaravtal betraktas som aktiedgare under forutsittning att ABL:s och bolagsordningens
bestimmelser har f6ljts. Den part som lidit skada av en sadan transaktion kan i sin tur istillet kriva
skadestand av 6verlataren i enlighet med aktiedgaravtalets regler eller pa allmin férmdégenhetsrittslig
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grund.” T doktrinen framfors emellertid dven 4sikten att ond tro kan ha betydelse om en
hembudsklausul samtidigt finns i aktieigaravtalet.”

2.5.2 Aktieagaravtalet ett enkelt bolag

Aktiedgaravtalet uppfyller kraven for att klassas som ett enkelt bolag, eftersom avtalet har ett
gemensamt och kvalificerat indamal.”” Nigot som dven bekriftas av NJA 1942 s. 627. Genom att
aktiedgaravtalet utgor ett enkelt bolag blir Bl:s regler om uppsigning och upplosning av bolag
tillimpliga.”

2.5.3 Regler gallande hur avtalet avslutas

For att aktiedgaravtalet ska fa ordentlig verkan krivs att det inte kan sdgas upp alltfér enkelt. Det ar
darfor lampligt att inga avtalet pd bestimd tid. Om avtalet inte sdgs upp en viss tid innan avtalstiden
16per ut bor ett nytt avtal anses ingatt, ocksa detta pa bestimd tid.

Ett enkelt bolag ska enligt 2 kap 25 § och 4 kap 7 § 2 st. BL trdda i likvidation om en deldgare
visentligen dsidosatter sina skyldigheter enligt avtalet, eller annan viktig grund och en annan deldgare
kraver likvidation. Ett visentligt asidosittande kan vara att aktierna 6verlats pa ett felaktigt sitt eller
att aktiedgarna inte limnar det kapitaltillskott som de utlovat. BL innehaller inga regler gallande vad
som utgdr annan viktig grund. Dirfér dr det vanligt att detta preciseras i aktiedgaravtalet. Det gar
inte att avtala bort ritten fOr en aktiedgare att krava att det enkla bolaget sitts i likvidation. Ratten
kan dock utvidgas genom bestimmelser i aktiedgaravtalet. Likvidation ir sillan en optimal 16sning,
eftersom sjilva aktiebolaget 1 allmanhet bestdr. Det ar ofta en battre 16sning att den part som bryter
mot avtalet uttrider. I samband med detta bor vriga aktiedgare ges ritten att forvirva aktierna.™

2.5.4 Aktiedgaravtalets begransningar

Aven om aktiesigaravtalet generellt 4r flexibelt till sin karaktir, si finns det grinser fér vad som kan
avtalas. Det anses inte mojligt att 1 forvag avtala att bolagsstimman ska besluta pa ett visst sitt.
Diremot ar det moijligt for aktiedgarna att avtala om hur bolagsorganen ska besluta 1 framtiden. Att
det finns begrinsningar for hur man kan styra bolagets agerande genom aktiedgaravtal beror pé att
aktiebolaget 4r en, fran dgarna skild, juridisk person.” Ibland ir aktiebolaget part i avtalet. Det ir
dock inte sa enkelt som att detta automatiskt innebar att bolaget binds av avtalet for att det har
partsstillning. Bundenheten édr beroende av bolagets rittskapacitet och vad ABL siger. Bolagets
olika organ har givits en rad rittigheter och forpliktelser enligt lagen och dessa kan inte avtalas bort
genom ett aktiedgaravtal.”

En annan omstindighet som begrinsar aktiedgaravtalens verkan ir att aktiedgarna ofta pa samma
gang ir styrelseledamoter. Det innebir att de omfattas av javsbestimmelsen f6r styrelseledaméter i 8
kap 23 § ABL och maste agera i enlighet med bolagets basta. Om den skyldigheten kommer i
konflikt med deras forpliktelser enligt aktiedgaravtalet far avtalet ge vika. Ett avtal som pa ett oskaligt
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sitt gynnar en part pi en annans bekostnad kan jimkas enligt 36 § AvtL.” Eftersom en
styrelseledamot enligt ABLL. maste besluta i bolagets intresse kan ett handlande i bolagets intresse,
men i strid med ett aktiedgaravtal inte angripas. Det spelar ingen roll om avtalet innehéller en
vitesklausul.”

Om aktiedgarna vill att styrelsen ska agera pa ett visst sitt, kan de ge styrelsen direktiv pa
bolagsstimman. Det ir inte mojligt att inga ett aktiedgaravtal gillande hur manga rostberittigade
som miste nirvara for att ett beslut ska kunna fattas.”’Det ir vanligt med en klausul i
aktiebolagsavtalet som stadgar att avtalet har foretride om bolagsordning och aktiedgaravtal siger
olika saker. En sadan klausul saknar juridisk verkan for bolaget, men kinnedomen om detta ir lig
och bestimmelsen kan dirfor fa handlingsdirigerande verkan.”Det forekommer aktiedgaravtal som
stadgar att en part inte fir pantsitta sina aktier, att aktierna inte far bli giftorittsgods samt att den
som drver aktier méste hembjuda dessa. Bestimmelserna dr bindande for parterna som ingatt
avtalen, men de har inte bolagsrittslig verkan. Om aktiedgaravtal och bolagsordning innehaller olika
bestimmelser som inskrinker ritten att overlata aktier bor detta noggrant beaktas eftersom det da
finns risk for luckor eller éverlappningar mellan de olika regleringarna.”’Om en friga regleras
dubbelt blir det aldrig dubbelt sa tydligt, snarare dr det sa att otydligheten 6kar.

2.5.5 Att kontrollera dgarkretsen genom overlatelseférbud

Den mest langtgaende inskrinkningen av mojligheten att Overldta aktier dr Overlatelseforbudet. Ett
aktiedgaravtal som fOrbjuder aktiedverldtelser, innebdr en stark inskrinkning i individens
forfoganderitt 6ver aktierna. Det ir inte tillatet att ta in ett Overlatelseforbud 1 bolagsordningen och
det ar tveksamt hur en domstol skulle stilla sig till ett aktiedgaravtal med ett sidant férbud, menar
Stattin.*’Hir menar jag dock att Stattin bortser fran att Sverlitelseférbud nirmast ir standard vid
apportemission, det vill siga att de nyemitterade aktierna betalas med annan egendom in kontanter.
Eftersom apportemission dr en ganska vanlig foreteelse dr ocksia Overlatelseférbudet det.
Overlitelseférbudet kan pa goda grunder anses fungera vil 1 dessa sammanhang och har inte per
automatik jamkats. Mojligen kan det invindas att férhillandena ar speciella vid apportemission, men
det visar dnda att 6verlatelseférbudet anvinds och fungerar i vissa fall.

2.5.6 Utkopsklausuler vid avtalsbrott

Genom sd kallade utképsklausuler kan man i aktiedgaravtalet reglera foljden av avtalsbrott.
Skillnaden mellan en Gverlatelseklausul, som beskrivits ovan, och en utképsklausul ér att den senare
aktualiseras om ndgon maste avyttra sina aktier medan Overlatelseklausuler kan aktualiseras om
nigon vill 6verlata sina aktier. Antingen kan aktiedgaravtalet stadga att den part som bryter mot
avtalet ska 16sa ut Ovriga parter, eller ocksa ska de Gvriga 16sa ut den som felat. Det ir viktigt att den
som begar avtalsbrottet inte har férdel av detta. I annat fall kan parterna se en mojlighet att komma
over hela féretaget genom att bete sig felaktigt, alternativt bli av med o6nskade aktier till en hog
ersattning och detta dr naturligtvis negativt. En nackdel med en reglering som innebir att den
felande parten ska l6sa ut 6vriga dr att den som felar ofta gor detta pa grund av bristande resurser.
Situationen kan da snarast forvirras om den parten blir skyldig att 16sa ut 6vriga. Det dr ddrfor ofta
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bittre att 6vriga parter 16ser ut den som begitt avtalsbrott. Dennes andel ska virderas ligre dn
marknadsvardet. En sidan bestimmelse fyller tva syften. Dels verkar den preventivt genom att
avskricka minniskor fran att bega avtalsbrott, dels kompenserar den de parter som drabbas av
nigons avtalsbrott.” I praktiken kan det dock, som sagt, vara svirt att bestimma marknadsvirdet pa
tamansbolagens aktier och det kan leda till orittvisor och bristande férutsebarhet.

Ibland vill en avtalspart valdigt girna bli av med en annan och foérsoker darfor hitta belastande
omstindigheter som ligger flera ar tillbaka i tiden. For att undvika en sidan situation kan man i
aktiedgaravtalet stipulera att den som vill hiva avtalet pa grund av motpartens avtalsbrott ska
aberopa detta inom en viss tid efter att det kom till personens kidnnedom. Pa sa vis skapas en slags
preskriptionstid.*Samtidigt kan det finnas svérigheter med att bevisa nir personen fick denna
kinnedom och det kan mojligen motivera att fristen istillet ska 16pa fran sjilva hindelsen, dven om
det kan leda till att en ovetande drabbas.

Utkopsklausuler kan dven anvindas om samarbetet ska upphéra utan att det har samband med ett
avtalsbrott. Vem som i dessa fall 16ser ut vem blir da en férhandlingsfriaga mellan parterna. Det har
ocksa betydelse om det éverhuvudtaget dr mojligt att driva verksamheten vidare utan den part som
inte langre vill inga. Det dr ocksa moijligt att anvianda utkopsklausuler for att reglera vad som ska
gilla nir en VD eller annan nyckelperson vill sluta i bolaget. Det kan vara olimpligt att dessa
personer sitter med stora aktieinnehav eller 1 Gvrigt har ett stort inflytande pa bolaget efter att deras
anstillning upph(')'rt.85

2.5.7 Att avsluta samarbetet genom rysk roulette-klausul

Bolag med fa aktiedgare kan limpligen anvinda sig av en sa kallad rysk roulette-klausul. Klausulen
innebdr att part som 6nskar avbryta samarbetet kan erbjuda sig att kopa motparternas aktier f6r en
viss summa. Motparten ska da inom en viss tid ange om han vill sélja sina aktier eller képa den andra
aktiedgarens aktier till samma pris. Om ingen av parterna vill képa den andras aktier ska bolaget
trida i likvidation. Genom en rysk roulette-klausul kan dédligen brytas, eftersom en parts orimliga
prissittning slar bara tillbaka pa honom sjilv.*’En annan 18sning 4r att parterna limnar erbjudanden
om att kbpa varandras aktier i slutna kuvert till en utomstiaende person. Den som bjuder hogst far
sedan kopa aktierna av motparten. Forfarandet kallas brevklausul.”’

2.5.8 Handlingar i strid med ett aktiedgaravtal — ekonomisk sanktion

Att avyttra aktier 1 strid med ett aktiedgaravtal utgor ett kontraktsbrott. Ett sidant brott kan fa stora
negativa foljder for Ovriga aktiedgare. Jag har ovan nidmnt att samarbetet kan upphdra genom
utkopsklausuler i aktiedgaravtalet. Aven en ekonomisk sanktion i form av skadestind och/eller vite
kan anvindas mot den som misskoter sig. Det dr oftast inga problem att avgéra om avtalsbrott har
begatts. Det svira ir att bestimma skadans och i férlingningen skadestindets storlek. Genom en
regel 1 35 kap 5 § Rittegangsbalken kan domstolen goéra en skonsmissig bedomning av skadans
omfattning. Trots detta anses skadestind inte vara en sirskilt effektiv pafoljd vid brott mot
aktiedgaravtal. Vitesklausuler anses betydligt effektivare®och ir till skillnad frin skadestind inte
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kopplat direkt till liden skada.”” Dirmed undviks i regel problemet med att avgéra ersittningens
storlek. Avtalsvitet kan jimkas enligt 36 § Avtl. om det anses oskiligt. I 6vrigt bor det inte vara
mojligt att angripa vitesklausuler. Generellt dr det battre att vitesbeloppet dr hogt dn att det ar lagt.
Vite kan knytas till basbeloppet och behover inte omfatta samtliga avtalsbrott utan kan gilla vissa
avgrinsade typer.”” Om den aktuella skadan kan bevisas uppga till ett hogre belopp 4n vitet si kan
detta kombineras med ett skadestand for att pa sa vis ersitta den uppkomna skadan. Vitesklausuler
har dven visat sig vara effektiva nir det giller att férebygga avtalsbrott.

Om avtalsparterna saknar tillgangar for att kunna betala vitet forlorar vitesklausulen mycket av sitt
virde. I aktiedgaravtalet kan dirfor en bestimmelse tas in som stadgar att en sikerhet ska stillas for
krav pa vite eller skadestand. Sikerheten kan stillas 1 form av att aktierna pantsitts. Det dr generellt
en fordel om aktiebreven deponeras hos tredje man eftersom detta forsvarar férfoganden med
aktierna till nackdel fér 6vriga dgare.”

2.5.9 Fordelar med overlatelsebegriansning i aktiedgaravtal jamfort med bolagsordningen

Jag har tidigare nimnt att en 6verlitelsebegrinsande regel kan inforas antingen i bolagsordningen
eller 1 ett aktiedgaravtal. Nedan foljer dirfor en sammanstillning av diverse for- och nackdelar med
att reglera en friga genom aktiedgaravtal jamfort med reglering i bolagsordningen. Jag borjar med
fordelarna.

1) Bolagsordningen ir offentlig medan aktiedgaravtal inte ar offentliga
2) En del av aktiedgarna vill avtala internt i en specifik fraga

3) Enklare att dndra dn bolagsordningen

4) Storre mojlighet att utforma bestimmelsen efter egna 6nskemal

Bolagsordningen ar offentlig medan aktieagaravtal inte ar det

Det faktum att bolagsordningen dr offentlig g6r att vem som helst kan begira att fa lisa den. Om
man 1 ett bolag inte vill att viss reglering, till exempel kring hur aktier far 6verlatas, ska bli kind for
allminheten eller konkurrerande foretag dr det limpligt att inga ett aktiedgaravtal om detta, eftersom
det sistnimnda inte ir offentligt.”

En del av aktiedgarna vill avtala i viss fraga

Bolagsordningen omfattar samtliga aktiedgare medan aktiedgaravtalet saval kan gilla samtliga som en
enstaka part. Om samtliga aktiedgare inte dr eniga om hur en friga ska regleras, eller om det ér
olampligt att regleringen giller samtliga parter, dr aktiedgaravtalet mer anvindbart dn reglering i
bolagsordningen. Det kan vara fallet nir det giller arbetsplikt eller lojalitetsplikt f6r en person med
stort tekniskt kunnande. Det kan ocksa vara sd att vissa deldgare bor ha storre mojlighet att Gverlata
aktier 4n andra.”Eftersom aktieigaravtalet endast giller avtalsparterna kan nya deligare intrida i
bolaget utan att bli bundna av ett tidigare avtal som specialanpassats for dess parter.
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Enklare att andra @n bolagsordningen

En dndring av bolagsordningen kriver minst 2/3 majoritet. I ménga fall krivs mer dn si. Om
aktiedgarna har den majoritet som krivs for att dndra bolagsordningen kan detta gbras. Annars
maste fragan regleras i form av ett aktiedgaravtal. En dndring av bolagsordningen trader inte i kraft
forrin den registrerats hos Bolagsverket.”'Nagon sidan registreringsplikt finns inte nir det giller
aktiedgaravtal. Samtidigt kan bolagsordningen dndras genom ett majoritetsbeslut pa stimman medan
aktiedgaravtalet kraver full enighet fran alla parter for att kunna andras.

Storre mojlighet att utforma bestammelsen efter egna onskemal

Aktiedgaravtal omfattas av den generella avtalsfriheten. Det gor att det finns stort utrymme till
sjalvstindig utformning av reglerna i aktiedgaravtalet och att dessa verkligen kan anpassas efter
forutsittningarna i det enskilda fallet, medan bolagsordningen bara i vissa fall kan avvika fran ABL:s
regler.” Ett samtyckesférbehdll som omfattar forvirv genom arv ir mojligt att avtala i ett
aktiedgaravtal, men aldrig i bolagsordningen. Vissa typer av regleringar ir inte rattsligt mojliga att ta
in i bolagsordningen.% Att det finns begrinsningar for vad som kan avtalas i bolagsordningen blir
tydligt ndr man studerar mojligheten att under vissa omstindigheter tvinga bort en felande part frin
bolaget eller kriva denne pd skadestind/vite. Hir ir aktiedgaravtalet effektivare eftersom det
erbjuder stérre moijlighet till heltickande och individualiserad reglering for hur samarbetet kan
upphora och hur part som misskoter sig ska straffas.

2.5.10 Nackdelar med aktieagaravtal jamfort med reglering i bolagsordning
Det finns dven nackdelar med aktiedgaravtal jamfort med reglering i bolagsordningen. Nagra
nackdelar foljer nedan:

1) Risk for dubbelreglering

2) Onaturlig placering av bestimmelser

3) Bundenheten begrinsas till avtalsparterna

4) Ett stort antal aktiedgare fOrsvarar ingaendet och verkan av aktiedgaravtal

Risk for dubbelreglering

Dubbelreglering kan bidra till oklarhet om vad som egentligen giller. Framférallt giller detta om
olika bestimmelser talar mot varandra, men dven det att samma sak reglerats pé tva stillen innebar i
sig en risk for missférstand och didrmed konflikter. Det dr darfor olyckligt om en fraga regleras bade
1 bolagsordningen och i ett aktiedgaravtal. Aven sidant som regleras pa annan plats dn
bolagsordningen dr olimpligt att stadga i ett aktieéigaravtal.97Det bor vara nagot svarare att halla koll
pa vilka regler som ingatts om dessa finns i form av ett aktiedgaravtal 4n om de finns i
bolagsordningen.

Onaturlig placering av bestammelser

Det finns ingen anledning att bryta fungerande praxis genom att placera bestimmelser gillande
aktierna som traditionellt funnits i bolagsordningen i ett aktiedgaravtal. Bestimmelser som r6r
anstallning har traditionellt placerats i anstallningsavtalet. Det kan ddrfér havdas att en aktiedgare
som dessutom dr anstilld bor ha villkor for anstillningen 1 anstillningskontraktet och bestimmelser

% Molin/Svensson s. 62-63
% Stattin s. 21

% Kansmark s. 16-17

7 Molin/Svensson s. 69
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gillande Overlatelse av aktier i bolagsordningen, snarare dn i ett aktiedgaravtal. Reglering av
aktiedgarnas rittigheter i bolaget hor oftast snarare hemma 1 bolagsordningen dn 1 ett aktiedgaravtal.
Ritten till ersittning for gjorda utligg bor dirfor inte tas upp i ett aktiedgaravtal. Rittigheter och
skyldigheter mellan de olika aktiedgarna dr dock limpliga att ta upp 1 ett aktiedgaravtal. Exempel pa
sidan reglering ir exempelvis bestimmelser gillande aktiedgartillskott infér ett riskfyllt projekt.”

Bundenheten begréansas till avtalsparterna

Bolagsordningen giller for alla aktiedgare. Oavsett om de var med nir bolaget bildades eller inte. Nir
det giller aktiedgaravtal giller dessa bara de aktiedgare som skrivit pa avtalet. En aktiekOpare drver
inte siljarens bundenhet, inte heller vid arv bor den nya dgaren drva den gamla dgarens bundenhet
till aktiedgaravtalet. En risk med denna ordning dr att det uppstir en diskrepans mellan
bolagsordning och aktiedgaravtal och att olika deligare omfattas av olika regler utan att detta ér
motiverat. Vidare blir aktiedgaravtalets rittsverkningar osdkra. Inte heller bolaget dr bundet av
avtalet.” Det innebir att det kan uppsta oklarheter och orittvisor om aktierna byter dgare och det
finns dirfor anledning att vara forsiktig med att tillimpa aktiedgaravtal i de bolag som har, eller kan
tinkas fa ett spritt 4gande.

Manga aktiedgare

Om ett aktiebolag har méinga deldgare dr aktiedgaravtalet mindre limpligt, eftersom det sjilvklart
Okar risken f6r en omsittning av aktierna. Det riskerar, i sin tur, leda till att aktiedgaravtalets verkan
undergrivs."” Risken for att nya deligare intrider utan att vara bundna av aktieigaravtalet, eftersom
detta bara giller avtalsparterna, dr 6verhingande. Aktiedgaravtalets limplighet i det enskilda fallet
torde bero pa omstindigheterna, men det rader generellt viss osidkerhet kring avtalets rittsverkan.
Om man langvarigt vill férhindra aktiebverlatelser i bolag med manga deligare torde det vara
limpligare att infora den Overlatelsebegrinsande regleringen i bolagsordningen.

Det finns inget universalsvar pa hur 6verlatbarheten av aktier pa bista sitt kan regleras. Det handlar
snarare om att utga fran de forhallanden som rader i det enskilda fallet. Det centrala dr vilket behov
bolaget har av att inféra 6verlatelsebegransningar. Det behovet beror pa bolagets storlek, antalet
deldgare, dess verksamhet med mera.'""

Genom den nya aktiebolagslagens inférande finns det fler mojligheter dn tidigare att begrinsa aktiers
overlatbarhet. Eftersom samtyckes- och foérkopsforbehall numera ar mojliga 1 bolagsordningen har
behovet av aktiedgaravtal pa det omradet minskats, men fortfarande finns det fall dir avtalen fyller
en viktig funktion.

2.6 Olika ansvar for olika parter enligt ABL

Styrelseledamot, stiftare och verkstillande direkt6r kan bli skadestandsskyldiga enligt 29 kap 1 § ABL
om de uppsatligen eller av oaktsamhet skadar bolaget. Skadestindsskyldigheten for revisor,
lekmannarevisor och sirskild granskare dr ungefir densamma. En aktiedgare kan, enligt 29 kap 3 §
ABL, bli skadestindsskyldig f6r skada som han eller hon uppsatligen eller genom grov oaktsamhet
tillfogar bolaget, en aktiedgare eller nigon annan genom att medverka till vertridelser av ABL,
tillimplig lag om arsredovisning eller bolagsordningen. Aktiedgarens skadestandsskyldighet dr saledes

% Molin/Svensson s. 70

% Molin/Svensson s. 70-71
1% Molin/Svensson s. 71
%" Sandstrom s. 297
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beroende av att just ndgon av dessa specificerade lagar eller bolagsordningen har Overtritts och
skadestandsskyldigheten har darfér inte samma omfing som den som giller for styrelseledamot,
stiftare och verkstallande direktor. Han kan vidare bli skyldig att 16sa in Gvriga aktiedgare, enligt 29
kap 4 § ABL. Det finns diremot ingen regel 1 29 kap ABL som stadgar skadestandsskyldighet for
bolagsstimman. Javsreglerna i 8 kap ABL ir inte tillimpliga eftersom de uttryckligen endast giller
styrelseledamot. Det gor att det kan vara mycket viktigt att utreda i vilken roll en part har vidtagit en
atgird, eftersom det dr avgérande for mojligheten att stilla personen till svars. Bilden kompliceras av
att famansbolagens deldgare ofta har flera parallella funktioner och det dr dirfor ofta svért att avgéra
1 vilken egenskap personen har agerat i det enskilda fallet. Samtidigt kan det vara nédvindigt
eftersom det finns helt andra moijligheter att utkriva ansvar for exempelvis ett felaktigt beviljat
samtycke som det beviljats av styrelsen 4n om det givits av bolagsstimman. Skillnaden mellan olika
deldgares ansvar trots att de i praktiken varit lika delaktiga 1 ett beslut ar sjilvfallet otillfredsstallande
och utgor ett av de problemomriden som behandlas utférligt i det typfall som foljer nedan.
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3. Typfall

Den reglering som finns kring fimansbolag och Gverlatelsebegrinsning av aktier, samt eventuella
svagheter med dessa, blir mer tydlig om man ger exempel pa vad som kan intriffa i vissa praktiska
situationer. Jag kommer dirfor att presentera ett typfall nedan. Typfallet dr tinkt att spegla hur det
ofta kan se ut 1 sma aktiebolag och vad som blir foljden av olika typer av reglering samt avsaknad av
sadan. Som typfall anvinder jag ett famansbolag med tre deligare: A, B och C. Dessa dr bade
aktiedgare och anstillda i bolaget. Vidare sitter A och C i bolagets styrelse medan B inte gor det. A
och B dr gifta med varandra medan C saknar sliktskap till 6vriga aktiedgare. A och B har det
gemensamma barnet E. A har dven barnet I sedan ett tidigare forhallande. C har barnet G
tillsammans med sin hustru D, som inte arbetar eller dger aktier i bolaget.

3.1 Resultatet av fri 6verlatbarhet av aktier

Huvudregeln idr att en aktie dr fri att Overlata. Om A beslutar sig for att silja sina aktier och ingen
overlatelsebegransande klausul anvinds i bolagsordningen eller aktiedgaravtalet blir resultatet
foljande:

A beslutar sig for att silja aktierna till sonen E.
B och C kan bara tyst acceptera Gvergangen, da aktierna ar fria att 6verlata enligt 4 kap 7 § ABL.

A siljer alltsa aktierna utan att behéva erbjuda f6rkép eller invinta andra personer samtycke for
overlatelsen. E som intrider 1 bolaget saknar skyldighet att hembjuda de forvirvade aktierna. B och
C har ingen moijlighet att paverka detta. Principen skulle vara densamma om det istillet var B eller C
som salde sina aktier.

3.2 Overlatelsebegrinsning i typfallet

Vanligen anvinds ndgon typ av forbehall som inskrinker aktiernas Gverlatbarhet och dessa klausuler
har beskrivits tidigare 1 uppsatsen. Nedan foljer en redogorelse fo6r vad som blir foljden om en
overlatelsebegransande klausul anvinds i typfallet. Hembudsklausulen dr den klart vanligaste
overlatelsebegrinsningen i svenska bolag. Dirfér borjar jag med att beskriva vad som blir fallet om
den klausulen anvinds.

3.2.1 Hembudsklausul i typfallet

Om hembudsklausul anvinds och B samt C ir 16sningsberittigade, kan A 6verlata sina aktier till
sonen E utan hinder av klausulen. E dr dock alagd att anmaila forvirvet till B och C, som kan
analysera situationen och sedan ta stillning till om de vill 16sa aktierna, eller lita E behalla dem och
dirmed foérvirva rostritten samt intrida i bolaget som fullvirdig deligare. B har antagligen en klar
uppfattning sedan tidigare om E, medan C férmodligen inte har samma kunskap. C ges, genom
hembudsklausulen, mojlighet att studera E:s personliga egenskaper innan han tar stillning till
dennes eventuella intride. I en situation som denna blir méjligen B mer intresserad av att utnyttja
sin 16sningsritt om C viljer att géra det. Om det istillet ar sirkullsbarnet F som ska intrida ar B
mahinda mindre positiv till intrddet 4n om det giller B:s eget barn. Dessutom kan B sedan tidigare
ha mindre kinnedom om F:s personliga egenskaper.

Det ir sjalvfallet en fordel for overlataren A att obehindrat kunna 6verlata aktierna utan att riskera
att lasas fast, samtidigt som Ovriga parter kan bilda sig en uppfattning om den nya idgarens
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limplighet innan de tar stallning till huruvida han ska fa intrida. Att hembudsklausulen infaller efter
overlitelsen kan dven vara en nackdel eftersom varken overlataren A, forvarvaren E/F eller de
l6sningsberittigade C och D har rostritt for aktierna under hembudstiden, det vill sdga frin det att
Overlatelsen skett till det att de 16sningsberittigade maste ange om de vill 16sa aktierna. De tillfélliga
majoritetsforhallandena som uppstir kan dock medfora att, for bolaget, tveksamma beslut drivs
igenom. Dessutom finns det risk for att positionerna ar lasta under hembudstiden. Hur man an gor
finns det risk for att blockeringar och obalanser uppstar. Hembudsklausulen kan vidare gora att det
blir svarare for A att hitta en kopare till aktierna samt att képaren inte dr beredd att betala sirskilt
bra f6r dem eftersom hans dgande ar osdkert pa grund av klausulen.

3.2.2 Forkopsklausul vid férsaljning av aktier i typfallet

Om en forképsklausul hade anvints istillet f6r hembudsklausulen 1 fallet ovan hade 6verlataren A
inte kunnat 6verlata aktierna pa samma smidiga sitt. Han hade innan 6verlatelsen varit tvungen att
meddela de forkopsberittigade B och C att han tinkt 6verlata aktierna och dessutom vilka villkor
det skulle ske till. Darefter har dessa en tidsfrist pa en till tvi manader inom vilken de maste anmala
om de Onskar nyttja forkSpsritten. Det foljer av ABL 4 kap 19-21 §f. Forsiljningen av aktierna kan
inte ske forran forkopsfristen passerat. Foljden av detta kan bli att 6verlataren A under ett par
manader blir sittande med aktier som han inte vill ha. Det kan vidare vara si att en
forkopsberittigad, exempelvis C meddelar forkopsansprak utan att ha egentligt intresse eller
mojlighet att faktiskt kopa aktierna. Istillet kan det handla om att vinna tid eller bara sitta sig pa
tviren. Det dr svért att hitta en generell 16sning pa den problematiken. Aven om omstindigheterna
tyder pd att personen inte har nagot egentligt intresse av att forvirva aktierna dr detta svart att
bevisa. Diarmed ar det ocksa svart att infora sanktioner som stavjar den typen av beteende. Ett sitt
att stirka Overlataren A:s stillning dr att korta fristerna och att undanta vissa Gverlatelser fran
torkopsskyldigheten. Exempelvis kan Overlatelser till A:s barn E och F undantas. Att gbra
inskrinkningar i den forkopsberittigades rittigheter kan dock latt leda till att klausulen forlorar sitt
virde och situationen kan komma att likna den som rader om o&verlatelsebegrinsande klausul
saknas. Framforallt kan det forsvaga C:s stillning om A tillats 6verlata aktierna till nagot av sina
barn utan att C har mojlighet att paverka detta.

Eftersom Overlataren A inte behover ange vem overlatelsen ska ske till, finns det en risk att de
torkSpsberittigade har olika tillgang till information och dirmed inte har samma forutsittningar att
fatta ett rationellt beslut huruvida de vill f6rképa aktierna. Det kan vara fallet om 6verlatelsen ska
ske till A och B:s gemensamma barn eller en bekant till paret. C far veta att en 6verlatelse ska ske,
men han fir ingen information om personen som tinkt forvirva, medan B har tillging till
information. Situationen blir densamma om B 6verliter sina aktier. Férképsférbehallet kan behéva
kompletteras med en sirskild informationsplikt f6r sidana fall, i syfte att ge de forképsberittigade
likvirdiga forutsittningar. Exakt hur den ska utformas for att fungera effektivt for den
forkopsberittigade utan att bli onédigt belastande for Gverlataren dr inte helt enkelt. Det ir inte
heller troligt att en informationsplikt skulle leda till att B och C har samma tillgang till information
vid en 6verlatelse inom A och B:s familj, snarare dr det sa att skillnaden i information minskas och
att alla parter har information upp till en viss miniminiva.

Forképsklausulens tydligaste fordel jamfért med hembudsklausulen dr att aktierna inte passiviseras
utan istillet finns 1 6verlataren A:s dgo tills 6verlatelsen ér helt klar. Det minskar risken f6r konstiga
beslut till f6ljd av att ingen har rostritt for A:s aktier under hembudstiden. Forvirvaren riskerar inte
heller att tvingas silja aktierna kort efter forvirvet och kan dirfér vara bendgen att betala mer for
aktierna. Den kanske tydligaste svarigheten om forkopsklausul anvinds ér att bestimma priset for
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aktierna, eftersom det till skillnad frin hembudsfallet dnnu inte skett nigon 6vergang. Kretsen
torkopsberittigade dr ytterst begransad och bolaget dr inte marknadsnoterat. Det ar darfér mycket
svart att faststilla ett marknadsvarde for aktierna. Priset kan kopplas till bolagets vinst eller
forsiljning, men dessa varierar ofta kraftigt och det dr dirfér osikert vilken ledning en siadan
virdering ger. Situationen kan dérfor bli problematisk om 6verlataren A och den férkopsberittigade
C har olika uppfattning om priset, eftersom ingen av parterna kan sigas vara neutralt instilld till
viarderingen. Darfor finns det risk for att den blir felaktig. En alltfor hog virdering drabbar C medan
en lig virdering drabbar A och kanske B. Aven om man pi forhand forsoker hitta en modell for
hur virdering av aktierna ska ske finns ett stort matt av osidkerhet och det dr inte rimligt att tro att
virderingen ndgonsin kan bli helt exakt och objektiv. Det gor att en av delidgarna kan drabbas pa en
annans bekostnad. En 16sning ar sjilvfallet att anvinda sig av en extern virderare, men inte heller
detta garanterar att virderingen blir helt objektiv och riktig. Ytterligare ett alternativ kan vara att vid
bildandet bestimma l6sningsbeloppets storlek, eventuellt kompletterat med bestimmelser om att
priset ska riknas upp med hinsyn till inflation, bolagets vinst eller andra omstandigheter. Pa sa sitt
nas en Okad férutsebarhet, men risken for oenigheter ar fortfarande betydande och den ursprungliga
virderingen kan snabbt bli inaktuell.

3.2.3 Samtyckesklausul i typfallet

Om samtyckesklausul anvinds och A tinker Gverlata aktierna till E, maste han 1 férvig anska om
samtycke till forsiljningen. Pa sa sitt liknar forfarandet vad som galler vid f6érképsklausul med
skillnaden att A maste meddela vem han tinkt silja till. De samtyckesberittigade parterna kan, innan
overgangen, studera forhallandena i det enskilda fallet och E:s egenskaper innan de tar stillning till
om han ska fa intrida i bolaget. Fristen ir en till tre manader, enligt ABL 4 kap 9 § p 5 och kan
alltsd vara nagot lingre dn vid f6rképstérbehall.

Samtyckesklausulen har flera fordelar. Skillnaden mellan de olika parternas tillgang till information
ar betydligt mindre 4n i forkopsfallet ovan, oavsett om forsiljningen ar tinkt att ske till en person
som den ena deldgaren kinner bittre 4n den andra, eftersom Overlitaren A dr skyldig att informera
om vem férvirvaren dr och detta dr naturligtvis positivt £6r de 16sningsberittigade och mahinda f6r
bolaget. Om A exempelvis vill silja aktier till sirkullsbarnet F, som dr kind for sitt bohemiska
leverne, kan B och C forst studera I:s kvalifikationer innan de bestimmer sig f6r huruvida de sjilva
vill 16sa aktierna. Ingen passivisering, liknande hembudstfallet, sker oavsett utgang eftersom aktierna
ir kvar i Overldtarnas dgo tills forvirvet dr helt klart. Det kan vidare vara positivt f6r bolaget,
eftersom inga tillfalliga majoriteter, som riskerar att driva igenom skadliga beslut, uppkommer. Det
ar dven en fordel for forvarvaren F eftersom provningen sker innan han intrider som dgare. Han
har dirfor ingen skyldighet att efter foérvirvet erbjuda A eller B att kopa aktierna och slipper ddrmed
den ovisshet som uppkommer i hembudsfallet. Processen dr dessutom smidigare dn om
hembudsklausul anvinds och en ny deldgare kan snabbt intrida 1 bolaget.

Nackdelen med klausulen dr att den innebdr en betydande inskrinkning i Overlataren A:s
torfoganderitt 6ver aktierna. Till skillnad frin 6vriga forbehall kan B eller C, enligt huvudregeln,
vigra samtycke utan att sjilva vara skyldiga att foérvirva aktierna. Om A, i samband med ansokan
om samtycke, begir att de samtyckesberittigade anvisar annan forvirvare vid vigrat samtycke maste
detta dock ske. De ska dven ange skilen till att samtycke vigrats om A begir detta. Det f6ljer av
ABL 4 kap 11-12 §§ och gor att part inte ensidigt kan sitta sig pa tvaren. Dessa kompletterande
bestimmelser gor att klausulen blir mindre betungande for 6verlataren och de fyller dirfor en viktig
funktion. Samtycke kan vidare ges partiellt, det vill sdga till att A:s barn E exempelvis tar 6ver
hilften av A:s aktier. Problem kan dven hir uppsta kring aktiernas virdering och dessa liknar de
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som kan uppsta om forkopsforbehall anvinds. Generellt innebdr samtyckesklausulen en betydande
inskrinkning i innehavarens forfoganderitt 6ver aktierna. En inskrinkning som innebir ett tydligt
avsteg frain huvudregeln i ABL 4 kap 7 § om aktiers fria 6verlatbarhet. Samtyckesklausulen ar darfor
omdiskuterad.

3.2.4 Viktiga hansyn vid bestimmande av l6sningsratt

Nir man bestimmer vem losningsritten ska tillfalla i typfallet finns en rad omstindigheter att ta
hinsyn till, oavsett vilken typ av Overlatelsebegrinsning som anvinds. Om en av makarna avyttrar
sitt aktieinnehav till den andra maken ar deras totala dgande lika stort som innan. Det kan darfor
argumenteras fOr att 6verlatelsebegrinsningen inte ska gilla vid 6vergangar mellan makar. Samtidigt
far B en vildigt dominerande stillning om hon ges ritten att 6verta A:s aktier. Om B och C istillet
delar lika pa I6sningsritten vid A:s uttride forsvinner B:s dominans, men det finns en risk for att ett
jamviktslige uppstir som leder till att B och C blockerar varandra om de blir oense. Bolaget riskerar
da att bli handlingsférlamat. Om den ena deligaren dr majoritetsigare efter Gverlatelsen undviks
sadana blockeringar, men 4 andra sidan kan majoritetsigaren koéra 6ver minoritetsigaren och pa
egen hand fatta f6rédande beslut f6r verksamheten.

3.2.5 Ekonomiska aspekter

Exemplen ovan bygger pa att de 16sningsberittigade har ekonomiska maojligheter att utnyttja sin ritt.
Sa dr emellertid inte alltid fallet. Den formella rittigheten saknar i princip virde om den inte kan
utnyttjas i praktiken. Bristande ekonomi hos B eller C kan dven innebira att majoritetsférhallandena
1 bolaget rubbas pa ett sitt som ar till nackdel f6r den berittigade som saknar ekonomiska resurser.

3.2.6 Personanpassad reglering

Eftersom A, B och C har olika roller i bolaget och olika egenskaper kan det finnas anledning att lata
dem omfattas av delvis olika regler. En nyckelperson kan erbjudas gynnande regler pa vissa
omraden, men extra inskrinkande pa andra. Det sistnimnda kan exempelvis vara fallet om personen
vill bérja arbeta hos en konkurrent, eftersom det innebir allvarligare foljder f6r bolaget 4n om en
person med mindre framtridande roll gor det. Det kan ocksd finnas anledning att tillimpa olika
regler gillande deligarnas moijlighet att overlata aktier. Genom aktiedgaravtal kan olika regler gilla
for olika deldgare.

3.3 Fyra definierade hindelser i typfallet

Det finns flera vanliga hindelser som intriffar i samhallet i stort och som kan fi omfattande foljder
tor de drabbade samt f6r fimansbolagen om de ber6r ndgon av deldgarna. Jag viljer att ta upp fyra
av dessa, nimligen arbetsoférmaga, konkurs, skilsmissa samt dédsfall. Dessa hindelser kan fa
betydande féljder bade for bolaget och f6r den enskilde. Ibland ir ett uttride nédvindigt medan det
i andra fall ligger i Ovriga deldgares intresse att parten stannar kvar. Nedan féljer dirfér en
genomgang av vilka problem som kan uppkomma i samband med dessa hindelser och vissa forslag
pa hur problemen kan minskas genom olika typer av reglering. Samtliga hindelser studeras i
huvudsak var for sig, eftersom typfallet fé6rmodligen skulle bli alltf6r omfattande och kringligt om
fler och fler férutsittningar lades pa varandra.

3.4 Hindelse 1: Part drabbas av arbetsoférmaga
Arbetsoférmaga innebdr en nedsittning av mojligheten att vara yrkesverksam och kan drabba
personer i olika utstrickning. Allt frain marginella nedsittningar till ndrmast invalidiserande skador,
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som omoijliggdr ett fortsatt liv i arbete. Eftersom famansbolagen typiskt sett dr beroende av
betydande arbetsinsatser fran deligarna kan situationen bli problematisk och det kan vara
nodvandigt att den drabbade avslutar sitt engagemang i bolaget. Eftersom det inte alltid kan
forvintas ske frivilligt finns det ett behov av bolagsspecifik reglering kring arbetsplikt. Ovriga
typfallshandelser har en antingen eller karaktdr. Sa dr inte fallet med arbetsof6rmaga. Risken finns
darfor for gransdragningsproblem och oenigheter mellan deldgarna om den drabbades framtida roll 1
bolaget. I ett fimansbolag kan det vidare vara sviart att hitta limpliga alternativa sysslor for en person
med nedsatt arbetsférmaga. Det kan fa till £6ljd att en person inte lingre kan vara verksam i bolaget,
trots att han klarar visst arbete.

En part kan samtidigt ha tva olika typer av nedsittningar av arbetsférméagan som inte har samband
med varandra. Det bor i dessa fall vara visentligt att beddma den totala arbetsoférmagan. Den kan
dock vara svar att faststilla. En lingvarig arbetsoférmdga innebir generellt en stérre skada for
bolaget an en kortvarig. I vissa fall kan en person fortsitta sitt arbete, men i en mindre framtridande
roll 4n tidigare. Aven detta kan vara en kinslig fraga och olika intressen kan stillas mot varandra.
Det dr omojligt att pa férhand stilla upp givna regler kring detta. Vad som ska hinda med personens
deldgarskap ir heller inte sjilvklart.

3.4.1 Arbetsoférmaga och familjeband

Om A drabbas av langvarigt nedsatt arbetsférméga kan det ligga 1 bolagets- och C:s intresse att inte
lingre betala 16n till A och att denne limnar bolaget. Ddremot idr det mer tveksamt om makarna A
och B skulle vara si altruistiska att de foresprakar uttrdde och/eller utebliven 16n f6r A nir denne
drabbats av skada eller sjukdom. Detsamma giller naturligtvis om B drabbas. Risken 4r uppenbar att
bolaget skadas och att verksamheten pa sikt inte kan drivas vidare om man tvingas betala ut 16n till
en person som inte dr arbetsfor, eftersom fimansbolagen dr sa beroende av entreprendrernas
arbetsinsats. C sitter i en mycket problematisk situation och dven om han férsoker silja sina aktier ar
det inte sakert att han lyckas eftersom det inte finns nagon egentlig marknad f6r dem. Det finns risk
tor att f6ljden blir en underpristorsiljning till A och B, eller att C blir sittande med virdelésa aktier i
ett forlusttyngt bolag. Ingen av de 6verlatelsebegrinsande klausulerna i 4 kap ABL gbr ndgon
egentlig nytta i detta fall och det visar att det finns ett behov av en bolagsspecifik reglering for att
komma tillritta med dessa problem. Majoritetsigares rittighet och skyldighet att 16sa ut Gvriga
deldgare enligt 22 kap 1 § infaller endast om dennes andel uppgir till minst 9/10 av aktierna.

Ar det diremot C som drabbas av nedsatt arbetsformaga har A och B ett gemensamt intresse av att
bolaget inte betalar ut full 16n til honom. Det finns dirfér en risk for att en begrinsad
arbetsof6rmaga far alltfér stora konsekvenser f6r C.

I de fall som det finns en naturlig arvtagare inom familjen som dessutom vilkomnas av Gvriga
deldgare dr risken for att en part hinger sig kvar trots nedsatt arbetsoférmaga troligen mindre.
Samtidigt kan den nya deldgaren bidra till att andra problem uppstir. Det ér inte alltid 6nskvart for
6vriga deldgare att en son eller dotter till en tidigare deldgare intrdder 1 bolaget. Ett sitt att ge C okat
inflytande 4r att ge honom vetoritt i samband med ett eventuellt intride f6r A:s och B:s barn. En
sadan vetoritt riskerar dock att sla alltfor hart och forsvaga A:s och B:s stillning i bolaget. Om
istillet en Gverlatelsebegrinsande klausul inférs i bolaget har C maijlighet att sjilv forvirva aktierna.
Det gor att A och B hamnar i en bittre situation, men samtidigt saknar bestimmelsen virde f6r C
om han saknar ekonomiska resurser.

Sammanfattningsvis kan sdgas att det rader viss risk fOr att makarna A och B dr mer lojala till sina
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gemensamma planbocker dn till bolaget och att detta kan drabba C. Det finns dirfor ett stort behov
av att reglera fraigan om arbetsplikt. Det dr dock inte enkelt att veta hur regleringen ska se ut och var
gransen ska ga for nir en person inte ska fa vara kvar dels som anstilld, dels som deldgare.

3.4.2 Bestammelser gallande arbetsplikt

Bestimmelser gillande ndr en anstilld ska tvingas limna bolaget, eller inte ska fi 16n om han
drabbas av betydande arbetsoférmaga kan inforas i aktiedgaravtalet och kan gora stor nytta i de fall
personen inte frivilligt slutar trots betydande arbetsoférmédga. Om A innehar en nyckelposition 1
foretaget dr hans nedsatta arbetsférmaga mer kidnnbar f6r bolaget in om detsamma drabbar B, som
endast har en stodfunktion. Det ar dirfor onddigt att belasta B med lika hard arbetsplikt som A. Det
ar dven positivt for bolaget att inte tvingas avskeda personal 1 onddan. Vidare kan det vara sa att
nyckelpersonen A givits vissa férmaner och att det dirmed 4r motiverat med sirskilda skyldigheter
tor honom. Genom ett aktiedgaravtal kan bestimmelser gillande arbetsplikt individanpassas efter
forutsittningarna 1 det enskilda fallet.

3.4.3 Arbetsplikt och gransdragningsproblem

Aktiedgaravtalet kan stadga en viss arbetsplikt som i kombination med en utkopsklausul innebir att
en person, under vissa omstindigheter, dr skyldig att limna bolaget. Det édr Onskvart att
arbetsoférmagan faststills pa ett opartiskt sitt. Annars finns det risk f6r godtyckliga bedémningar
som leder till att en part tvingas bort fran bolaget utan att detta dr motiverat. Den interna
bedomningen av arbetsformagan kan baseras pa reglerna i Lag om allmain forsikring. 1 aktiedgaravtalet
kan det stadgas att en anstillning ska upphora om arbetsférmagan anses nedsatt med 50 % eller mer
enligt forsikringskassans bedomning. Bestimmelsen kan dock framsta som mer klar dn den faktiskt
ar, eftersom forsikringskassan kan gora en helt orimlig beddmning i det enskilda fallet och kassans
regler gillande sjukskrivning kan ha genomgatt stora férindringar sedan bolaget bildades. Dessutom
ar det tveksamt om forsikringskassan ar tillrickligt insatt 1 bolagets verksamhet och den enskildes
roll £6r att alls kunna gora en skilig bedomning. Vidare finns alltid en risk fOr att inte alla parter har
skrivit under aktiedgaravtalet och att reglerna dérfor riskerar att sla fel och bli orittvisa. Risken for
detta dr uppenbar om nya dgare tillkommit i ett senare skede. Det gar visserligen att villkora intridet
med att personen maste skriva under aktieidgaravtalet. En sidan bestimmelse kan dock inte hivdas 1
efterhand mot en godtroende forvirvare.

Istallet fOr att anvinda sig av forsikringskassans bedomning sa kan bolaget pa egen hand utforma en
utkopsklausul som aktualiseras om part drabbas av nedsatt arbetsférmaga. Bestimmelsen kan
inforas i ett aktiedgaravtal och ges foljande utformning:

Avtalets parter forbinder sig att under avtalstiden vara verksamma i bolaget i genomsnitt minst 40h/ vecka.
V'id langvarig sjukdom som pa ett visentligt satt paverkar partens arbetsformaga dger dvriga parter ritt att
entlediga honom eller henne. Den  entledigade parten har ratt till X manadsloner i samband med
entledigandet.

Bestimmelsen kombinerar regler om arbetsplikt med en mdijlighet till utkép. Genom en sidan
klausul har Gvriga deligare mojlighet att snabbt bli av med den arbetsoférmdégne deligarenen.
Samtidigt gar inte denne helt lottlés eftersom han garanteras ett visst antal manadsloner. Risken ér
dock stor att det lilla privata aktiebolaget har hogst begrinsade resurser och inte kan betala nigon
typ av avgangsvederlag. Den entledigade riskerar da att hamna 1 en besvirlig situation utan nagon
ckonomisk trygghet. Ett annat problem med den hir utformningen av klausulen ir att det inte
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tydligt framgar var grinsen gar for visentligt nedsatt arbetsformaga. En 16sning pa det problemet ér
att klausulen stipulerar vad som ar visentligt nedsatt arbetsférmaga, exempelvis i form av ett visst
antal franvarotimmar. Problemet med detta dr att en av entreprendrerna kan skoéta sitt arbete pa
distans med relativt hég franvaro medan en annan deldgare i princip dr tvungen att vara pa plats 40
timmar/vecka. Ett annat alternativ dr att slopa kravet pa 40h/vecka och istillet uttrycka det heltid
eller fullt ut. En sddan reglering blir mer flexibel, men riskerar samtidigt att framsta som alltfér oklar.
Genom bestimmelsen om skyldighet att vara verksam 40h/vecka har man i alla fall ndgot konkret
att gi pi. Aven om aktiedgaravtalen kan skriddarsys for viss part ir finns det risk for att denne
ogirna underkastar sig stringare bestimmelser dn 6vriga parter, eftersom det kan uppfattas som
orattvist. Det finns darfor hinder mot att tillimpa individualiserade regler gillande arbetsplikt.

En nirliggande fraga dr huruvida aktiedgaravtalet ska stadga nagot om arbetstérdelningen mellan
parterna. I vissa fimansbolag har deligarna varsitt specialomrade och skoter mer eller mindre sitt. I
andra bolag jobbar deligarna med samma saker. Oavsett detta kan det vara bra med en tydlig
arbetsfordelning mellan deldgarna, i mitt fall A, B och C. Risken finns annars for konflikter kring
arbetsfordelningen och i virsta fall fullstindiga ldsningar. Det finns risk f6r att A och B tillsammans
sitter C 1 en ogynnsam position genom en orimlig arbetsférdelning. En inbordes reglering av
arbetsuppgifterna kan aven ge viss vigledning for de fall nir en parts arbetsoférmaga ska bedémas.
Arbetsfordelningen kan férmodligen dven regleras i anstillningsavtalen. En dubbelreglering riskerar
dock att medféra tveksamheter om vad som giller, framforallt om aktiedgaravtal och
anstallningsavtal innehaller motstridiga uppgifter gillande arbetstérdelningen och boér dérfor
undvikas.

Eftersom det dr omdjligt f6r entreprendrerna att veta exakt hur bolagets verksamhet kommer att se
ut i framtiden, gar det inte att forutse hur allvarliga f6ljder olika typer av arbetsoférmaga faktiskt ger
bolaget, eller vilka mojligheter som kommer finnas att erbjuda personen med nedsatt arbetsformaga
andra uppgifter 1 bolaget. Mojligen kan man avtala att parternas roller 1 bolaget ska omférhandlas
med vissa intervall, men det kan vara svart att hitta en bra form for detta och det finns alltid en risk
tor efterslipning med foljden att reglerna blir inaktuella och icke dndamalsenliga. Det kan vidare vara
sa att parterna vid bildandet var fullt eniga om hur mycket arbete de skulle ligga 1 bolaget, men att de
sedan har utvecklats at olika hall. A och B kanske har fatt barnbarn och kopt sig ett fritidshus i
Roslagens skirgard, medan C:s barn dr utflugna och han dérfér dr mer motiverad dn ndgonsin att
satsa pa bolaget. En parts nedsatta arbetstérmaga kan dérfoér vara en i raden av faktorer som gor att
personen inte lingre vill ligga ner lika mycket arbete 1 bolaget. Den ursprungliga regleringen av
arbetsplikten kan dirfér kdnnas inaktuell och angripas frin olika hall. Det kan darfér finnas behov
av att se over regleringen, men det kan samtidigt vara svirt att enas om nya regler. Mojligen behovs
det ndgon typ av tidsfrister for att undvika alltfér omvilvande forindringar. Det gar att stadga att
avtalet ska gilla minst X antal ar och darefter férnyas och ha X manaders uppsigningstid. Samtidigt
finns det dven dir risk fOor att bestimmelsen da framstir som mer klar dn den i praktiken dr,
eftersom vissa omvilvande hindelser kan gbra att parterna inte lingre kan uppfylla sina formella
torpliktelser enligt avtalet.

Fragan ir inte endast om personen kan fortsitta sitt jobb. Ska en person som gar ner i arbetstid eller
slutar sin anstillning tillitas vara kvar som aktiedgare, med samma inflytande 6ver bolaget som andra
deldgare och som han sjilv tidigare haft, trots att han inte lingre dr verksam i samma utstrickning
och vilken ersittning ska han ha om han ir kvar? Ar det mojligt att vara anstilld pa deltid med
inskrinkta befogenheter, eller stiller detta bara till problem och vad ska hinda med ett eventuellt
styrelseuppdrag? Det kan lita vidl tufft att kriva heltid, men faktum dr att fimansbolagens
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verksambhet ofta dr beroende av att ocksa dgarna verkligen brinner for sitt arbete och denna drivkraft
kan vara nodvindig for bolagets fortlevnad. Det kan dirfoér finnas problem med att ha en
halvtidssjukskriven deligare. Bestimmelser liknande de som niamnts ovan gillande anstillningen kan
darfor tillimpas dven for deldgarskapet och styrelseuppdraget. Det dr inte nédvindigt att regleringen
ar identisk, men det kan vara bra om den bygger pé liknande principer. Det kan hdvdas att bolaget
gar miste om viktig kompetens genom att helt klippa banden med en part som drabbats av nedsatt
arbetsformaga. Samtidigt kan det vara svart att vara verksam pa deltid 1 ett famansbolag och jag
skulle sdga att detta inte nodvindigtvis bara giller anstillningen utan dven deldgarskap och
styrelsearbete.

Sammanfattningsvis finns det manga problem som kan uppkomma i bolaget om en deldgare drabbas
av sjukdom eller skada som sitter ned arbetsformagan. En reglering som syftar till att stirka en part
riskerar att foérsvaga en annan oskiligt mycket. Det handlar hela tiden om att balansera olika
intressen och ett aktiedgaravtal gillande arbetsplikt kombinerat med en utkopsklausul kan darfor
fylla en viktig funktion. En stor fordel med aktiedgaravtalet dr att det mojliggér bolagsspecifik och
individualiserad reglering som kan utformas efter férutsittningarna i det enskilda fallet. Det dr ofta
en fordel att reglera en fraga for att undvika oklarheter. Det finns emellertid en risk for att en
omfattande reglering invaggar parterna i en falsk trygghet eftersom omstindigheterna framstar som
klarare 4n det faktiskt dr och att reglerna snabbt blir inaktuella och dirmed forlorar sitt virde, eller
rentav gor skada.

3.5 Handelse 2: Konkurs

Den andra hindelsen som jag viljer att ta upp ar parts konkurs. En konkurs har till skillnad fran
arbetsoférmagan en tydlig definition och det finns en naturlig grins mellan att vara férsatt i konkurs
och att inte vara det.

En deligare som har halvknackig privatekonomi utgor i regel ingen fara for bolaget. Om han
diremot drabbas av konkurs dr situationen mer problematisk och personen kan inte ha kvar sina
aktier. Han far heller inte vara kvar 1 styrelsen, enligt 8 kap 11 §{ ABL. Det kan uppkomma problem i
samband med att man ska hitta en ny styrelseledamot, eftersom famansbolagens verksamhet
generellt ar uppbyggd for att involvera en sluten krets. Det finns ingen tydlig lagregel som talar om
vad som ska hinda med anstillningen. Ovriga deligare kan ha ett intresse av att den
konkursdrabbade arbetar kvar i bolaget, eftersom han kan besitta en virdefull kompetens och bidra
till kontinuitet. Vidare skoter personen inte nédvindigtvis sitt jobb simre bara for att han har dalig
privatekonomi, eftersom det inte finns nagon direkt koppling mellan hans privata ekonomi och
aktiebolagets. Samtidigt kan det finnas problem med att bolaget férknippas med en konkursdrabbad
person. Ett faimansbolag med ambitioner dr beroende av fértroende fran kunder och leverantérer.
Det kan finnas presumtiva kunder och leverantérer som drar sig f6r att gora affirer med bolaget om
de kianner till att ledande foretridare dr fOrsatta 1 personlig konkurs och det kan leda till férlorad
goodwill. Det kan vidare bli problem med att fa in en ny styrelseledamot om denne inte ska vara
anstalld 1 bolaget, pd grund av att den konkursdrabbade istillet arbetar kvar. I samband med detta
finns det risk for att den tidigare balansen och rollférdelningen i bolaget rubbas och en
konkursdrabbad persons framtida roll i féretaget dr langt ifran sjilvklar.

Vem som bor ha ritt att forvirva den konkursdrabbades aktier varierar efter hur
majoritetsforhallandena ser ut 1 bolaget och en rad avviganden kan behévas. Om parten C tidigare
getts ett extra stort aktieinnehav, Okat rostvirde eller pa annat sitt stirkt stillning i férhallande till
makarna A och B skulle hans stallning bli mycket dominant och han skulle fa egen majoritet om han
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gavs ritt att forvirva aktier i samband med A:s eller B:s konkurs. Om han ddremot tidigare bara gt
1/3 av aktierna kan det vara viktigt fér honom att inte B forvirvar alla A:s aktier vid dennes
konkurs, eftersom B dirmed skulle fa en mycket dominant stillning. B kan 4 sin sida argumentera
for att hon ska ha ritt att férvirva maken A:s aktier, eftersom det dr skiligt att makarnas totala
dgande dr lika stort som tidigare. Det dr dock inte rimligt att en person som tidigare bara haft en
stodfunktion helt dominerar bolaget efter en deligares konkurs. Det kan bli fallet om B tidigare haft
en stédfunktion och tillits forvarva A:s aktier.

3.5.1 Viktiga hansyn vid konkurs i typfallet

Efter konkursen rader gildendren inte lingre Over sin egendom. Den skots istillet av en
konkursforvaltare, som utses av ritten enligt 7 kap 2 § Konkurslagen. Ett viktigt syfte med
forvaltningen ér att borgenirerna ska fa ut sina fordringar. Det mesta talar for att forvaltaren garna
ser en snabb forsiljning av aktierna, men samtidigt kan det uppsta konflikter kring priset for aktierna
eftersom de kvarvarande deligarna, som tinkt forvirva aktierna vill ha ett lagt pris, medan
forvaltaren sannolikt vill fa ut sa mycket som moijligt till gagn for borgenirerna. Eftersom
konkursforvaltaren inte binds av ett aktiedgaravtal mellan A, B och C gillande villkor for
aktieoverlitelse fyller ett sadant avtal ingen egentlig funktion. Om Ovriga deldgare forvirvat en
insolvent deldgares aktier till tydligt underpris kort innan denne gar i konkurs finns det en betydande
risk for att rittshandlingen dtervinns, trots att de tre deldgarna varit 6verens. Deldgarna kan nimligen
inte avtala bort regler i exempelvis Konkurslagen.

Foljden av att priset inte kan regleras i forvdg och sitts dven med hinsyn till andra intressen dn
bolaget och dess deligare, kan bli att den formellt 16sningsberittigade i praktiken inte kan losa
aktierna. En situation som inte ar helt osannolik ar att konkursen drabbar mer dn en part, framférallt
nir tvd av bolagets deligare, i mitt exempel A och B, ir gifta. Aven om forvirv av aktier ofta kan ske
genom en avbetalning Gver tiden och inte genom full omedelbar betalning, finns det risk f6r att
deldgaren tillika makan B inte har mojlighet att 16sa den konkursdrabbade A:s aktier. Den formella
ritten att forvarva aktier saknar da betydelse. En kompanjonsforsikring liknande den som anvinds
vid en deldgares dodsfall, som beskrivs nedan, dr inte méjlig just vid parts konkurs. Alternativen ar
da att antingen lita C forvirva aktierna trots att det riskerar leda till att denne helt dominerar bolaget,
ta in en anhorig eller utomstiende med de risker som dirmed foljer, eller att sitta bolaget i
likvidation. Det sistnimnda ér i de flesta fall val drastiskt. Ofta finns det i aktiedgaravtalet en regel
om att Ovriga parter har ritt att 16sa den insolventa partens aktier. Regeln maste utformas efter de
forutsittningar som rader i det enskilda fallet. Hinsyn maste tas till hur styrkeférhallandena 1 bolaget
sett ut tidigare och om det ir rimligt att denna ordning behalls i samband med A:s konkurs. En
16sning kan vara att bolaget inda sitter undan pengar som ska kunna anvindas om en deldgare gar i
konkurs.

3.5.2 Konkurs och hembudsférbehall
Deldgare A gar i konkurs.

Aktierna tillfaller konkursboet. Det ir inte sjilva konkursbeslutet som utléser hembudsskyldigheten.
Det beror pa att nagon dganderittsovergang inte skett. Konkursboet och den aktiedgare som gatt i
konkurs anses vara samma person och forst nir boet siljer aktierna vidare anses ett dgarbyte ha
skett.'”Mojligen 4r Molins stillningstagande vil starkt, eftersom personen inte lingre rider Gver
”sin” egendom och att den forvaltas av en person utan koppling till A. Det kan dirfor argumenteras

12 Molin s. 145
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tor att klausulen bor aktualiseras nir aktierna overgar pa boet.

Nir hembudsklausulen aktualiseras saknar forvirvaren rostritt for aktierna och maste erbjuda de
l6sningsberittigade att 16sa aktierna. Dessa kan vilja att forvirva aktierna, foérvarva en del av dem
eller avsta och dirmed lata férvirvaren intrada 1 bolaget som fullvirdig medlem.

3.5.3 Konkurs och forkopsklausul

Om f6érkopsklausul anvinds bér man géra samma bedémning av dgandefragan som 1 hembudsfallet
gillande om gildeniren och konkursboet dr samma person. Istillet f6r att drabba férvirvaren giller
torkopsklausulen mot Overlataren.

De l6sningsberittigade viljer antingen att kdpa aktierna eller att lita Overlataren silja aktierna utan
att veta vem forvirvaren dr. Det kan vara en nackdel f6r de f6rképsberittigade 1 forhallande till om
hembud hade anvints. Om den som forvirvat aktierna ar en synnerligen limplig kan en parts forkép
ske i onddan.

I forkopsfallet har man inte heller en faktisk affir som riktmirke nidr priset pa aktierna ska
bestimmas. Det kan dérfér uppsta konflikter gallande priset for aktierna. Inte bara mellan 6verlatare
och forvirvare, dven fordringsigarna kan bli inblandade.

3.5.4 Konkurs och samtyckesklausul

Om endast samtyckesklausul tillimpas kan konkursboet silja aktierna vidare, utan skyldighet att
torst behova konsultera nagra 19sningsberittigade, eftersom samtyckesklausulen enligt 4 kap 10 §
ABL inte giller vid konkurs.

3.5.5 Rostratt vid uttrdde pa grund av konkurs

Vad som giller vid parts konkurs beror pa hur man anser att en 6vergang skett mellan parten i
konkurs och konkursboet som direfter forvaltar personens egendom. Om ingen 6vergang anses ha
skett kan konkursboet inneha aktierna under en relativt lang period kan en del problem uppsta. A, B
och C kan inte ingé ett avtal gillande aktierna, som binder en framtida konkursforvaltare i hindelse
av konkurs. Inte heller de Overlitelsebegrinsande klausulerna i bolagsordningen fyller nagon
funktion i detta sammanhang. Det finns dérfor risk f6r att bolaget drabbas av en langvarigt nedsatt
besluts- och handlingsformaga vid deldgares konkurs genom att en av domstol utsedd
konkursférvaltare far rollen som tungan pa vagen. Det ir sjalvfallet ingen 6nskvard utveckling. Det
bista for alla parter vore férmodligen om kvarvarande solventa férvirvar aktierna i ett tidigt skede,
allra helst innan konkursen. Pa si vis behaller man kontroll 6ver bolaget samtidigt som boet far in
pengar till gagn for borgenirerna. Samtidigt finns det en risk for att en sidan rittshandling atervinns
om A:s borgenirer kan anses missgynnade av rittshandlingen.

Om ett aktiedgaravtal anvinds for att reglera dgandet ska detta enligt huvudregeln upphéra vid parts
konkurs. Det foljer av 2 kap 27 § Handelsbolagslagen. Det dr dock maijligt att inféra en bestimmelse
1 aktiedgaravtalet som stadgar att konkursboet ska trida ur avtalet istillet for att hela avtalet upphoér.
Det gor att ett fungerande aktiedgaravtal kan fortsitta gilla mellan de kvarvarande parterna.
Konkursboet maste dock bitrida avtalet enligt 2 kap 29 § BL for att en sadan bestimmelse ska bli
giltig. Det innebir att det alltid finns en osidkerhet, oavsett vad man avtalat eftersom avtalet endast
binder kontrahenterna. Det finns dirfér en risk med att inféra en omfattande reglering som ger sken
av att klargbra vad som giller i olika situationer utan att detta ar fallet och det finns darfér anledning
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att inte inga alltfér omfattande aktiedgaravtal. Det finns tydliga problem som enkelt kan identifieras,
men som ér betydligt svarare att l16sa. Formodligen dr det limpligare att detta sker genom lagstiftning
in genom aktiedgaravtal.

Det faktum som talar for att situationen dnda ska kunna 16sas pa ett bra sitt vid parts konkurs, trots
att det 4r svart att reglera fragorna i forvag, ar att inte heller borgenirerna tjanar pa att bolaget gar
omkull. Tvirtom har de ett intresse av att bolaget finns kvar och dr I6nsamt. Det talar for att dven
konkursférvaltaren iakttar bolagets bista, trots att han inte personligen gynnas av att bolaget gar
med vinst. Aven om det sjilvklart kan uppstd problem och ovisshet i samband med en deligares
konkurs finns det anledning att kdnna tillforsikt for att man ska kunna 16sa dessa, trots att
mojligheterna att inga bindande aktiedgaravtal i bolagets basta dr begrinsade.

3.6 Handelse 3: Skilsmassa

Den tredje typfallshindelsen som jag viljer att ta upp ér att deligarna skiljer sig. Om partens
aktieinnehav ér giftorittsgods innebir det att en ex-hustru eller ex-make kan intrida som ny deligare
1 samband med skilsmassan, medan sa inte ar fallet om det r6r sig om enskild egendom. Teoretiskt
sett ar det saklart Onskvirt for andra deligare om deldgarskapet dr enskild egendom, eftersom
deldgarkretsen pa sa sitt halls sluten. Det kan dock vara svart i praktiken att under pagiende
dktenskap inféra dktenskapsforord, som haller deligarens make/maka utanfoér bolaget vid en
eventuell skilsmassa.

Tva sambor som separerar paverkar i regel inte bolaget eftersom endast det gemensamma bohaget
utgor samboegendom. Eventuellt aktieinnehav faller darfor utanfér definitionen av samboegendom.

Om A och B skiljer sig kan det, vid en forsta anblick, verka férhallandevis oproblematiskt eftersom
savil deras egna som deras sammanlagda aktieinnehav ir lika stort som tidigare under férutsittning
att de sedan tidigare dgt lika stora andelar. Diaremot kan deras ursprungliga lojalitet vandas till ett
illojalt beteende mellan de forna makarna och det kan innebira dndrade majoritetsférhallanden i
bolaget. Det ir inte helt osannolikt att A och B vill att exmaken férsvinner fran bolaget och gér allt
for att motarbeta denne. Det kan ocksa finnas en tidigare reglering som inférts for att stirka C:s
stallning i forhallande till makarna A och B. Nir de sistnimnda inte lingre dr gifta kan en sidan
reglering riskera att leda till oskiliga foljder. Om A tidigare haft ett storre aktieinnehav dn B och
Ovriga tillgangar inte ricker kan vissa av A:s aktier tillfalla B i samband med skilsmissan och ddrmed
indra dgarstrukturen. En skilsmissa mellan A och B kan dirfor fa betydande f6ljder f6r bolaget. Om
det istillet ir C och D som skiljer sig och C:s aktieinnehav ar giftorittsgods kan féljden av deras
skilsmidssa bli att makan D har ritt till hilften av aktierna om C:s Ovriga tillgangar dr begrinsade.
Bolaget kan dirmed fa en ny aktiedgare trots att Gvriga deldgare inte 6nskar det. Ett aktiedgaravtal
mellan A, B och C om att aktierna ska utgora enskild egendom kan ha betydelse vid en skilsmissa
mellan A och B, men ir inte bindande f6r D som inte ingatt avtalet. En Overlitelsebegrinsning i
bolagsordningen kan emellertid stadga att Ovriga aktiedgare har ritt att 16sa aktierna vid en sadan
hindelse och en sidan bestimmelse omfattar dven D. Liksom vid andra typfall finns det vissa
fragetecken gillande hur aktierna ska virderas och det finns férmodligen stor risk f6r att D vill ha
mer betalt 4n de ursprungliga deligarna ér villiga att betala.

3.6.1 Hembudsklausul vid skilsmassa

Om A och B skiljer sig och de tidigare haft olika stora andelar och dessa utgjort giftorittsgods, kan
foljden av skilsmissan bli att aktierna Gvergir fran den ena maken till den andra och att
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hembudsklausulen utléses. Den make som forvirvat aktierna maste da erbjuda den eller de
l6sningsberittigade att forvarva dem. Vem som bor ha ritt att forvarva aktierna varierar fran fall till
fall. Regleringen bér ha utgingspunkt i bolagets bista och det ir viktigt 4r att bolaget inte skadas. A
ena sidan kan det vara limpligt att ingen av de kvarvarande deldgarna far egen majoritet, medan det a
andra sidan kan vara onskvirt att den person som har storst kunnande och/eller engagemang ocksa
far det storsta inflytandet. Om de nyskilda makarna tidigare haft helt olika roller i bolaget och detta
har motiverat olika innehav, dr det limpligt att den strukturen behalls och att den make som fatt
limna ifran sig aktier vid skilsmédssan ocksa har ritt att férvirva dem.

Om C och D skiljer sig, C:s aktier utgor giftorittsgods och makarna i princip saknar 6vriga tillgangar
far makan D hilften av aktierna vid skilsmassan. Hon far dock ingen rostritt i detta skede och ar
skyldig att erbjuda de 19sningsberittigade att 16sa aktierna om hembudsklausul anvinds. I en siadan
situation kan det vara limpligt att 16sningsritten tillfaller C eftersom aktierna tidigare tillh6rt honom,
men det kan finnas andra omstindigheter som talar mot detta.

Om ingen Overlitelsebegrinsande klausul hade funnits hade de bara fatt acceptera D:s intride och
det ar sjilvfallet ingen 6nskvird situation.

I bada dessa fall ar det tydligt att en deldgares skilsmissa kan innebdra en genomgripande andring 1
dgarstrukturen och att en hembudsklausul dirfér kan fylla en viktig funktion. Samtidigt ger inte
hembudsklausulen nagot svar pd vem l6sningsritten ska tillfalla. Det dr darfor limpligt att detta
regleras genom ett aktiedgaravtal. Avtalet bor anpassas efter forutsittningarna i det enskilda fallet
och det dr darfor vanskligt att i detalj resonera kring hur det bor se ut. Det framgér dock tydligt att
aktiedgaravtalet och reglering 1 bolagsordningen bor anvindas tillsammans f6r bista resultat.

Det kan uppsta meningsskiljaktigheter om priset for aktierna i samband med att dessa ska 16sas. Om
B forvirvat aktier i samband med skilsmissan finns det en stor risk f6r att hon vill ha mer betalt for
aktierna, dn de l6sningsberitticade dr beredda att betala. Nigon typ av virdering bor ha skett i
samband med bodelningen, men om det rader osimja mellan C och dennes tidigare maka D finns
det risk for en segdragen strid om priset for aktierna. Det dr svart att hitta bra l6sningar pa den
problematiken eftersom det inte finns ndgon egentlig marknad for aktierna.

3.6.2 Forkops- eller samtyckesklausul vid skilsmadssa

Eftersom férképs- och samtyckesklausulen endast omfattar 6verlitelser'™ och inte forviry ir de
bara tillimpliga vid 6vergang genom k&p, byte och gava. Dirmed ér de inte tillimpliga vid bodelning
1 samband med skilsmissa. Ett dgarbyte i samband med bodelning efter skilsmassa paverkas alltsa
inte av dessa forbehall. Inget hindrar dock att samtyckes- eller f6rképsforbehall gillande den typen
av forvarv infors i ett aktieagaravtal.

3

3.6.3 Aktiedgaravtal vid skilsmassa

Ett allmint problem med reglering via aktiedgaravtal dr, som nimnts, att det bara binder de parter
som ingar avtalet. Bolaget, parter som tillkommer senare och andra som inte skrivit under omfattas
exempelvis inte. Det dr darfor svart for aktiedgarna att avtala om att en aktiedgares maka inte ska ha
rétt till aktierna. I mitt exempel blir alltsd inte C:s maka D bunden av ett aktiedgaravtal som A, B och
C har ingitt gillande ritt att 10sa aktierna eller priset f6r dessa vid en eventuell skilsmassa mellan C
och D. Att D férmodligen later 6vriga parter 16sa aktierna om beloppet dr tillrickligt hogt dr en

%' Se ABL4:9p2,4:19p2jfr4:27p2
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annan sak. Aktenskapsbalken giller om inte D sjilv har avtritt sin ritt. Det kan dirfér medféra att
ett ingatt aktiedgaravtal inte ar sa tydligt som det kan verka vid en forsta anblick. Vidare finns det
allid en chans/risk att ett aktiedgaravtal jimkas enligt 36 § Avtalslagen, men det tillh6r inte
vanligheterna att ett avtal mellan tvd nagorlunda jaimnstarka parter jimkas enligt denna paragraf.
Moijligen kan det vara idé att ingd nagon typ av avtal med D i samband med att bolaget bildas. Det
bor vara littare att fa D att gd med pa att aktierna ska varderas till visst belopp eller efter viss modell
1 samband med en eventuell skilsmissa fran C, 4n att aktierna ska vara C:s enskilda egendom. Pa sa
vis kan man sigas motas pa halva vigen och undviker fullstindiga lasningar.

Vid sidan av de bestimmelser kring l6sningsritten som jag behandlat ovan, kan ett aktiedgaravtal
dven innehdlla en rad andra bestimmelser som aktualiseras i samband med skilsmassa. Exempelvis
kan man avtala att parterna hela tiden ska agera 1 bolagets bésta och inte lita personliga stridigheter i
samband med till exempel skilsmissa g ut 6ver bolaget. Om parterna i samband med skilsmissan
verkligen inte kommer 6verens ir det dock tveksamt om en Gverenskommelse att agera i bolagets
bista verkligen har nagon betydelse. Vidare ger en sidan skrivning mycket stort utrymme for
tolkning och det finns dérfor risk for att avtalet inte tillfor sdrskilt mycket. Alternativet dr att forsdka
sig pa en upprikning av de olika problemsituationer som kan uppkomma i samband med parts
skilsmissa och hur dessa ska regleras, men problemet med den 16sningen ér att forfarandet blir
ytterst omstindligt och det finns alltid en risk for att man inte reglerat alla tinkbara situationer och
att eventuella oklarheter kvarstar. I andra fall kan reglerna medfora orimliga foljder. Det gar vidare
att avtala att nagon av makarna A eller B ska limna bolaget vid skilsmissa, f6r att undvika att bolaget
skadas av deras inbordes kibbel. Fordelen med en sadan reglering ér att deras osimja inte paverkar
bolaget. Nackdelen idr att bestimmelsen riskerar att sla onodigt hart bide mot den enskilde och mot
bolaget som forlorar viktig kompetens. Det dr inte sdkert att en skilsméssa automatiskt leder till att
ett samarbete dr omaijligt.

En generell risk med aktiedgaravtal dr att olika deligare med tiden lyder under olika typer av
reglering. Det kan leda till obalanser och orittvisor mellan dgarna och att det skydd som
aktiedgaravtalet dr tinkt att ge inte forverkligas. Om reglerna istillet finns i bolagsordningen slipper
man den problematiken, men forlorar samtidigt mojligheten till individualiserad reglering.
Hembudsklausulen fyller en viktig funktion om man vill halla deligarkretsen sluten dven efter parts
skilsmissa trots den begrinsade mojligheten till individualiserade l6sningar. Dess giltighet ér
otvetydig eftersom den till skillnad fran aktiedgaravtalet inte bara binder avtalets parter. Det faktum
att samtyckes- och forkopsklausuler inte omfattar férvirv gor att hembudsklausulen framstar som
nédviandig 1 dessa situationer. For att underlitta hanteringen och fér att kunna anpassa
16sningsritten till omstindigheterna i det enskilda fallet bor ett aktiedgaravtal anvindas.

3.7 Handelse 4: Part avlider
Den sista hindelsen som jag viljer att ta upp i mina typfall dr att part avlider. En avliden kan
naturligtvis inte vara kvar i bolaget och till skillnad fran vad som ir fallet vid arbetsof6rmaga uppstar
inga gransdragningsproblem kring detta. Diaremot kan det finnas olika dsikter om vem som ska ha
ritt att forvirva den dodes aktier.

Enligt huvudregeln i Arvdabalken 3 kap 1 §, drver den efterlevande maken den avlidne. Det giller
dven aktierna om inget annat avtalats. Om A avlider drver makan B saledes aktierna. Undantag gors
emellertid enligt samma paragraf om den avlidne har ett sirkullsbarn. Det innebiér i mitt exempel att
sarkullsbarnet I drver A redan vid dennes dodsfall, medan hans halvsyskon E inte far nagot i detta
skede. Om A:s 6vriga tillgangar inte ricker till for att F ska fa ut sitt arv kan aktierna anvindas. Om
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C avlider drver C:s maka D aktierna. Det finns emellertid méjlighet att ge befintliga deldgare eller en
utomstaende losningsratt for aktierna genom ett forbehadll i bolagsordningen, eller genom ett
aktiedigaravtal. Ovriga aktiedgares instillning till att en deligares efterlevande intrider kan variera. En
viss efterlevandes intride kan vilkomnas, medan andra personer till varje pris behéver hallas utanfér
bolaget. Det kan vidare finnas anledning att halla dgarkretsen sluten. Den problematiken ér i princip
densamma som vid 6vriga typhindelser och kommer darfor inte att behandlas utférligt hir.

Huvudregeln enligt sambolagstiftningen ar att sambos inte har ritt till annan egendom dn det
gemensamma bohaget. Det dr dock mojligt att testamentera aktierna i bolaget till sin sambo sa linge
eventuella Ovriga arvingar far ut sin laglott och ingen klausul 1 bolagsordningen sitter stopp for det.
Om Ovriga arvingar inte far ut sin laglott kan sambon bli tvungen att, sd att sdga, kopa loss aktierna
fran dem. Detsamma giller om aktierna har testamenterats till en utomstdende och arvingarna inte
far ut sin laglott. I mitt typfall 4r dock samtliga deldgare gifta.

Det bor vara mojligt att inféra en bestimmelse i aktiedgaravtalet som gar ut pa att aktier inte far
testamenteras utan att ovriga deldgare fOrst konsulteras. En sidan bestimmelse kan framforallt vara
betydelsefull om 6verlatelsebegrinsande klausuler saknas, eftersom féljden annars blir att Gvriga
deligare inte kan paverka arvtagares intride. Bestimmelsen kan framsta som inskrinkande, men kan
motiveras med att en sluten deldgarkrets ar viktig i fimansbolagen. Testamentstagaren bor dock inte
vara bunden av ett aktiedgaravtal som han inte kinner till.

3.7.1 Hembud vid parts dodsfall

Hembudsklausulen har beskrivits ovan och giller dven vid arv. Om en deligare avlider overgar
aktierna pa doédsboet. De anses inte ha bytt dgare genom detta, enligt 4 kap 29 § ABL. Om
hembudsklausulen anvinds aktiveras den nir boet siljer aktierna vidare, eller ett ar efter att aktierna
overgatt pa dodsboet. Det finns foljaktligen en bortre tidsgrins for hur linge dédsboet kan inneha
aktierna. Genom hembudsklausuler kan Gvriga deligare ges ritt att forvirva de aktier som Gvergatt
pé avliden deligares make eller annan genom arv. De kan dven forvirva en del av aktierna. Ibland
anges priset, men det dr inget maste. Om priset inte anges ska det enligt 4 kap 28 § ABL motsvara
vad som kan anses gilla vid en forsiljning under normala omstindigheter.

Om A avlider och B samt sirkullsbarnet F drver aktierna kan C vara l6sningsberittigad. C far da ta
stillning till om han vill f6rvirva de aktier som hembudsklausulen ger honom ritt till eller om dessa
ska 6verga pa den efterlevande maken och/eller F. Mycket talar for att F dr mer intresserad av att fa
ut sitt arv an att bli 1 bolaget. Enligt 4 kap 28 § p 3 ABL ska hembudsklausulen ange hur
16sningsritten férdelas mellan olika parter. Jag har tidigare nimnt att det ibland dr onskvirt att de
kvarvarande deldgarna har lika stora innehav medan det i andra fall 4r en férdel om den ena
deligaren fir egen majoritet. Problematiken 4r densamma som vid 6vriga typfallshindelser. Aven vid
dodstall kan man lata 16sningsritten tillfalla en utomstaende.

3.7.2 Viktiga hansyn i samband med dédsfall

Det kan vara sd att en av makarna pa nagot sitt haft en nyckelroll i bolaget och den andra maken
spelat en mindre framtridande roll. Om sa dr fallet kan det vara sa att C inte girna driver bolaget
vidare med den mindre aktiva maken. Den sistnamnda har kanske vare sig kunnande eller intresse av
att driva bolag. Om C kidnner sa redan vid bolagets bildande 4r det bra om hembudsklausulen
anpassas efter det. Det kan ske genom C:s l6sningsritt gors olika stark beroende pia vem som
avlider. Pa sa vis undviks en situation dar C blir sittande med ett aktieinnehav pa 50 % eller mindre
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tillsammans med en deldgare som inte riktigt har viljan eller kunnandet att driva bolag. Det kan vara
viktigt eftersom en majoritetsigare som saknar nodvindig kunskap naturligtvis riskerar att allvarligt
skada bolaget. Regeln 1 22 kap 1 § om att majoritetsigare har rittighet och skyldighet att 16sa ut
minoritetsdgaren blir inte tillimplig om parterna tidigare haft ungefir lika stora andelar i bolaget.

Om det istillet 4r C som avlider kan bolaget fa en ny deldgare, eftersom C var gift med makan D,
som tidigare varken varit eller anstilld i bolaget. Genom de arvsrittsliga reglerna drver den
efterlevande maken aktierna nar skiftet gérs. Om en hembudsklausul tillimpas kan A och B eller en
utomstaende part ges ritt att 16sa aktierna. Antingen till ett i f6rvig bestimt pris eller till ett pris som
motsvarar vad som giller pa den 6ppna marknaden. Det dr moijligt att flera personer samtidigt gor
ansprak pa en avliden deligares aktier. Det dr darfoér onskvirt att frigan regleras i forvig.
Losningsritten kan dven delas mellan befintliga aktiedgare och utomstiende. Pd sa vis kan den
avlidnes 6nskan om att fa in en vin eller anhérig uppfyllas, samtidigt som de befintliga deldgarna
fortsatt har kontroll 6ver bolaget. En nackdel med detta forfarande skulle kunna vara att den nya
delidgarenen, genom att ha en liten dgarandel, blir lite av en ”lame duck” utan egentligt inflytande
over bolagets angeligenheter. Det finns ocksa risk for att tva block av aktiedgare som kontrollerar
varandra och dirmed framkallar lasningar.

Det ar mojligt att ge en deldgares barn 16sningsritt vid dennes dodsfall. Det gar att utforma
hembudsklausulen sé att barnen E och F dger 16sningsritt f6r det fall att ndgon av makarna A och B
avlider, eller att inféra en sidan bestimmelse 1 ett aktiedgaravtal. Aktiedgaravtalet giller emellertid
bara de parter som ingétt avtalet. Om endast ett av barnen anses besitta de egenskaper som kravs for
att kunna fungera som deldgare, kan l6sningsratten tillfalla det barnet. Om man i férvig har bestamt
att E och/eller F har ritt att intrida har C forhoppningsvis varit medveten om klausulens foljder nir
han godkinde den, eftersom mojligheten att stoppa en sadan Gverlatelse i efterhand 4r mycket
begransad.

En parts dodsfall riskerar att leda till genomgripande forindringar av deldgarkretsen. Eftersom
hembudsklausulen inte automatiskt utldses nir aktierna 6vergar till dédsboet utan forst efter ett ar
eller nir boet siljer aktierna vidare enligt 4 kap 29 § ABL intrider dédsboet i bolaget. Det gar att
argumentera for att dédsboet som dger aktierna representerar den dédes vilja och det ar rimligt att
boet innehar rostritt f6r den avlidnas aktier. Samtidigt kan man tinka sig att de tidigare deldgarna
bor ha rostritten for att pa sa sitt 4stadkomma kontinuitet f6r bolaget. Eftersom ett aktiedgaravtal
endast binder parterna finns det risk for att fragan inte blir sirskilt mycket klarare om ett
aktiedgaravtal mellan A, B och C siger att de kvarvarande ursprungliga deligarna ska inneha
rostratten under hembudstiden. Det kan snarare vara sa att man endast skapar en illusion av detta,
eftersom dédsboet inte ingatt avtalet och didrmed inte dr bundet. Samtidigt kan kdnnedomen om att
aktiedgaravtal endast binder avtalsparterna vara lig och utomstiende kanske dirmed dnda rittar sig
efter det som avtalats. Avtalet kan darfor bli handlingsdirigerande och ge férutsebarhet utéver dess
strikt juridiska giltighet.

3.7.3 Forkops- och samtyckesklausul vid dédsfall

Forkops- och samtyckesklausuler dr inte tillimpliga vid arv och testamente och paverkar inte
dgarbyten till f6ljd av dessa hindelser. Det foljer av 4:9 respektive 4:19 ABL. Nir en deldgare avlidit
och aktierna Gvergitt pd arv- eller testamentstagaren ar de befintliga aktiedgarnas enda méjlighet att
forhindra Overgangen i detta fall att viddja till arv- eller testamentstagarens vilvilja om ingen
overlatelsebegransning avtalats. Det handlar da om en ickejuridisk atgard. I 6vrigt kan de befintliga
deldgarna inte gora nagot for att férhindra Gvergiangen.
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3.7.4 Kompanjonsforsakring

En formell ritt att forvirva aktier dr utan virde om den berittigade saknar ekonomiska medel att
utnyttja sin ritt. Ett sitt att frainga den problematiken dr att teckna en sa kallad
kompanjonsforsakring. Kompanjonsférsikringen édr en livférsikring pa Ovriga aktiedgares liv och
hjalper den formellt 16sningsberittigade att i praktiken kunna utnyttja sin rétt. Forsikringen aktiveras
just vid dodsfall, men inte vid sjukdom eller arbetsoférmaga. Tanken ér att forsikringen ska ticka
l6senvirdet av den avlidnes aktier. I mindre bolag anvinds 1 regel korsvist dgda
kompanjonsforsakringar. Med det menas att A tecknar en férsikring pa B:s och C:s liv, B pa A och
C och sa vidare. Det kan leda till att en yngre deligare far betala hoga premier pa dldre
kompanjoners liv medan dessa betalar liga premier for den yngre. Den yngre kan darfor uppfatta de
héga premierna som orittvisa. En intern bestimmelse kan dock stadga att parterna delar lika pa
samtliga premier. Ett annat alternativ dr att lita bolaget betala premierna och dirmed idga
forsikringen. Vid en deldgares dodsfall far foretaget ut forsakringsbeloppet. Direfter bildar A och B
ett nytt foretag och Overlater sina aktier i det gamla foretaget till det nya. Det nya bolaget koper ut
C:s aktier fran dennes dédsbo och betalar med revers. Diarmed blir det gamla bolaget ett dotterbolag
till det nybildade bolaget. Efter bolagsstimman kan forsakringsbeloppet 6verforas fran dotterbolaget
till moderbolaget som koncernbidrag och reversen kan l6sas. Fordelen med det forfarandet ar att en
yngre deligare inte belastas lika hart medan nackdelen ér att det framstar som kringligare dn den
korsvist 4gda kompanjonsforsikringen.'™

Mycket talar for att savil sarkullsbarnet FF som C:s maka D inte vill behélla sina aktier 1 bolaget vid
As respektive C:s dodsfall, utan snarare vill fa ut pengar for dessa. Om inte de kvarvarande
deldgarna har ekonomiska resurser att 16sa ut dem kan det uppstd problem och i lingden kan
bolagets verksamhet vara hotad. Dirfor fyller kompanjonstorsikringen en mycket viktig funktion.
Att den l6sningsberittigade, trots en hog aktievirdering, har moéjlighet att 16sa aktierna gor att risken
for konflikter kring virderingen minskar, trots att kompanjonsforsikringen inte behandlar sjilva
aktievirderingen. Aven om det finns nackdelar med kompanjonsforsikringen sa dr fordelarna si
stora att det framstir som orimligt att inte anvinda forsdkringen, eftersom det dr ett sd effektivt
redskap for att bevara en sluten dgarkrets och att ge den formellt berittigade mojlighet att utnyttja
sin ratt. Problemet med en ung deligares hoga premier pa Gvriga parter kan l6sas genom
bolagsspecifik reglering.

3.8 Agande via bolag

Vid sidan av de fyra typsituationer som ovan beskrivits och som kan dndra agarstrukturen finns
ytterligare en omstindighet som kan leda till genomgtipande férindringar av dgarkretsen. Agandet
kan niamligen dndras fran att vara personligt till att ske via bolag eller vice versa. Det kan dven vara
sa att dgandet Overgar fran ett bolag till ett annat, eller att dgarbolaget siljs. Dessa hindelser skiljer
sig till sin karaktir fran Ovriga typsituationer, eftersom tvistefragan lika mycket handlar om huruvida
en Overlitelse faktiskt har skett som hur 6verlatelser ska regleras.

Att dga aktier via bolag ir en vanlig foreteelse. Ibland bildas ett nytt bolag endast i syfte att f6rvirva
aktier i ett gammalt bolag och ibland anvinds ett befintligt bolag i detta syfte. Att fimansbolagen ags
via andra bolag kan ha betydelse pa flera sitt. Det kan vara enklare att attrahera investerare till ett
indirekt dgande, eftersom det personliga ansvaret kinns mer begrinsat dn vid ett direkt dgande.
Vidare kan det vara littare att ha minga smé aktiedgare om dgandet sker via bolag. Dessutom kan

1% http://www.mybroker.se/kompanjonforsakring.pdf
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det indirekta dgandet tillimpas av skattetekniska skal. Ett vanligt exempel pa indirekt dgande dr att
investera i aktiefonder och det ar en vanlig typ av fondsparande. I fondfallet r6r det sig snarare om
ett sprida riskerna 1 en investering dn att slippa personligt ansvar eller att skaffa storsta mojliga
inflytande 6ver bolaget, medan andra hinsyn motiverar ett indirekt dgande i famansbolaget.

Om samtliga deldgare i fimansbolaget dger aktier via bolag rader en slags balans mellan dem. Ibland
dger dock vissa deldgare aktierna personligen medan andra dger aktierna via bolag. Det kan ses som
ett ojamlikt avtalsférhillande, eftersom den som édger aktierna direkt kan ha en mer utsatt position
in den som dger aktier via bolag. I dessa fall kan det dirfér finnas ett behov av kompletterande
regler som stirker den fysiska personens deldgarskap och begrinsar hans ansvar, dven om ansvaret
naturligtvis dr ytterst begrinsat i jimforelse med ansvaret for en deligare i ett handelsbolag.
Samtidigt kan det finnas en risk 1 att stirka en deldgare alltf6r mycket eftersom det kan sitta andra i
en utsatt position, dven om de dger aktierna via bolag.

3.8.1 Indirekt dgande och aktiedéverlatelse

Det bor 1 allmidnhet inte ifragasittas att aktierna byter dgare nir de Overgar fran en fysisk person till
en annan, men om kontrahenterna ér nira slikt eller har annan tydlig koppling till varandra, sa kan
man gora undantag frain de O6verlitelsebegrinsande reglerna. Om aktierna Overgar fran en
privatperson till ett bolag som denne helt kontrollerar eller vice versa, kan det pa samma sitt
ifragasiattas om den Gverlatelsebegrinsande klausulen ska aktiveras, eftersom transaktionen inte
nédvandigtvis dr att betrakta som en dgarévergang. I vissa fall kan det vara sd att en person pa egen
hand bildat bolaget endast f6r att dirigenom foérvarva aktier av sig sjilv, medan agandet i andra fall
sker genom bolag med flera andra delidgare och verksamhetsgrenar. Det kan finnas ett betydande
utrymme for tolkning av huruvida 6vergang skett och det kan dérfér vara bra att precisera vad som
anses utgéra en dgarbvergang. Om man inte vet nidr de Overldtelsebegrinsande reglerna ska
tillimpas, spelar det namligen ingen roll hur omfattande dessa ir.

Eftersom de traditionella Overlatelsebegrinsningarna som kan inforas i bolagsordningen inte ger
ndgot direkt svar pd vad som anses utgdra en Overlatelse, sa finns det ett behov av bolagsspecifik
reglering kring detta, exempelvis 1 form av ett aktiedgaravtal. Ett sidant avtal maste ta hinsyn till
olika intressen. Samtidigt som det finns risk for att motparten kinner sig bortdribblad av en part
som dndrar dgandet till att bli indirekt finns det risk for att den sistndimndas handlingsutrymme blir
alltfor begrinsat. Eftersom situationen ser olika ut i olika bolag dr det svart att komma med generella
l6sningar. Det handlar snarare om att hitta en bra 16sning efter forutsittningarna 1 det enskilda fallet
och att fors6ka balansera olika intressen. Ett alternativ dr en uttommande upprikning av de olika
situationer som anses innebdra en Gvergang. Fordelen med en sidan upprikning dr att det gar att
lisa sig till exakt vilka situationer som omfattas. Nackdelen dr att det finns risk for att listan inte ar
uttémmande och att fall som borde omfattas av de Overlatelsebegrinsande éatgirderna hamnar
utanfér. Det riskerar att leda till att oklarheter kvarstir och att orimliga och inkonsekventa
bedémningar gbrs. Det andra alternativet dr att anvinda en mer Oppen bestimmelse som far tolkas i
det enskilda fallet. Férdelen med en siadan reglering ar att forutsittningarna 1 det aktuella fallet kan
vigas in. Nackdelen dr att det alltid finns en osidkerhet i den tolkning som gors och att denna kan
paverkas alltfor starkt av tillfalliga majoriteter.

En definition av begreppet 6verlatelse kan se ut som foljer:

Med dverlatelse anses dgarivergang fran en person till en annan, fran en person till ett bolag, fran bolag till
person och frin bolag till bolag.
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Med en definition som ovan blir det tydligare vad som giller 4n om ingen reglering hade anvints.
Samtidigt kan definitionen ovan sla omotiverat hirt mot den enskilde. Det gar att ifragasitta det
rimliga 1 att ett direkt dgande som dndras till att ske genom ett, av personen, heligt bolag anses
innebira ett dgarbyte. En 16sning dr att klausulen uttryckligen undantar vissa Overgiangar. En risk
med detta ar att tydligheten blir mindre och grinsdragningsproblemen kvarstar och det finns alltid
en risk for orattvisor eller otillfredsstillande avgoranden i det enskilda fallet.

Foljande typsituation kan mycket vil uppsta i ett famansbolag:

A dger personligen 1/3 av bolagets aktier. Efter att ha insett att det finns fordelar med att istillet dga
aktierna via ett bolag beslutar han sig for att bilda ett sadant enbart i syfte att dgandet i det forsta bolaget
ska ske genom det andra bolaget. Eftersom det nybildade bolaget helt kontrolleras av A bryr han sig inte om

att informera 6vriga deligare om transaktionen.

Nir C en tid senare fir reda pa det intriffade kan han hivda han att aktierna har bytt dgare och att A
brutit mot reglerna genom att inte ta hansyn till bolagets hembudsklausul. A kan a sin sida hivda att
nagon dgarovergang inte har skett, men det blir svart om regleringen ser ut som ovan, eftersom en
overlatelse i sa fall maste anses ha dgt rum. Det dr en fordel f6r C som far mojlighet att kontrollera
Ats forehavanden och inte riskerar att plotsligt hamna 1 ett avtal med ett bolag som motpart.
Samtidigt innebér det en betydande inskrinkning i A:s forfoganderitt Gver aktierna och man kan
hivda att en Gverlatelse fran A till ett bolag som helt kontrolleras av A inte bor betraktas som en
overlatelse. I varje fall inte som vilken 6verlatelse som helst. En mindre inskrinkande reglering
skulle gynna A:s forfoganderitt, men dven 6ka risken for att C hamnar 1 underlige som fysisk person
med ett bolag som medkontrahent i avtalet. Dessa intressen far vigas mot varandra for att pd sa vis
na en kompromisslosning.

Om ett dgarbolag siljs till en utomstiende kan denne Overta kontrollen biade dver dgarbolaget och
aktierna. Jag har tidigare nimnt att dgarforindringar kan orsaka tydliga problem i sma aktiebolag och
det krivs dirfér ndgon typ av reglering for dessa situationer. Den utomstiaende forvirvaren blir inte
bunden av ett aktiedgaravtal mellan A, B och C och det bor gilla dven om det finns en bestimmelse
om att den nya aktiedgaren innan forvirvet maste intrida i ett befintligt aktiedgaravtal. Innan den
utomstiende kan intrida i bolaget aktualiseras dock eventuella Gverlatelsebegrinsningar i
bolagsordningen. Det bor gilla oavsett om aktierna siljs direkt eller om det sker indirekt genom att
dgarbolaget siljs. Om sa inte hade wvarit fallet skulle man alltf6r enkelt kunna kringga de
overlitelsebegrinsande forbehallen. Om A 6verlatit dgarbolaget och didrmed aktierna till den
utomstdende H bor denne vara tvungen att hembjuda aktierna till B och C. B och C har alltsa
mojlighet att behélla kontrollen 6ver bolaget trots att A:s dgarbolag siljs. Man kan siga att
aktiedgaravtalet gOr stor nytta internt, men inte externt och att Overlitelsebegrinsningar i
bolagsordningen dirfoér dr synnerligen viktiga. Det kan mdijligen uppsta problem kring virderingen
av aktierna eftersom H inte bara képt dessa utan kopt hela dgarbolaget som saklart kan innehélla
andra varden. Om bolagsordningen innehaller regler om aktiernas vardering minskar risken for
fullstindiga lasningar, men parterna kan fortfarande vara oense om priset eftersom det, som nimnts,
ir mycket svart att virdera ett famansbolag. Risken for konflikter mellan H och de
16sningsberittigade bor vara mindre om bolaget har virderats l6pande och H kan ta del av dessa
siffror och berakningar. Pa sa vis blir det enklare f6r H att fa insyn samtidigt som det 6kar kraven pa
hans egna argument i prisfragan. Det blir svart for honom att bara siga att berakningen ir felaktig.
Han blir tvungen att férklara varfor det dr s och hur virdet istillet ska berdknas.
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Om B och C inte skulle utnyttja sin l6sningsratt kan H ta 6ver aktierna och ett tidigare aktieagaravtal
mellan A, B och C som definierar vad som utgor en aktie6verlatelse giller inte H. Déirmed finns det
risk for att obalanser och orittvisor uppsta.

For tredje part dr det formodligen 6nskvart att det tydligt framgar vem dennes motpart dr utan att
man forst behover trassla in sig i ett nit av moderbolag och dotterbolag som dger varandra kors och
tvirs. Vidare kan det méjligen vara sa att vissa personer avstar fran att inga avtal med ett bolag dir
dgarforhallandena ar oklara eftersom det leder till ovisshet och svarigheter med att stilla motparten
till svars om denne inte uppfyller sin del av avtalet. Liknande problem kan uppstd inom ett bolag om
nagon ager aktierna direkt och andra dger dem via bolag. Sammantaget talar dessa omstindigheter
tor att viss restriktivitet ska omgirda dgande via bolag.

3.9 Olika skadestandsansvar i typfallet

A och C ir styrelseledamoter medan B inte dr det. I famansbolagen har deligarna samtidigt flera
roller som gar i varandra och det kan dérfér vara svart att avgora i vilken roll en viss atgird vidtogs.
Resultatet av att B inte ingar i styrelsen ar att B inte har samma skadestandsskyldighet som A och C.
Aven aktieigare kan bli skadestindsskyldiga och det folier av 29 kap 3 §, men
skadestandsskyldigheten dr som niamnts betydligt mer inskrinkt dn for styrelseledamot. Om B varit
lika aktiv i en skadegérande handling som A och C ir det otillfredsstiallande att hon inte kan stallas
till svars fOr att garningen inte utgor ett brott mot ABL, ARL eller bolagsordningen. Det finns darfor
skil for att inféra bolagsspecifik reglering som gor att alla parter fir samma ansvar, om de ar lika
delaktiga. En sidan reglering kan inforas i ett aktiedgaravtal. Bestimmelsen kan ges foljande
utformning:

Deligarna A, B och C dr solidariskt skadestandsskyldiga for de skador som de tillsammans orsakat tredje
part uppsatligen eller genom oaktsambet.

En sadan regel tydliggor att skadestindsansvaret dr solidariskt, men samtidigt finns det svarigheter
med att avgbra vilka skador som faktiskt orsakats tillsammans. Det kan dirfér uppsta
grinsdragningsproblem. Jag har svart att se att man skulle kunna uppritta en uttémmande lista 6ver
de omraden dir skadestandsskyldigheten ir solidarisk, eftersom det alltid finns en risk for att saker
utelimnas. Trots bristen pa férutsebarhet dr det f6rmodligen nédvindigt att bedomningen av vilka
skador som ska medféra solidarisk skadestindsskyldighet gors i varje enskilt fall. Grinserna f6r vad
som dr uppsatligt och var grinsen gar for oaktsamhet, bor motsvara Skadestandslagens regler.

Om bolagsstimmans verksamhet f6rblir oreglerad finns det risk for att felaktiga beslut drivs igenom
pa stimman och didrmed blir nistan omdijliga att klandra, eller att ansvarsfragan blir omdijlig att
forutse. Det finns ocksa en risk for att den felande parten falskeligen hdvdar att han handlat pa
bolagsstimman och inte 1 egenskap av styrelseledamot for att undga ansvar och att motsatsen dr svar
att bevisa. Dirtill 4r det manga beslut som fattas pa stimman och det kinns otillfredsstillande att
stimman utgor ett slags “safe haven” ur ansvarssynpunkt. Det framstir som orimligt och orittvist
att exempelvis ett felaktigt beviljat samtycke for en aktieoverlitelse i vissa fall inte kan angripas alls
medan det i andra fall kan fa betydande féljder f6r den felande parten.

Det ir 6nskvirt for deldgarna och externa parter som drabbas att kunna stilla en felande part till

svars och att ansvaret ar likvirdigt for de olika parterna, om de har haft samma delaktighet.
Eftersom olika parter har olika uppgifter i bolaget kan finnas anledning att individualisera
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skadestandsansvaret, istillet for att tillimpa samma regler for hela stimman. Det kan vidare finnas
omstindigheter som talar for att vissa personer ska belastas med ett storre skadestindsansvar,
exempelvis att de varit drivande 1 en viss fraga eller har en mer ledande stillning generellt. Den typen
av individualiserade ansvarsregler kan tillimpas om aktiedgaravtal anvinds. Enligt min mening dr det
rimligt att skadestandsskyldigheten f6r bolagsstimman genom aktiedgaravtalet, dr ungefir densamma
som for styrelsen eller aktiedgare. Det finns annars risk for att skadestindsreglerna i 29 kap kan
kringgas. Om reglerna ir betydligt stringare gillande stimmans ansvar dn skadestandsreglerna i 29
kap slar reglerna oskiligt hart.

Det ir svirt att hitta argument for att fimansbolagens bolagsstimma ska kunna undga att stillas till
svars och drabbas av skadestindsskyldighet. Mojligen kan man havda att det ur ett
samhillsekonomiskt perspektiv dr férdelaktigt att bolagsstimmans ansvar dr begrinsat eftersom
minniskor annars avskricks frin att delta i aktiebolags verksamhet. De stringa ansvarsreglerna kan
leda till att verksamheter flyttar utomlands och den 6kade rorligheten for varor, tjdnster och kapital
kan pa sikt innebdra att svenska staten gar miste om skatteintikter for att bolag flyttar ut. Risken for
att aktiebolag limnar landet bor dock inte verdrivas. Nackdelen med en individualiserad reglering
ir att den snabbt kan bli inaktuell om rollerna dndras. Regleringen bor dirfér ses over med
regelbundna intervall.

I publika bolag ér det sdklart orimligt att en smasparare utan egentligt inflytande 6ver verksamheten
ska kunna bli skadestandsskyldig f6r att han ndrvarat pd stimman, trots att hans huvudsakliga
malsittning varit att fa gratis lunch och han darfér varit mycket passiv. Den typen av
stimmobesokare existerar 1 princip inte i fimansbolagen och risken for att en aningslos person
drabbas av en oskilig skadestandsskyldighet ar darfor liten. Eftersom beslut pa bolagsstimman kan
paverka manga manniskor i flera led dr det rimligt att krdva ett visst matt av aktsamhet fran
stimmobesokarna. Att skylla pa okunskap bor dirfor inte automatiskt fria en person fran ansvar. Att
lagen saknar ansvarsregler for bolagsstimman kan moijligen foérklaras med att Aktiebolagslagens
regler giller bade for publika och privata bolag. I ett internationellt perspektiv dr den ordningen
ovanlig och mdjligen kan detta vara ett exempel pa att publika och privata bolag ér sa olika till sin
karaktir att det dr svart att tillimpa samma lagstiftning. Oavsett detta ar det svart att motivera att ett
beslut pa bolagsstimman inte kan angripas.

En person som bade ir deldgare och styrelseledamot bor givetvis kunna hallas ansvarig enligt 29 kap
ABL utan att hinsyn tas till att han som aktiedgare kan ha egna intressen som star i strid med
bolagets bista. Stiftare, styrelseledamot och VD bor omfattas av reglerna i 29 kap 1 § och inte 29
kap 3 § dven om de pa samma gang dr aktiedgare.
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4. Sammanfattande kommentarer

Jag har 1 uppsatsen beskrivit utkopsproblematiken och vilka atgarder som kan vidtas for att begransa
den samt vilka fo6r- och nackdelar som finns med dessa atgirder. En allmin slutsats dr att det dr svart
att hitta generella 16sningar som alltid fungerar. Snarare handlar det om att finna bista mojliga
16sning utifran forutsittningarna i det enskilda fallet. Nagra generella slutsatser ar dock mojliga att
dra och dessa redovisas nedan.

Aven om moijligheten att verldta aktier fritt ir en grundliggande och viktig princip s kan den fria
overlatbarheten, framforallt i fimansbolag, fa negativa konsekvenser och det finns darfor ett tydligt
behov av att reglera mojligheten att Overlita aktier. Nir det giller val av metod for
overlatelsebegransning finns en rad dtgirder att vilja mellan.

Traditionellt har svenska bolag anvint sig av en hembudsklausul i bolagsordningen. Klausulen giller
samtliga deldgare, oavsett nir de forvdrvat aktierna och kan anvindas dven vid forvirv.
Hembudsklausulen infaller efter att en Overlatelse dgt rum och Gverlataren riskerar dirfor inte att
lasas fast. Den 6verlatelse som skett kan ligga till grund f6r bestimmandet av priset f6r de aktier
som ska l6sas och det 6kar chanserna till en réttvis och korrekt virdering. Det kan sjalvfallet finnas
en risk for att koparen och siljaren 1 samforstaind hivdar att priset var hogre dn det faktiskt var,
framforallt om de har nidra koppling till varandra, och att detta 1 si fall drabbar den
l6sningsberittigade. Oavsett detta finns det atminstone en verklig 6verging som riktmirke vid
prisets bestimmande och det ar positivt.

Frin det att den ursprungliga 6verlatelsen skett till dess att den 16sningsberittigade bestimt sig for
huruvida han vill 16sa aktierna 4r det oklart vem som innehar rostritten for aktierna, om
hembudsklausul anvinds. Det kan sigas vara den storsta nackdelen med hembudsklausulen. En
lagstadgad reglering av rostritten under hembudstiden var nagot som forordades av vissa
remissinstanser i samband med att den nya Aktiebolagslagen utarbetades, men som sedan inte blev
fallet i den fardiga lagen. Lagstiftaren menade att det kan finnas ett virde i att det enskilda bolaget pa
egen hand far avgora hur rostrittsfrigan under hembudstiden ska regleras. Min kinsla 4r att manga
minniskor som bildar bolag inte sirskilt insatta i de problem som kan uppsta och lagstiftaren kan
darfor sigas ha haft en Overtro pa deldgarnas egen fOormaga att infora rationell reglering. Jag hade
girna sett en tydlig lagreglering av rostritten under hembudstiden. Den hade kunnat gilla om inget
annat avtalats och dirmed moijliggjort bolagsspecifik reglering. Pa sa vis hade man drastiskt minskat
risken for lasningar eller att, for bolaget, skadliga beslut drivs igenom pa grund av tillfalliga
majoriteter, samtidigt som det hade funnits utrymme f6r sjilvbestimmande i det enskilda fallet.

Hembudsklausulen kan dven kompletteras med regler om att vissa fang ska undantas frin
hembudsskyldigheten och att dessa antingen kan vara oreglerade, eller regleras pa annat sitt. Det gar
att argumentera for att overgangar inom familjen ska vara oreglerade, eftersom det finns sa starka
kopplingar mellan 6verlataren och forvirvaren att den tidigare #dgarstrukturen inte paverkas
nimnvart av 6vergangen. Samtidigt kan det f6r motparten vara extra kinsligt att en delidgares make
eller barn intrider i bolaget just pa grund av den starka kopplingen till 6verlataren och det ér inte
siakert att barnet innehar Gverlatarens egenskaper trots sliktskapet. Det kan darfor vara olyckligt att
den typen av 6verlatelser undantas frain hembudsskyldigheten.

Samtyckesklausulen och férképsklausulen kan ocksa inféras i bolagsordningen och anses allmiént
leda till en snabbare och mindre omstindlig handliggning 4n hembudsklausulen eftersom
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l6sningsritten infaller innan sjilva Overgingen sker, men klausulerna har édven nackdelar.
Samtyckesklausulens stora nackdel 4r att den slar hart mot Gverlatarens forfoganderitt och klausulen
har pi goda grunder ansetts alltfor inskrinkande mot den som tinkt &verlita aktier. Aven om
samtyckesklausulen kan mjukas upp genom att ett vigrat samtycke maste motiveras, eller att annan
kopare maste anvisas utgdr den en betydande bérda for Gverlataren. Det finns, bade vid samtyckes-
och forkopsklausul, tydliga fragetecken kring hur aktierna ska virderas, eftersom de inte omsitts pa
en Oppen marknad. Svarigheterna dr extra framtridande 1 sma kunskapsintensiva bolag, dir
deldgarnas know-how ér den viktigaste tillgdngen och den dr svar att virdera ekonomiskt.
Omsittning och vinst kan ligga till grund for virderingen, men eftersom dessa kan variera kraftigt
over tiden kan de ocksa ge en mindre rittvis bild av bolagets virde. Det dr formodligen 6nskvart att
bolagets aktier viarderas med viss regelbundenhet, for att ta hansyn till nya omstiandigheter, bolagets
utveckling, inflation och liknande. Trots den regelbundna uppdateringen vilar virderingen pa
timligen l6sa antaganden och grundproblematiken kvarstar ddrmed. Varken samtyckes- eller
torkopsklausulen har samma breda anvindningsomrade som hembudsklausulen, eftersom de endast
giller overlatelser.

Trots hembudsklausulens omstindlighet och oklarheterna kring réstritten under hembudstiden
anser jag att den stir sig mycket val jimfért med samtyckes- och foérkopsklausulen. Dess
anvindningsomrade ir betydligt bredare, Overlataren riskerar inte att lasas fast och man fiar en
naturlig virdering av aktierna, eftersom klausulen infaller efter forvirvet. Starka skal talar dirfér for
att det enskilda bolaget bor anvinda sig av hembudsklausul.

En hembudsklausul i bolagsordningen ger svar pa vad som giller nir en part vill 6verlata sina aktier.
Diremot erbjuder bestimmelserna inget svar pd nir den som misskoter sig ska vara skyldig att
Overlita sina aktier. Enligt 22 kap 1 § har en majoritetsigare bade rittighet och skyldighet att 16sa ut
6vriga dgare om hans dgande uppgir till minst 9/10 av aktierna. For 6vriga fall finns ingen sidan
lagregel och risken for lasningar dr alltsa betydande. Det dr dirfér nodvindigt att komplettera
Overlatelsebegrinsningarna med exempelvis en utkGpsklausul i ett aktiedgaravtal, som utékar
mojligheten att 16sa ut en part. Om en av parterna gjort sig skyldig till en férseelse som ér sd allvarlig
att han bor 16sas ut ur bolaget ar det mest laimpliga att denne I6ses ut till ett belopp som understiger
aktiernas marknadsvirde. Ett sadant aktiedgaravtal fyller flera viktiga funktioner. Dels straffas den
som misskoter sig, dels kan ett illa fungerande samarbete upphéra pa ett bra sitt. Vidare kan
klausulen  verka handlingsdirigerande, eftersom  misskotsamhet innebdr konsekvenser.
Aktiedgaravtalet dr generellt ett utmarkt komplement till reglering i bolagsordningen och kan
anvindas 1 syfte att anpassa regleringen utifrin de enskilda deligarnas roller. Eftersom avtalet bara
giller parterna finns det dock en tydlig risk for att senare tillkomna deldgare inte omfattas av
regleringen, trots att si borde vara fallet. Det kan skapa inbérdes orittvisor och en oklarhet kring
vad som giller, och talar for att aktiedgaravtalet bor utgéra ett komplement till reglerna i
bolagsordningen, snarare dn ett substitut for dessa. I syfte att minska risken for inbordes orittvisor
och att reglerna slar fel, dr det viktigt att regelbundet se Gver befintliga aktiedgaravtal. Vissa menar att
aktiedgaravtalet dr enklare att dndra dn bolagsordningen, eftersom det inte nddvindigtvis kriver
inblandning av samtliga deligare, men samtidigt krivs det fullstindig enighet mellan avtalsparterna
for att kunna dndra aktiedgaravtalet, medan bolagsordningen i vissa fall kan dndras utan 100 %
enighet. Ett aktiedgaravtal som tillkommit under mycket tveksamma omstindigheter eller har ett
tvivelaktigt innehall kan jimkas enligt 36 § Avtalslagen. Jimkningsbestimmelsen har dock en
restriktiv tillimpning generellt och det bor dven gilla i samband med aktiedgaravtal.

For att reglerna verkligen ska f6ljas dr det nédvindigt med nagon form av sanktion f6r den som
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bryter mot dem. Generellt finns det goda méjligheter att infora regler gillande skadestind och vite i
ett aktiedgaravtal. En vitesbestimmelse kraver inte en noggrann virdering av skadans storlek for att
kunna anvindas och dr dirfor smidigare att anvanda 4n en skadestindsbestimmelse. For de fall som
vitet inte motsvarar den lidna skadan kan detta kompletteras med ett skadestand. Fragan ir dirfor
inte om vite eller skadestind ska anvindas, utan snarare hur de bor anvindas tillsammans pa bista
satt.

Ett sdtt att undvika fullstindiga lasningar vid osdmja 1 bolaget ér att inféra en rysk roulette-klausul i
ett aktiedgaravtal. Klausulens finurliga utformning gor att aktierna fir en skalig virdering och
motverkar lasningar. Verksamheten kan direfter drivas vidare av nagon av parterna och klausulen
fungerar som en effektiv sista atgird, efter att mindre ingripande atgirder prévats utan onskvirt
resultat. Eftersom den innebir att samarbetet avslutas dr det viktigt att den bara anvinds nir alla
andra atgirder visat sig verkningslésa. Klausulen behover dirfér kompletteras med ndgon typ av
reglering kring nir den far anvindas och tydliga tidsfrister som inte ar alltfor korta. Annars finns det
risk for att i Ovrigt mycket framgangsrika samarbeten upphér i onddan, pa grund av impulsivt
handlande i samband med en mindre konflikt. Sa linge man ar medveten om klausulens styrka och
agerar darefter ser jag dock stora fordelar med en rysk roulette-klausul.

Avsikten med mina typfall var att sitta in regleringen i ett praktiskt sammanhang. Jag anser att
typfallen visar att Overlatelsebegrinsande klausuler i bolagsordningen fyller en viktig funktion, men
att de pd vissa omraden behoéver kompletteras. Sjilvklart hade typfallen kunnat férdjupas och
individualiseras mer for att pa sa vis bli mer verklighetstrogna, men det hade samtidigt inneburit att
de blivit mindre allmangiltiga och jag tycker att fallen i nuvarande form dnda speglar flera mojliga
problem i ett famansbolag. Typfallen visar att behovet av reglering ser olika ut i olika situationer
samt att regleringen alltid maste viga olika intressen mot varandra.

Det faktum att stiftare, styrelseledamot, VD och aktiedgare kan bli skadestandsskyldiga enligt 29 kap
ABL medan bolagsstimman inte kan angripas med dessa bestimmelser gor att det dr viktigt att
avgora 1 vilken egenskap en person handlat. Eftersom det dr ganska vanligt att en individ samtidigt
har flera roller i bolaget, dr detta inte alltid sa enkelt. Det dr orimligt att en person som varit delaktig i
en skadegérande handling ska slippa undan ansvar, medan en annan med samma eller mindre
delaktighet blir skadestandsskyldig. Det riskerar att leda till en inb6rdes orittvisa mellan deldgarna,
men ocksa till problem f6r en utomstiende som har drabbats av dennes oaktsamhet. Det kan ddrfoér
finnas ett behov av bolagsspecifika bestimmelser som stadgar ansvar aven for bolagsstimman och
genom ett aktiedgaravtal kan den diskrepans som annars rader i ansvarsfragan atgirdas. Deldgarna
sjalva bor tjana pd en rittvis fordelning av ansvaret och det dr ocksd Onskvirt f6r tredje part som
drabbats av ett stimmobeslut, att dven stimman kan stillas till svars. Eftersom stimmobesluten i
allminhet tas gemensamt kan skadestandsskyldigheten vara solidarisk. Mot det solidariska ansvaret
talar det faktum att en kan vara mindre drivande, mindre informerad eller helt enkelt réstat mot en
atgird och att deligarnas roller 4r sia olika att det inte 4r motiverat med solidarisk
skadestandsskyldighet. ~Alternativet dr da att detaljreglera skadestandsskyldigheten efter
forutsittningarna 1 det enskilda fallet. Nackdelen med det dr att forfarandet framstir som krangligt
och att dndrade roller ocksa maste innebira att ansvarsreglerna dndras, eftersom reglerna snabbt kan
bli inaktuella och sld helt fel om rollférdelningen i bolaget dndras. Risken finns att inaktuella regler
pa omradet orsakar en stérre skada dn den nytta som foljer av aktuella detaljregler 6ver deligarnas
ansvar.

Nir det giller dgande via bolag ar det extra viktigt, for alla parter, att det finns en tydlig definition f6r
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nir ett dgarbyte anses ha skett. Om en sadan definition saknas spelar det ingen roll hur omfattande
den 6vriga regleringen kring Gverlatelser dr. Det handlar om att viga overlatarens intresse av att fritt
kunna férfoga Over sina aktier mot 6vriga parters intresse av att ha en jambordig motpart och viss
insyn i dennes forehavanden, samt bolagets behov av att kunna attrahera kapital. En omstindighet
som kan halla tillbaka mindre aktiebolag ér just svarigheten att finna investerare. Eftersom det for
investerare kan vara onskvirt att dga aktier indirekt, finns de risk for att den svarigheten okar om
man infor tydliga begrinsningar gillande mojligheten att dga aktier via bolag. Konflikten mellan en
deldgares intresse av att fritt forfoga Gver aktierna och Gvriga deligares samt bolagets intresse av att
det finns en begrinsning av denna ritt ar central for hela utképsproblematiken. Den reglering som
anvinds maste syfta till att hitta ett jamviktslige dir den enskildes forfoganderitt ar ndgorlunda fri
samtidigt som denna ritt inte far drabba Gvriga parter. Det dr naturligtvis lattare sagt dn gjort att
hitta detta jimviktsldge, men om man gor en samlad bedémning och verkligen tar hinsyn till de
olika intressen som riskerar att hamna i konflikt med varandra dr mycket vunnet.

Vilka omraden som behdver regleras ar inte litt att veta ndr bolaget bildas. Delagarna kinner ofta
varandra och dr entusiastiska i sin instillning till bolaget och tanken pa framtida konflikter kan
kidnnas ytterst avligsen. Det dr dock minst sagt naivt att tro att inga problem kommer att uppsta eller
att dessa utan vidare kan 16sas nir de vil uppstitt och deldgarnas nira relation till varandra dven
utanfér bolaget riskerar att forvirra uppkomna konflikter. En skilsmissa mellan makarna A och B
kan exempelvis innebira en svar provning f6r hela bolaget samtidigt som makarna har en rad andra
saker 4n bolaget att tinka pa. Aven om aktiebolaget ir en frin deligarna skild juridisk person, s dr
det viktigt att tinka pa att det finns minniskor bakom bolaget. Om reglerna kring dgandet utformas
med detta i atanke dr férmodligen mycket vunnet. Det bor generellt vara bittre att reglera lite for
mycket dn lite for lite. Problemet med en alltfér omfattande reglering dr dock att den kan framsta
som klarare dn den 1 sjilva verket dr. Vissa frigor kan inte regleras i f6rvig och somliga regler kan
bara gilla vissa parter.

Min kansla dr att kunskapsnivan kring dessa fragor dr férhallandevis lag bland personer som bildar
och driver bolag. Ofta ligger fokus helt pa sjilva verksamheten och att tjina pengar. Det dr fullt
naturligt, men kan tyvirr innebdra framtida problem. Det finns idag en god tillgang till fardiga mallar
for bade aktiedgaravtal och bolagsordning pa internet och dessa ligger bara ett par musklick bort och
darfor kan det kinnas onddigt dyrt och omstindligt att vinda sig till en specialist for att fa hjilp med
detta. Problemet dr dock att alla bolag dr unika och i allmidnhet behéver reglering efter just det
bolagets situation. Det kan sjalvfallet inte uppnas endast genom anvindandet av en firdig mall.

Det kan kidnnas trakigt och Gverdrivet negativt att 1 forvdg spekulera i framtida problem, men
faktum 4r att problemen blir sa mycket stérre om det inte finns niagon reglering kring hur de ska
16sas. Jag skulle dirfor rekommendera deligarna att géra en noggrann inventering av de problem
som kan uppstd och att dessa regleras i samband med bolagets bildande. Det bor dven vara vil
investerad tid att med jimna mellanrum se Over regleringen av dessa fragor. Pa si vis kan man
l6pande ta hinsyn till de férdndringar som sker i bolaget och i deldgarnas liv. Det finns ocksa
mojlighet att ta hinsyn till dndrad lagstiftning eller att vites- och skadestandsregler bor justeras pa
grund av inflation. Genom att vara rustad for virsta tinkbara hindelser slipper man férhoppningsvis
att dessa intraffar.

En atgird som skulle minska risken for lasningar och som skulle frimja en aktiv dgarfunktion 1

bolagen, ir att utoka ritten och skyldigheten f6r majoritetsidgare att 16sa ut 6vriga, enligt 22 kap 1 §
ABL. Om ritten ska infalla vid ett innehav pa 7/10 eller 8/10 ir svirt att avgora, men jag finner
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kravet pa 9/10 som alltfor hogt. Sjilvfallet finns det alltid en risk f6r att minoritetsidgare drabbas om
ritten utOkas, men det dr inte rimligt att tva parter med vardera 6 % av aktierna helt ska kunna
blockera en dgare med 88 % av aktierna. Dessutom dr regeln i 22 kap 1 § bade en rittighet och en
skyldighet for majoritetsigaren och ett sinkt majoritetskrav innebir inte endast en férméner utan
ocksa ett 6kat ansvar. I propositionen till den nya aktiebolagslagen uttalades malsittningen om att
frimja en aktiv dgarfunktion. Genom att ge majoritetsigaren 6kad maoijlighet att 16sa in Gvriga parter
kan forvaltningen ske smidigare, vilket innebir ett 6kat handlingsutrymme f6r majoritetsigaren och
ddrmed minskar risken for totala lisningar. Den minoritetsdgare som blir utlost ska saklart ha skiligt
betalt for sina aktier skulle sinkta majoritetskravet i 22 kap 1 § ABL kompletteras med o6kad
reglering kring l6senbeloppet 1 22 kap 2 §.

Lagstiftningen kring aktieGverlatelser och utképsproblematik dr ganska sparsam. Formodligen beror
det delvis pa att lagstiftaren velat ge det enskilda bolaget méjlighet att utforma sin egen reglering.
Foljden kan dock bli att regleringen helt uteblir och det kan medfora stora problem. Avsaknaden av
regler kan dven drabba tredje part och det kinns otillfredsstallande.

Den svenska modellen, med till stor del gemensam lagstiftning f6r multinationella storféretag och
sma kallarforetag, kan ha bidragit till att lagstiftningen kring utképsproblematiken inte ar sarskilt
detaljerad. Genom att, i hogre omfattning dn idag, separera lagstiftningen for privata bolag och
publika bolag, skulle méjligheterna till dndamalsenlig reglering 6ka och utk&psproblematiken skulle
tormodligen kunna begrinsas. En atgird som skulle kunna inféras ar ett skadestindsansvar for
bolagsstimman i privata bolag, liknande det som giller for styrelsen och aktiedgarna. Eftersom
reglerna inte skulle omfatta publika bolag finns det ingen risk for att ett de publika bolagens, i manga
fall, passiva stimmobestkare ofértjant skulle drabbas av skadestindsskyldighet. Det finns ocksa
andra omriden dir mer dndamalsenlig reglering skulle kunna inféras om reglerna fér privata- och
publika bolag atskildes. I ett lingre perspektiv har jag svart att se hur en gemensam lagstiftning for
privata- och publika bolag, liknande dagens, ska kunna motiveras. Mojligen kan man havda att
grinsdragningsproblem skulle kunna uppsta och att mellanstora bolag riskerar att drabbas av oskiligt
hirda bestimmelser gillande exempelvis aktieGverlatelser, men den problematiken bor dock inte
overdrivas, eftersom de halvstora bolagen ir pafallande fa i férhallande till det totala antalet bolag.
Enligt min mening kan det vara sa att lagstiftningen kring aktiebolag fortfarande paverkas av det
faktum att bolagsformen aktiebolag, under manga ar, frimst anvindes av mer bemedlade finansmin.
Idag har en typisk smafoéretagare som driver aktiebolag betydligt mer gemensamt med en vanlig
lontagare dn en gammaldags industrimagnat och det finns dirfér anledning att ifragasitta det rimliga
1 en, till stor del, gemensam lagstiftning for alla aktiebolag. Trots att ABL férnyades for bara nagra ar
sedan kinns den tyvirr inte helt modern. En lagstiftning som separerar privata- och publika bolag
lagstiftning skulle bittre motsvara hur situationen ser ut i verkligheten. Samtidigt dr det viktigt att
poingtera att lagstiftningen aldrig kan ge alla svaren for det enskilda bolaget och att det darfor alltid
kommer att finnas ett behov av bolagsspecifik reglering. Moijligheten till bolagsspecifika
bestimmelser kommer dirfér dven i framtiden att utgdra ett viktigt komplement till reglerna i
Aktiebolagslagen.
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