Juridiska institutionen
Examensarbete, Juristprogrammet
30 hogskolepodng

Vérterminen 2014

Forbattras borgenarsskyddet om lagstiftningen
gillande tvangslikvidation pa grund av
kapitalbrist forandras?

En komparativ studie av svensk och engelsk reglering belyst ur ett
rdttsekonomiskt perspektiv

Sanna Larsson

GOTEBORGS UNIVERSITET

Handledare: Rolf Dotevall HANDELSHOGSKOLAN



Sammanfattning

Denna uppsats granskar den svenska lagstiftningen géllande tvangslikvidation pa
grund av kapitalbrist enligt 25:13-20a ABL for att utreda hur lagstiftningen péverkar
borgenérernas intresse av att fa sina fordringar betalda. Uppsatsen fokuserar pé att
granska det medansvar som kan drabba styrelsen vid kritisk kapitalbrist och de krav
pa agerande fran styrelsens sida som lagstiftningen stdller. Som alternativ till den
svenska lagstiftningen presenteras den reglering som i England kontrollerar styrelsens
agerande vid kapitalbrist i aktiebolag. Uppsatsen utreder om borgendrernas intresse
hade gynnats av att den svenska lagstiftningen fordndras och utformas i likhet med
engelsk rétt.

Syftet med lagstiftningen gillande tvingslikvidation pa grund av kapitalbrist i
svensk rétt far antas vara att verka fOr att aktiekapitalet inte forbrukas genom
forlustbringande affdrer. Styrelsen tvingas att agera medan borgenérerna fortfarande
har en chans att fi betalt. Lagstiftningen innehéller flertalet krav pa agerande som
styrelsen alidggs att folja. For att garantera att styrelsen foljer kraven aterfinns 1 25:18
ABL ett medansvar som aldggs styrelsen for de skulder bolaget drar sig under den
tid styrelsen underlatit att agera i enlighet med lagens krav.

Det handlingsmdnster som den svenska lagstiftningen aldgger styrelsen kan anses
ineffektivt. Lang tid passerar mellan det att styrelsen forst méste agera till dess att
bolaget likvideras. Fram till och med att bolaget ska likvideras finns utrymme f{or
styrelsen att genomfora de investeringar som Onskas. Den svenska rétten sétter inte
borgenérernas intresse i fokus utan fokuserar pa aktiedgarnas dnskan att ha utrymme
for att rekonstruera bolaget.

I enlighet med section 214 IA, "wrongful trading”, &ldgger engelsk rétt ett ansvar
for styrelsen att se till borgendrens intresse nér ett bolag oundvikligen kommer att
likvideras pa grund av insolvens. Vid denna tidpunkt ska styrelsen antingen direkt
likvidera bolaget eller vidta atgdrder som syftar till att minimera borgenérernas
forluster. Den engelska lagstiftningen kan anses framétblickande, det dr inte en faktisk
insolvens som &r avgorande for om styrelsen ska agera, utan mdjligheten att i
framtiden undvika insolvens ér i fokus.

Borgendrerna gynnas av den engelska regleringen. Styrelsen maste sétta
borgenérernas intresse i centrum nér plikten att agera intrdder. Genom att styrelsen
inte kan se till aktiedgarnas eller sina egna intressen motverkas den benégenhet for
overinvesteringar som kan uppkomma i ett bolag med hog skuldséttningsgrad. Trots
risken for en hog skuldsdttningsgrad i ett bolag med kritisk kapitalbrist kraver inte
svensk ritt att styrelsen ska beakta borgenérernas intresse. Utan det dr enligt svensk
ritt tillrackligt att styrelsen foljer de krav lagstiftningen stiller upp for att undgé
medansvar.

Utredningen som gjorts i uppsatsen visar pa att det finns mycket som talar for en
fordndring av det svenska borgendrsskyddet med anledning av kritisk kapitalbrist.
Borgendrerna hade gynnats av att en reglering likt “wrongful trading” infordes.
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1 Inledning

1.1 Introduktion

Aktiebolaget forenklar driften av foretag. Agarna kan, genom att anviinda sig av ett
aktiebolag, driva sin verksamhet utan att riskera sina personliga tillgangar. Enbart de
medel som tillhor aktiebolaget kan forloras. Bristen pa personligt betalningsansvar for
dgarna leder dock till en intressemotséttning mellan bolagets aktiedgare och bolagets
borgenérer. Borgendrerna har ett intresse av att det finns bundet kapital i bolaget
tillrdckligt for att garantera att aktiebolagets fordringar kan betalas eftersom
borgenérerna inte kan kréva aktiefigarna personligen om fordringarna saknar tdckning.
Viljer aktiedgarna att ha ett lagt eget kapital 1 bolaget, eller forsvinner bolagets eget
kapital genom forluster, kan dgarnas benégenhet att dgna sig at riskfylld verksamhet
oka. Genom borgenirsskyddsreglerna ska aktieigarnas och borgenirernas intressen
balanseras. Lagstiftningen om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist utgor en del
av borgenirsskyddet i ABL." Det ér denna del av borgenirsskyddet som ska studeras i
uppsatsen. Lagstiftningen syftar till att forhindra att bolaget drivs vidare om bolagets
eget kapital dr ldgre &n hélften av det registrerade aktiekapitalet. Det aligger styrelsen
att folja de lagstadgade handlingsreglerna gillande tvingslikvidation uppstéllda 1
25:13-20a ABL under hot om medansvar.”

Styrelsens medansvar vid kritisk kapitalbrist 4r en aterkommande ansvarsfraga i
vara domstolar. Emellertid kan lagstiftningen ifragasittas.” Den borgenirsskyddande
effekten av lagstiftningen kan anses som svag eftersom lagstiftningen inte kriver att
styrelsen vidtar atgdrder som motverkar insolvens och i forlangningen konkurs utan
istillet leder till kostnader for att folja uppstillda procedurregler.’ Lagstiftningen
innehaller krav pa att styrelsen ska uppritta en kontrollbalansrakning och kalla till
bolagsstimma pa& vilken aktieigarna ska besluta om antingen likvidation eller
rekonstruktion av aktiebolaget.’ Aven det faktum att lagstiftningen utgar fran en
insufficiensbeddmning grundad pa bolagets bokforing istéllet for att forsdka motverka
de risker som uppstar vid insolvens kan ifrigasittas.’

Styrelsens handlingsplikt vid kritisk kapitalbrist kopplas enligt 25:13 ABL till
bolagets registrerade aktiekapital. Nir bolagets eget kapital understiger hélften av
aktiekapitalet startar handlingsplikten. Kravet pd aktiekapital kan, i relation till dagens
penningvirde, anses vara det ligsta ndgonsin.’ I och med det liga aktickapitalet kan
borgenérsskyddet med anledning av kritisk kapitalbrist anses urholkat. Tidpunkten
nér styrelsen maste ingripa skjuts allt ndrmare tidpunkten for konkurs. Dagens laga
penningvirde bor vicka fragan om det dr av intresse att infora ett borgenérsskydd vid
kapitalbrist som inte utgar frén aktiekapitalets tackning?

' Sacklén, SvIT 1994 s 136 f.

>Aa,s 148.

? Sandstrém, Infotorg analys, Ansvaret for kapitalbrist i aktiebolag.
* Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl, s 255.

®25:13-16 ABL.

¢ Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl, s 48.

7 Sandstrém, Infotorg analys, Kapitalbrist i aktiebolag.



Genom rattsutveckling pa EU-rdttens omrade har det dppnats upp for konkurrens
inom EU mellan unionens aktiebolagsformer. Medborgarna kan starta aktiebolag 1
valfritt medlemsland for att sedan driva bolaget i sitt hemland genom en filial. I USA
dér det rdder liknande konkurrens mellan delstaterna har konsekvenser skett pa
bolagsrittens omrade i form av fordndrad och forenklad lagstiftning. Den engelska
bolagsritten uppfattas som en stark konkurrent pa den europeiska arenan och sérskilt
fokus har legat pd hur borgenérsskyddet med anledning av kapitalbrist dr konstruerat 1
engelska bolag.®

Regelkonkurrensen kan dock leda till att borgendrsskydd saknas i
domstolsforhandlingar efter en konkurs. Insolvensforordningen i EU stadgar att
insolvensritten i landet dér talan halls &r géllande rétt tillsammans med den
aktiebolagsritt det aktuella bolaget lyder under. Pa grund av skillnaderna gillande var
borgendrsskyddet regleras, i insolvensritten eller aktiebolagsritten, kan problem
uppstd och borgendrerna kan sakna borgenirsskydd vid talan i domstol. Problemet
kan inte 16sas genom att fora talan i det land dir borgenirsskyddet med anledning av
kapitalbrist finns. Ett insolvensforfarande ska, enligt insolvensforordningen,
genomforas dir ett aktiebolag har sitt huvudsakliga intresse.” Lagstiftaren bor fundera
pa hur svensk bolagsritt kan goras attraktiv ur ett internationellt perspektiv, dels for
att skapa en konkurrensfordel, dels for att skapa mervirde pad ett nationellt plan.
Lagstiftaren bor dven strdva efter att borgendrerna ska ha ett heltdckande
borgenérsskydd oavsett var i EU de viljer att registrera sitt aktiebolag.

Den svenska konstruktionen av styrelsens medansvar vid kritisk kapitalbrist och
de handlingsmonster lagstiftningen é&ldgger styrelsen kan ifragaséttas och stillas 1
kontrast till den engelska regleringen gillande dess krav pa styrelsens agerande vid
kapitalbrist.'’ Section 214 1A, “wrongful trading”, uttrycker ett ansvar for styrelsen att
agera nir bolaget inte langre har en rimlig chans att undvika att likvideras pa grund av
insolvens. Styrelsen ska da antingen likvidera bolaget eller bdrja agera utifran
borgenérernas intresse. Syftet med lagstiftningen &r, precis som den svenska, att
skydda bolagets borgenirer.'' Aven den engelska lagstiftningen har dock ifragasatts
dé det finns osédkerheter i hur tidpunkten for nér ett aktiebolag inte kan undvika
insolvens ska faststillas.'>

En reglering likt ”wrongful trading” presenterades ar 2003 av EU som forslag till
ett harmoniserat borgendrsskydd for medlemsldnderna. ”Wrongful trading” hidvdades
innebdra hoga krav pa styrelsen och ansdgs leda till en tidig reaktion pd daliga
finanser i bolaget."® Forslaget diskuterades i en uppféljande konsultation ar 2006 men
bedomdes da inte kunna drivas igenom. Anledningen till att forslaget inte kunde
genomforas var, bland annat, svérigheter med att harmonisera terminologin mellan

8 Dotevall, SVIT 2006 s 885-890.

’ Aa, s 895-899.

1% Se Sandstrom, Infotorg analys, Ansvaret for kapitalbrist i aktiebolag och Andersson, Kapitalskyddet i
aktiebolag, 6 uppl, s 46-48.

'!' Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl s 46-48.

2 Dotevall, SVIT 2006 s 890.

1% Bachner, EBOR 5 (2004), s 293 f.



linderna.'* Aven om forslaget inte gick att driva igenom pa EU nivé bor det faktum
att EU intresserade sig for “wrongful trading”-regleringen vara ett tecken pd dess
popularitet.

Lagstiftningen géllande tvangslikvidation pd grund av kapitalbrist i svensk rétt
och det medansvar som 4ldggs styrelsen om de inte fOljer instruktionerna
lagstiftningen stéller upp har, som ovan visats, kritiserats. Det dr darfor av vikt att
utreda den svenska lagstiftningen pa omréadet. For att ifrdgasitta den svenska
lagstiftningen och presentera ett alternativ ska en komparativ studie mellan svensk
och engelsk reglering genomforas. Styrelsens medansvar vid kritisk kapitalbrist enligt
25:13-20a ABL och de handlingsregler den svenska lagstiftningen stdller upp ska
jimforas med “wrongful trading”-regleringen i section 214 IA. Aven engelsk
“common law”'’ ska undersokas for att ge en helhet av borgenirsskyddet vid
kapitalbrist 1 engelska aktiebolag. Analysen om en lagstiftning likt “wrongful
trading”, och de skyldigheter som &terfinns i “common law”, dr ett alternativ for
Sverige kommer att fokusera pd respektive lagstiftnings borgenérsskyddande
konsekvenser och de rittsekonomiska effekter lagstiftningen leder till f{or
borgenirerna. Aven de intressen som ska viigas mot borgeniirernas intresse kommer
att belysas till viss del.

”Wrongful trading”-regleringen har tidigare diskuterats 1 relation till
kapitalskyddet vid kritisk kapitalbrist i svenska aktiebolag.'® Litteraturen presenterar
visserligen “wrongful trading” som ett alternativ till den reglering som finns i Sverige
idag, men inom ramen for litteraturen saknas en jimforelse som enbart fokuserar pé
de béda regelkonstruktionerna och dess borgendrsskyddande konsekvenser.
Jamforelser gar att finna i artiklar, men &ven hir r utbudet begrinsat.'” Antalet
studentuppsatser pa omradet 4r fa.'® Utifran det begrinsade antalet redogérelser pa
omrédet bor det finnas utrymme for ytterligare en jamforande analys. Denna uppsats
kommer att belysa funktionen av de olika rdttsordningarnas konstruktion av
borgendrsskyddet vid kritisk kapitalbrist respektive forestdende insolvens ur ett
rittsekonomiskt perspektiv. Inspiration for att anldgga ett rattsekonomiskt perspektiv
ar hamtad frdn Bergstrom och Samuelssons redogorelser i1 “Aktiebolagets
grundproblem”. “Aktiebolagets grundproblem” granskar aktiebolagsritten ur ett
rittsekonomiskt perspektiv. '* Genom att analysera 4ven den engelska regleringen ur
ett rittsekonomiskt perspektiv, samt genomfora en rittsekonomisk analys vilken
enbart fokuserar pa hur medansvaret vid kritisk kapitalbrist péverkar
borgenérsskyddet dr forhoppningen att bidra med ett intressant resonemang.

' Bachner, Creditor Protection in Private Companies, s 182.

1 »Common law” r betiickningen for den domarskapade riitten som aterfinns i England. I varje fall baserat pa
”common law” soker domare efter det domslut som kan anses ge uttryck for rétten. Nationalencyklopedin,
Common law.

' Se Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl s 46-48 och Sandstrém, Svensk aktiebolagsriitt, s 59, 282.
"7 Se Dotevall, SVIT 2006 s 885-899.

18 Sokningar har genomforts i GSteborgs universitets databas och databaser, tillhdrande resterande svenska
universitet, vilka allmédnheten har tillgang till.

1 Se Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem och Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets
grundproblem — En réittsekonomisk analys.



1.2 Syfte och friagestillning

Syftet med wuppsatsen ar att granska den svenska lagstiftningen géllande
tvingslikvidation pa grund av kapitalbrist enligt 25:13-20a ABL. Lagstiftningen ska
granskas utifrdn hur styrelsens medansvar vid kritisk kapitalbrist péverkar
borgenérernas intresse av att fa sina fordringar betalda. Nir styrelsens medansvar
utreds ska de krav som lagstiftaren stdller upp vilka styrelsen méste folja for att inte
drabbas av medansvar vara i fokus. Syftet &r att utreda om borgenirernas intresse
hade tillgodosetts i1 storre utstrickning om den svenska lagstiftningen istdllet var
utformad som den engelska regleringen? Savédl “wrongful trading” som den engelska
”common law” vilken reglerar hur styrelsen i ett engelskt bolag ska agera med
anledning av kapitalbrist ska anses vara en del av den engelska ritten och undersoks
déarfor. Vidare dr syftet att anlégga ett réittsekonomiskt perspektiv for att mojliggora
slutsatser av  respektive lagstiftnings effektivitet utifrdin ett ekonomiskt
effektivitetsbegrepp. For att uppna syftet utreds foljande fragestallningar:

* Vad ér inneborden av den svenska regleringen gillande styrelsens
medansvar vid kritisk kapitalbrist enligt 25:13-20a ABL och hur kréaver
regleringen att styrelsen ska agera for att undgé ansvar?

* Hur ser den engelska regleringen ut géllande styrelsens ansvar vid
kapitalbrist enligt “wrongful trading” och “common law” och hur
kréaver regleringen att styrelsen ska agera for att undga ansvar?

e Vilka dr likheterna och skillnaderna mellan de olika ldndernas
reglering géllande styrelsens agerande vid kapitalbrist och hur
paverkar eventuella skillnader borgenirsskyddet?

e Vilka effekter fir den svenska och engelska regleringen ur ett
rittsekonomiskt perspektiv och hur paverkar eventuella effekter
borgendrsskyddet?

* Bor Sveriges lagstiftning fordndras och utformas i likhet med engelsk
ritt fOr att 1 storre utstrdckning tillgodose borgendrernas intresse av att
f4 sina fordringar betalda?

1.3 Avgrinsning

I denna uppsats studeras enbart privata aktiebolag, publika aktiebolag ldmnas dérhén.
Anledningen ér dels utrymmesmaissig, dels ett intresse av att studera regleringen i
relation till en rdttsordning som har krav pa aktiekapital, den svenska, och en
rittsordning som saknar kapitalkravet, den engelska. I publika aktiebolag aterfinns ett
krav pa aktiekapital i savil svensk som engelsk ritt.*

Fokus 1 utredningen ligger enbart pd det ansvar som kan drabba styrelsen. Det
betalningsansvar som i engelsk ritt kan tillfalla en “shadow director”*' kommer inte

0 1:14 ABL och Hannigan, Company law, s 455.

2! En “shadow director” som kan drabbas av ansvar enligt section 214(7) IA anses vara ndgon som har méjlighet
att paverka arbetet i styrelsen. Syftet med att inkludera ’shadow directors” i gruppen som kan drabbas av
medansvar dr att alla som har reellt inflytande dver bolaget ska omfattas av skyldigheten i section 214 IA. Ett
moderbolag som utdvar kontroll &ver sitt dotterbolag kan anses vara en “shadow director”. Hannigan, Company
Law, s 146, 56 och Dotevall, Bolagsledningens skadestandsansvar s 253.



att beaktas. Anledningen till avgrinsningen dr att jamfOrelsen ska omfatta samma
subjekt 1 bada rittsordningarna, de av bolaget utsedda styrelseledamoterna.
Naturligtvis ska inte heller de aktorer’ som enligt 25:13-20a ABL kan drabbas av
medansvar vid sidan av styrelsen ses till i uppsatsen.

Aven om “common law” utreds och analyseras i uppsatsen for att ge en
helhetsbild av den engelska regleringen som finns med anledning av kapitalbrist ar
fokus framst pa “wrongful trading”. Att 1dta “wrongful trading” ta ndgot stdrre
utrymme &n “common law” i uppsatsen dr ett medvetet val. Det dr av storre intresse
att jamfora var svenska lagstiftning med en lagstadgad reglering. Sannolikheten att
den svenska lagstiftaren inspireras av den lagstadgade engelska rdtten &r troligen
storre én att lagstiftaren inspireras av de principer som aterfinns i “common law”.

1.4 Metod och teori

For att utreda svensk respektive engelsk reglering rorande styrelsens ansvar vid kritisk
kapitalbrist och det agerande respektive lagstiftning krdver har de traditionella
rittskédllorna studerats. 1 svensk rétt ses till lagtext, forarbeten, doktrin och
rittspraxis.”> For att utreda engelsk ritt ar lagtext, doktrin och rittspraxis i fokus. I
engelsk ritt har rittspraxis fétt stort utrymme da réttspraxis via “common law” driver
ritten framat.>* Aven avsaknaden av forarbeten i engelsk lagstiftning har bidragit till
att gillande ratt harletts ur réttspraxis till stor del. Géllande rdtt utreds i syfte att
mdjliggoéra en jdmforelse mellan rdttsordningarna samt vara utgangspunkt for
analysen av reglernas borgenirsskyddande konsekvenser och rittsekonomiska
effekter. En komparativ metod anvénds for att faststédlla de skillnader och likheter som
finns mellan réttsordningarna och en rittsekonomisk analys anvédnds for att belysa
reglernas réttsekonomiska effekter.

Nir lagstiftningens konsekvenser pa borgenirsskyddet utreds har doktrin en stor
roll. Doktrinens stéllning som réttskélla kan ifragaséttas, dock har de argument som
forts fram fatt visa pa doktrinens tillforlitlighet.”> D4 de argument som himtas ur
doktrinen aterges med kéllhdnvisningar i uppsatsen har lasaren mojlighet att granska
tankegdngarna som presenteras for att bedoma deras tillforlitlighet. Argumenten som
hémtats ur doktrinen utgér grunden for den normativa analysen.

I uppsatsen anvénds, ndr den svenska lagstiftningen beskrivs, de av Lindskog
lanade uttrycken kritisk kapitalbrist och kapitalbrist. Kritisk kapitalbrist innebér att
bolagets eget kapital dr ldgre an hilften av bolagets registrerade aktiekapital.
Kapitalbrist innebir att bolagets eget kapital 4r ligre 4n aktiekapitalet.*®

2 De som, utdver styrelsen, kan liggas medansvar ir de som antingen foretrider bolaget utat nir en réttshandling
upprittas alternativt de som medverkar vid beslutet att rattshandlingen ska upprittas. For att alaggs ansvar maste
en medvetenhet om styrelsens underlatenhet att folja regleringen i 25:13-20 ABL finnas. Samuelsson, Karnov,
kommentaren till aktiebolagslag (2005:551), not 167.

3 Korling & Zamboni, Juridiks metodlira, s 21.

 Nationalencyklopedin, Common law.

» Korling & Zamboni, Juridiks metodldra, s 183.

% Lindskog, Kapitalbrist i aktiebolag, s 17.
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Ordet reglering anvinds i1 uppsatsen som ett samlingsbegrepp for den lag, savil
lagstiftning som andra kéllor, vilken finns i1 ldnderna. Att enbart anvénda begreppet
lagstiftning skulle exkludera engelsk “common law” eftersom lagstiftaren inte
beslutar om hur denna lag ska utformas. For att underlétta och forenkla for lasaren har
dven den svenska lagstiftningen hanvisats till som en reglering vid behov.

I uppsatsen anvénds noten jfr for att visa att den kédlla som anfors framfor ndgot
liknande alternativt att det som stadgas i arbetet framgar, mer eller mindre, av den
anforda killan.”” Jfr ska i denna uppsats saledes inte innebdra att den killa som
hénvisas till i noten innehéller avvikande asikter.

1.4.1 Komparativ metod

Genom att anvinda en komparativ metod kan ett kritiskt forhallningssétt alaggas dér
syftet dr att se brister och fordelar i den svenska lagstiftningen i jimforelse med den
engelska regleringen.”® Kunskap om hur ett problem har 16sts pa annat sitt &n det
nationella ger mojlighet att ifrdgasétta och belysa vad som annars ses som en sjdlvklar
konstruktion i den inhemska rdtten. Det finns en tradition av att se till andra
rittsordningar i s6kandet efter ny, eller mer effektiv lagstiftning.*” Fér att genomfora
en komparativ studie méste det svenska regelsystemet jamforas med det engelska. Att
enbart forklara den svenska lagstiftningen vid sidan av de engelska reglerna innebér
inte att en komparativ metod anvinds. En faktisk jidmforelse mellan ldndernas
lagstiftning och “common law” 4r nddvindig.*

Mgjligheten att genomfora réttstransplantationer har ifragasatts. Rétten hévdas
vara en konstruktion av det samhélle dir den formas. Att ta in en regel som &r
konstruerad i ett annat réttssystem leder utifran detta synsitt inte till goda resultat.
Emellertid bor detta argument inte anses av stor vikt eftersom det numera ir vanligt
att se till andra réttsordningar for inspiration till inhemsk lagstiftning.’' Kritiken leder
dock till en medvetenhet om att tolkningen av rétten ar subjektiv. Som svensk jurist
sker tolkningen i en svensk kontext. Att under juristutbildningen ha skolats i svensk
juridisk metod innebir att ett sdrskilt forhallningssitt till ritten har anlagts. Aven om
ett objektivt forhdllningssitt efterstrdvas vid studie av den engelska rdtten bor
uppmaérksambhet féstas vid den svenska kontext som granskningen gjorts inom.

Nér en komparativ metod anvénds behover de olika rittsordningarnas terminologi
hanteras.” I foljande studie kommer svenska spriket anvindas i storsta mojliga
utstrdckning. Engelsk lagtext kommer att Oversittas, om mojligt, for att ge flyt i
texten. Néar ett ord Oversétts dterfinns, forsta gingen Oversdttningen sker, den
ursprungliga, engelska, texten i fotnot. Om en Oversittning inte fyller sin funktion
eller om rekvisiten forlorar sin karaktir kommer den ursprungliga terminologin

%7 Jensen, Att skriva juridik, s 81.

By Zweigert & Kotz, Introduction to Comparative Law, s 2 f.
» Korling & Zamboni, Juridiks metodldra, s 142.

0 5ty Korling & Zamboni, Juridiks metodléara, s 141.

31 Korling & Zamboni, Juridiks metodldra, s 157-160.

2 Aa,s143.
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anvindas. Den engelska regleringen i section 214 IA kommer i hela uppsatsen att
bendmnas “wrongful trading” for att pad ett tydligt kunna sdrskilja den engelska
regleringen fran den svenska lagstiftningen.

For att mdjliggora en jamforelse madste regelns funktion vara i centrum,
rittssystemets konstruktion kan inte vara avgorande for vad som ska studeras.’
Fragan om styrelsens ansvar vid kritisk kapitalbrist och reglernas
handlingsdirigerande effekt och funktion som borgenérsskyddet dr studieobjektet i
savil svensk som engelsk réttsordning. Att lagstiftningen i svensk ratt dterfinns inom
bolagsritten medan reglerna i engelsk rétt dterfinns inom insolvensrétten och till viss
del i rittspraxis #r inte avgorande for studien.’® Vad som betonas i en komparativ
studie kommer emellertid alltid ha ett visst métt av skonsméssighet, da studieobjektet
ar resultat av ett manskligt val.*’

1.4.2 Rittsekonomisk analys

Genom att anvinda ekonomisk analys 6ppnas mdjligheten att analysera lagstiftningen
utifran ett ekonomiskt effektivitetsbegrepp. Trots svarigheter med att faststélla réttens
effektivitet utan empiri finns mdjlighet att genom réttsekonomin forutsdga en trolig
utgéng som kan maétas utifran faststéllda kriterier.

Utrymmet inom en traditionell juridisk metod att beakta ekonomiska faktorer
vilka paverkar lagstiftningen &r, 1 det ndrmaste, obefintligt. Nér en traditionell juridisk
metod anvinds granskas réttskdllorna for att besvara de frdgor som stills. Detta
innebdr att enbart lagtext, rattspraxis, forarbeten och doktrin anvidnds och vid
svértolkade fragor styr, i forstahand, regelns dndamal tolkningen.’® Rittsekonomin
bidrar med ett samhéllsekonomiskt perspektiv och stravar efter att skapa forstaelse for
vilka regler som gynnar samhillet ekonomiskt. Rittsekonomin granskar juridikens
roll i maximerandet av samhillets vélstand.”’

Utgangspunkten 1 ekonomisk teori dr att ménniskan gor vél genomtédnkta val i
strivan efter storsta mojliga tillfredstdllelse. Vad som leder till en okad
tillfredstdllelse dr 1 grunden frivilliga transaktioner. Nér en frivillig transaktion sker
okar lyckan for bada parter. Vilstandet i samhéllet bedoms utifran hur tillfredsstillda
medborgarna ér. Trots vikten av frivillighet, och en fri marknad, kan regler behdvas
for att underldtta transaktioner. Nar tvd parter ska genomfora en transaktion kan
flertalet osdkerheter uppstd och dessa moment kan hindra parterna frén att genomfora
transaktionen. Genom att infora regler som motverkar osdkerheten ska rittsordningen
bidra till att frivilliga transaktioner inte hindras. Lagstiftningen &r en ram vilken
mojliggdr att transaktioner som skapar ett okat vilstand i samhillet genomfors.”®
Okningen av ekonomisk vilfird kan mitas utifrén att en atgird okar vilfirden for

3 Korling & Zamboni, Juridiks metodlira, s 152-154.

** Section 214 IA och 25:13-20 ABL.

35 Malmstrom, Festskrift tillignad Hakan, s 381-385.

36 Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem — En riittsekonomisk analys, s 15 f.
37 Dahlman m fl, Réttsekonomi, s 9 f.
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atminstone en individ, samtidigt som samma atgérd inte minskar vélfirden for nagon
annan. Alternativt kan vélfird métas utifran om den totala vilfirden okar.*

Den foretagsrittsliga regleringen &r ett medel for att underldtta foretagandet. Ett
aktiebolag bidrar till att minimerar de risker och osdkerheter som annars omgérdar
handel mellan flera parter. Avtal kan bytas ut mot ett samarbete i foretagsform. Det ar
emellertid av vikt att lagreglerna enbart forbjuder sddant som forsvarar foretagande,
att gora denna avvigning 4r svéart.”’ Inom ett aktiebolag finns en intressekonflikt
mellan bolagets aktieigare och dess borgenérer. Aktiedgarnas begrinsade personliga
ansvar i aktiebolag leder till en hogre risk for borgenirerna. Konflikten kan leda till
att vissa av de fordelar som foljer av att verksamheten drivs i formen av ett aktiebolag
gar forlorade.”!

1.4.2.1 Transaktionskostnader

Transaktionskostnader dr kostnader som kan hindra, eller forsvara, att en transaktion
kommer genomfors. Kostnaderna delas in i kostnader for kontakt, kostnader for
kontrakt och kostnader for kontroll. Transaktionskostnader hindrar annars 16nsamma
avtal fran att genomfOras och innebdr att vissa avtal som genomfOrs inte dr sé
gynnsamma som de hade varit om transaktionskostnader inte existerat. Genom
lagstiftning forsoker lagstiftaren motverka transaktionskostnader for att ka vélstdndet
i samhllet.**

1.4.2.2 Principal-agent problematik

Ett av grundproblemen inom aktiebolagsritten utgdrs av det informationsdverskott
som finns mellan en uppdragsgivare och en uppdragstagare. Forhdllandet mellan
parterna brukar, i réttsekonomin, betecknas som ett principal-agent forhéllande.
Principalen &r uppdragsgivare och agenten &r uppdragstagare. Parten med
informationsdverskott kan missbruka sitt overtag for att genomfora transaktioner eller
utforma villkor pa ett sétt som inte gynnar den andra parten. Utifrdn den ekonomiska
teorins antagande om ménniskors nyttomaximerande strdvan skulle den part med
informationsdverskott utnyttja informationen om ett utnyttjande skulle leda till en
okad tillfredstillelse for denna part.*?

1.4.2.3 Informationsasymmetri

I ett aktiebolag uppkommer en situation av informationsasymmetri ndr en langivare
ska ingd ett avtal med ett foretaget. Den information som borgenéren har om bolaget

¥ Korling & Zamboni, Juridisk metodlira, s 176.

40 Dahlman m fl, Réttsekonomi, s 185 f.

‘A a,s 196-198.

2 Aa,s 83-92.

“ Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 33.
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ar i regel inte lika omfattande som informationen bolagets ledning har. Ledningen har
ett informationsovertag. Pa grund av informationsovertaget uppstar svarigheter for
borgenédren att bedoma fOretagets riskbenidgenhet och mdjligheter att i framtiden
aterbetala lanet. Problemet benimns “advarse selection”.**

Nir avtal ingétts mellan langivare och aktiebolag uppstir problem relaterade till
borgenérernas mojligheter att kontrollera hur aktiebolaget styr sin verksamhet under
tiden innan borgendrerna fatt hela sin fordran betald. Problemet bendmns “moral
hazard”.* Problem av denna karaktir 4r en foljd av den bristande insyn som drabbar
borgenérerna i kombination med ledningens forméga att & aktiedgarnas vignar besluta

fritt over bolagets verksamhet.*

1.4.2.3.1 Overinvesteringsproblemet

Risken att ett aktiebolag édgnar sig &t riskfylld verksamhet Okar ndr bolagets
formogenhet frimst bestdr av ldnade medel. Ar aktiefigarna medfinansiirer till de
projekt fOretaget genomfor, i form av kvarlimnat eget kapitalet i bolaget, finns
incitament att vilja projekt med en légre risk, dven aktiefigarnas egna tillgdngar star
dd pa spel. Avgorande for aktiebolagets bendgenhet att dgna sig at riskfylld
verksamhet 4r vem som bir risken for ett projekt, aktiedigarna eller borgenirerna.*’
Overinvesteringsproblemet #r ett problem av “moral hazard” karaktir, borgeniirerna
har svart att kontrollera hur bolaget investerar efter att avtal har ingatts.**

Minimikapitalet, som krdvs i aktiebolag, kan ses som ett forsok att minimera
risken till de Overinvesteringar som sker i och med en okad skuldséttningsgrad.
Aktiekapitalet kan bidra till att bolagets eget kapital inte understiger den grans da det
ar ekonomiskt motiverat for aktiedgarna att 6ka sitt risktagande.*

I tabell 1, tabell 2 och tabell 3 nedan forklaras Gverinvesteringsproblemet.
Kostnaden for att investera i projekt A och projekt B dr 500. D4 siffrorna enbart ska
utgdr exempel anges de inte i ndgon sérskild enhet. Tabell 1 visar utfallet av
investeringen pd 500. Utfallet av projektet dr beroende pa om det blir hogkonjunktur
eller ldgkonjunktur. Badda mdjligheterna anses vara lika troliga. I projekt B varierar
utfallet pa investeringen mellan 800 och 0. I projekt A varierar utfallet enbart mellan
600 och 500. Projekt A har utifran det forvintade kassaflodet en genomsnittlig vinst
pa 50 medan projekt B innebir en genomsnittlig forlust pa -100.%°

“ Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem — En rittsekonomisk analys, s 22 f.
“Aas23f.

% Aas27f

YT A a,s 164-166.

8 Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 204.

Y A a,s204.

A a,$199.
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Tabell 1. Visar kassaflode for projekt A och B. !

Kassaflode
Projekt A Projekt B
Hogkonjunktur 600 800
Lagkonjunktur 500 0
Forvintande kassaflode 550 400
Investeringskostnad 500 500
Projektets virde 50 -100

I Tabell 2 och tabell 3 nedan visas hur aktiedgarna och borgenidrerna paverkas om
investeringen pa 500 genomfors med lanade medel. Om projekt A viljs kan
aktiedgarna fOrvinta sig ett genomsnittligt kassaflode 50. I projekt B ar det
genomsnittliga kassaflodet for aktiedgarna 150. For aktiedgarna kan det anses
motiverat att vilja projekt B, aktiedgarna har da en storre chans att dka sina tillgdngar.
Mgjligheten att betala lanet varierar i projekt B. Tabell 3 visar att i lagkonjunktur ger
investeringen ingen dterbdring. Lé&net 1 Projekt B kan enbart betalas vid
hogkonjunktur. Tabell 2 visar att i projekt A kan lanet betalas tillbaka 1 sévél
lagkonjunktur som hdgkonjunktur. Projekt B innebdr en risk for att aktiedgarna
gynnas pa borgendrernas bekostnad. Incitamentet for att vélja projekt i likhet med
projekt B &kar nir bolaget #r skuldsatt. Ar bolaget skuldsatt riskerar borgenirerna inte
sina egna medel utan enbart borgenirernas.’ Skulle investeringen i exemplet besta av
till hdlften l&nade medel och till hélften aktiedgarnas egna medel borde chansen vara
storre att projekt A véljs. Om aktiedgarna satser sina egna medel okar deras intresse
av att investeringen med storre sékerhet garanterar aterbetalning.

Tabell 2. Visar kassaflode for projekt A. >
Kassaflode
Langivare Aktiedgare
Hogkonjunktur 600 500 100
Lagkonjunktur 500 500 0
Forvantat kassaflode 550 500 50
Tabell 3. Visar kassaflode for projekt B. >
Kassaflode
Langivare Aktiedgare
Hogkonjunktur 800 500 300
Lagkonjunktur 0 0 0
Forvéantat kassaflode 400 250 150

5! Tabell citerad fran Bergstrdm & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 199.
52 Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 199 f,

53 Tabell citerad fran Bergstrém & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 199.
5% Tabell citerad fran Bergstrdm & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 200.
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1.4.2.3.2 Underinvesteringsproblemet

I ett aktiebolag som har stora skulder i forhallande till bolagets eget kapital skapas
incitament att undvika investeringar som skulle kunnat gynna borgendrerna da
aktiedgarna kan forlora pa att genomfdra investeringarna.”

I tabell 4 och tabell 5 nedan visas ett exempel pa underinvesteringsproblemet. Ett
foretag har lan pd 500. Beroende pd hur konjunkturen utvecklas kan foretaget
antingen ha ett kassaflode pd 800, vid hogkonjunktur, alternativt ett kassaflode pé 0,
vid lagkonjunktur. En investering kan genomf6ras som skulle innebéra att foretaget
oavsett konjunktur far ett kassaflode pa 100. Investeringen skulle kosta 80 att
genomfora for aktiedgarna. Att genomfora ett projekt som genererar 20 i vinst skulle
vara l6nsamt att genomfora i ett foretag som inte var skuldsatt.

Tabell 4 visar att aktiedgarna utan det nya projektet skulle ha ett forvintat
kassaflode pa 150 och tabell 5 visar att det forvantade kassaflodet vid ett nytt projekt
ar 200. Om investeringen genomfors kan en forvintat 6kning i1 kassaflodet forutspas
till 50. D& aktiedgarna har investerat 80 for att genomfora projektet tjinar de inte pa
investeringen. Aktiefigarna har investerat 30 mer &n vad de kan forvénta sig att fa 1
kassaflode. Borgenérerna 4 andra sidan tjanar pa att investeringen genomfors dé de
far ett Skat kassafldde fran 250 till 300.

Tabell 4. Visar utan nytt projekt. >

Kassaflode Langivare Aktiedgare
Hogkonjunktur 800 500 300
Lagkonjunktur 0 0 0
Forvintat kassaflode 400 250 150

Tabell 5. Visar med nytt projekt >

Kassaflode Langivare Aktiedgare
Hogkonjunktur 900 500 400
Lagkonjunktur 100 100 0
Forvintat kassaflode 500 300 200

1.4.2.4 Kritik mot riittsekonomisk teori

Nér rattsekonomin anvinds som verktyg for att granska lagstiftningens effektivitet
finns risk att andra viktiga faktorer som paverkat lagstiftningens utformning

% Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 200 f.

% Aa,s201f

ST A a,$201.

58 Tabell citerad fran Bergstrém & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 201.
% Tabell citerad fran Bergstrém & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 202.
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forbises.” Juridiska fragor &r ofta komplexa och det &r inte alltid som syftet med
reglerna ir att 6ka det ekonomiska vilstindet. Aven om maélet ekonomiskt vilstdnd
kan ifrégasittas uppfyller den ekonomiska teorin emellertid den viktiga funktionen att
se till vad som &dr mest effektivt ur ekonomisk synvinkel, en effekt som bor vara vérd
att beakta bland andra.®' Kritiken mot ekonomisk effektivitet som méttstock kan dock
anses av mindre vikt just géllande aktiebolagsstiftningen. Syftet med
kapitalsammanslutningar &r att genom kapitalplaceringar maximera vinst och oka
sambhillets totala vélfard. De vanligaste motargumenten mot ekonomisk teori brukar
utgd frdn tankar om rittvisa, dessa argument &r inte sérskilt beaktansvérda i
forhallande till aktiebolag.® D& borgenirskollektivet dr heterogent kan dock vissa
borgenérer, sdsom ofrivilliga borgenirer med skadestdndsansprik, anses vara en
svagare, skyddsvird, part.®> Frigan om vilka intressen som ska viga tyngst &r
komplicerad och kan vara virda att utredas. Inom ramen for denna uppsats kommer
emellertid enbart rdttsekonomin vara i fokus for analysen om lagstiftningens
effektivitet. Andra perspektiv ldmnas dérhén.

De antaganden som den rittsekonomiska modellen utgar frén kan ifragasittas.
Antagandet att ménniskor agerar rationellt och alltid &verldgger vilket av flera
alternativ som maximerar deras nytta behover inte alltid stimma. Emellertid kan
antagandet anses stimma bdttre i forhdllande till foretag, som dr vana att gora
ekonomiska Gverviganden, 4n i forhallande till privatpersoner.®* Mindre foretag kan
mojligen avvika frén detta antagande. Kanske ar deras resurser for smé for att de ska
kunna genomfora dessa Overvdganden. Lésaren bor vara medveten om att de
antaganden som den ekonomiska teorin bygger pd kan ifragasittas.

1.5 Litteraturgenomging

For att utreda svensk lagstiftning dr verk av Lindskog, Andersson och Oppenheimer
m fl i fokus. Dessa verk &r, enligt min uppfattning, de ledande doktriner som
fokuserar pd styrelsens medansvar vid kritisk  kapitalbrist och den
handlingsdirigerande effekt lagstiftningen leder till och det &r av vikt att dessa beaktas
i en utredning som denna. Sandstroms mer allménna verk pd aktiebolagsrittens
omrdde anvinds 1 syfte att utreda aktiebolagsrittsliga fragor med fokus pé
borgendrsskyddet. Bergstroms och Samuelssons gemensamma framstéllningar far
stort utrymme i den réttsekonomiska diskussionen da de inom detta omrdde borde
anses som framstdende. Flertalet andra doktriner anvédnds for att besvara detaljfragor
och trots att dessa dr av vikt for utredningens helhet kan inte alla ndmnas hir utan
kallhdnvisningarna fir studeras for ndrmare information.

Hanning och Kershaw dr framtrddande inom den engelska litteratur som anvénds
1 utredningen. Béda dessa doktriner dr samlingsverk men ger utforliga beskrivningar

% Dahlman m fl, Réttsekonomi, s 211-213.

8! Jfr Dahlman m fl, Réttsekonomi, s 215 £,

62 Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem- En rittsekonomisk analys, s 17.
% Se nedan avsnitt 2.7.3 Borgenirernas skyddsintresse.

6 Dahlman m f1, Réttsekonomi, s 215-221.
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gillande styrelsens ansvar vid kapitalbrist. Att finna engelsk litteratur som &r
framstdende inom omradet har varit svarare 4n att finna svensk, framstiende,
litteratur. Det finns en generell avsaknad av bocker som enbart behandlar
borgenérsskyddet inom engelsk litteratur sd att se till samlingsverk &r ndrmast en
nodvindighet. Aven Bachner som granskar effekterna av “wrongful tradings” ges
stort utrymme i utredningen. Bachner spelar troligen en viktig roll inom omradet
utifran ett internationellt perspektiv.

I viss man har dldre kéllor studerats. Detta beror dels pd att lagstiftningen
géllande tvangslikvidation har haft, i stort sitt, samma form sedan prop 2000/01:150
och 1 England sedan 1986, dels pa att borgenirsskyddet bygger pa principer som
fanns dven tidigare. I prop 2005/05:85 s 490 hénvisas till den dldre prop 2000/01:150
dé de éndringar som foretogs gillande tvangslikvidation &r 2005 ir marginella. Aldre
material har granskats kritiskt for att garantera att uppdateringar i lagstiftningen inte
gjort materialet obsolet.

1.6 Disposition

Uppsatsen inleds med en genomgéng av regleringen i Sverige for att overgd till en
genomgang av regleringen i England. Regleringarna jimfors sedan for att identifiera
likheter och skillnader mellan de olika réttsordningarna. Efter det fors en diskussion
kring hur skillnaderna péverkar borgendrsskyddet. Svensk och engelsk ritt belyses
dérefter utifrdn ett rittsekonomiskt perspektiv for att avslutningsvis utmynna i en
slutsats om den svenska regleringen bor dndras och utformas som den engelska
regleringen.
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2 Svensk reglering

Lagstiftningen som éaterfinns i1 25:13-20a ABL éldgger styrelsen en plikt att agera nér
det finns skél att anta att aktiebolagets eget kapital understiger hilften av det
registrerade aktiekapitalet, eller nér ett misslyckat utmitningsforsok skett, i syfte att
forhindra att bolagets tillgdngar understiger dess skulder. Styrelsen ska d& genast
uppritta en kontrollbalansrdkning. Uppvisar kontrollbalansrdkningen en kritisk
kapitalbrist ska styrelsen kalla till en bolagsstimma, den forsta kontrollstimman, for
att Oppna fragan om aktiebolagets framtid. P4 bolagsstimman far aktiedgarna
mdjlighet att besluta om bolaget ska rekonstrueras for att ta sig ur situationen av
underkapitalisering eller om 4garna istdllet vill avveckla bolaget. Viljer aktiefigarna
att rekonstruera bolaget har de atta ménader till sitt forfogande innan styrelsen ska
kalla till en andra kontrollstimma och en andra kontrollbalansrikning ska upprittas.
Uppgér inte bolagets eget kapital, efter rddrumsfristen, minst till samma summa som
bolagets registrerade aktiekapital méste bolaget likvideras. For att undvika att
styrelsen driver vidare ett bolag utan att uppméarksamma en kritisk kapitalbrist har
lagstiftaren sanktionerat Overtrddelser mot lagstiftningen med ett personligt
betalningsansvar for styrelsen.®

2.1 Aktivitetsplikt

Tidpunkten dé styrelsen méste agera intrdder enligt 25:13 ABL nir bolagets tillgangar
med avdrag for bolagets skulder &r ldgre &n hélften av det registrerade aktiekapitalet.
Ett bolag vars tillgdngar understiger dess skulder &r att se som insufficient.
Skyldigheten att agera 1 enlighet med 25:13 ABL och wuppritta en
kontrollbalansrikning intrdder i realiteten innan en faktisk insufficiens intréffat
eftersom aktivitetsplikten startar redan nér hilften av aktiekapitalet saknar tdckning av
eget kapital.®® Detta till trots bor beddmningen som utgar fran bolagets eget kapital
kunna bendmnas insufficiensprovning da det &r en provning av forhallandet mellan
bolagets tillgdngar och skulder.®’

Insufficiens dr inte detsamma som insolvens. Ett aktiebolag kan vara insufficient
utan att ha likviditetskris och bolaget kan ha bristande betalningsforméga utan att
sakna eget kapital. ®® Dock samverkar insufficiens och insolvens ofta och insolvens
kan dven undantagsvis leda till att aktivitetsplikten triggas.”” Om ett bolags insolvens
innebdr att ett misslyckat utmitningsforsok i1 enlighet med 4 kap UB sker alagger
lagstiftningen enligt 25:13 p 2 ABL styrelsen att folja reglerna om tvangslikvidation
vid kapitalbrist. En misslyckad utmétning jdmstdlls med att det finns skél att anta att
bolagets eget kapital inte ticker hilften av bolagets registrerade aktiekapital.’

% Prop 2000/01:150 s 34 f och 25:13-20a ABL.

66 Skog, Rodhes Aktiebolagsritt, s 84.

7 Oppenheimer m fl, Foretag i kris, s 17.
BJfrAasl7f.

% Skog, Rodhes Aktiebolagsritt, s 84 och 25:13 p 2 ABL.
™ Prop 1990/91:198 s 16.
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Emellertid &r faktisk kapitalbrist hos bolaget inte en forutsdttning for att ansvaret ska
uppkomma utan en misslyckad utmitning ér tillricklig.”' Det spelar ingen roll om
bolaget har tillgdngar som visas i balansrdkningen, kan tillgdngarna inte utmétas
méste en kontrollbalansrikning upprittas.”?

2.1.1 Skyldighet att genast uppritta en kontrollbalansrikning

Vid kritisk kapitalbrist ska en kontrollbalansrdkning genast upprittas. Det finns ingen,
av lagstiftaren, faststilld tidsgrins for vad som é&r att anse som genast i férhdllande till
uppréttandet, utan beddmningen far ske fran fall till fall. Den maximala tid som
upprittandet kan tillatas ta bor inte vara mer én en, eller ett par, minader fran den
tidpunkt styrelsen ndddes av insikten att bolaget var i en situation av kritisk
kapitalbrist tills kontrollbalansrikningen presenteras.”” Hur lang tid som anses skiligt
for styrelsen att arbeta med kontrollbalansrdkningen pdverkas av aktiebolagets
storlek. I mindre aktiebolag, sdsom enmansbolag, &dr det tillrdckligt med en kortare
tid.”* Driver bolaget en mer omfattande rérelse bor hela den maximalt tillatna tiden pa
ett par manader kunna utnyttjas. Forst efter den tid som, i det individuella fallet, anses
skélig for att styrseln ska hinna uppritta kontrollbalansrdkningen kan styrelsen
drabbas av medansvar.”

Styrelsen behover halla styrelsemote for att besluta om att uppritta en
kontrollbalansriikning. Aven den tid som gér till att sammankalla detta styrelsemote
inrdknas 1 beddomningen om styrelsen upprittat kontrollbalansrdkningen genast eller
inte. I realiteten borjar tidsfristen redan nédr en medlem i styrelsen fick skél att anta att
bolaget hade kritisk kapitalbrist. Aven den tid som det tar for en ledamot som har skiil
att anta kritisk kapitalbrist att kontakta styrelsens ordférande for att ordforanden ska
kunna sammankalla styrelsemétet ingar i tidsfristen.”® Agerar styrelsen langsammare
4n vad som kan anses motiverat riskerar de medansvar.”’

Kontrollbalansrikning anses uppréttad nir den undertecknats av minst hélften av
styrelsens ledamoéter. Undertecknande och upprittande kan troligen anses
sammanfalla. Efter att styrelsen undertecknat kontrollbalansrakningen ska revisorn
granska och underteckna kontrollbalansrikningen.”®

2.1.2 Skil att anta kritisk kapitalbrist

For att plikten att upprétta en kontrollbalansrakning ska aktualiseras maste styrelsen
ha skél att anta att bolagets eget kapital har minskat till en nivé dir det &r mindre dn

"' Lindskog, Kapitalbrist i aktiebolag, s 46.

2 Oppenheimer m fl, Foretag i kris, s 21.

7 Prop 2000/01:150 s 49 f och 25:13 ABL.

™ RH 1989:43.

7> Prop 2000/01:150 s 49 f.

76 Lindskog, Kapitalbrist i aktiebolag, s 52.

77 Sandstrém, Svensk aktiebolagsritt, s 333.
8 Oppenheimer m fl, Foretag i kris, s 29.
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halva aktiekapitalet i en berékning enligt den modifierade kontrollbalansrikningen’
som dterfinns 1 25:14 ABL. Lagstiftaren definierar inte uttryckligen vid vilken
tidpunkt styrelsen har sk&l att anta, utan tidpunkten bestdms utifran en
helhetsbedomning dér styrelsens generella skyldigheter vigs in. ** En styrelseledamot
har saledes inte ett strikt kontrollansvar.

Styrelsens medlemmar ska hélla sig uppdaterade om forhallandena i aktiebolaget
for att uppfylla sina skyldigheter och undvika medansvar vid, eventuell, kritisk
kapitalbrist.®' Det &r inte tillrdckligt for styrelsen att enbart granska bolagets
arsbokslut utan styrelsen maste kontinuerligt se till bolagets finanser.*” Enbart den
kritiska kapitalbrist som tydligt framtrdder &r en kapitalbrist som lagstiftningen kriaver
att styrelsen dr medveten om. Talar inget i verksamheten for att aktiebolaget ar
underkapitaliserat kan ansvar inte alaggas styrelsen, styrelsen har da inte haft skl att
anta kritisk kapitalbrist.>

Vad som bor fi en styrelseledamot att misstdnka kritisk kapitalbrist varierar
beroende pa det enskilda aktiebolaget och den situation bolaget befinner sig i. Har
bolaget dalig konsolidering dkar kraven pd styrelsen. Styrelsen méste da vara extra
uppmaérksam och f6lja bolagets utveckling noggrannare &n vad som annars hade varit
nddvindigt. Intrdffar nadgot som leder till stora forluster for aktiebolaget kommer
skyldigheten for styrelsen att bevaka aktiekapitalets tickning att 6ka. Aven en lingre
negativ trend i1 bolagets utveckling bor leda till striktare bevakning fran styrelsen.
Sker negativa forandringar pd den marknad bolaget agerar kan dven detta foranleda
krav pa styrelsen att studera bolagets finansiella utveckling noggrannare.**

Styrelsen dr ansvarig for att hélla sig upprittad géllande bolagets bokforing.
Styrelsen kan inte skylla en underlatenhet att agera i enlighet med 25:13 ABL pé délig
rapportering fran aktiebolaget. Inte heller att bolaget ligger efter i bokforingen ar en
ursdkt som frantar styrelsen dess ansvar eftersom styrelsen ansvar for att anlita
medarbetare som skoter sitt arbete.*

Styrelsen ska vara organiserad pa s& sitt att dess ledamdter innehar rétt
kompetens for den verksamhet som bolaget dterfinns inom. Brist pa kompetens ir inte
ett giltigt forsvar for att ha missat en kritisk kapitalbrist om en styrelse med rétt
kunskaper borde ha observerat kapitalbristen. Skérps styrelsens observationsplikt, av
de forhallanden som ndmnts ovan, kan dven kravet pa styrelsens kompetens hojas for
att anpassas till den nya situationen.

Den kunskap som finns hos en styrelseledamot tillgodordknas styrelsen som
helhet. Med andra ord kan en subjektiv insikt om att det finns skél att anta kritisk
kapitalbrist leda till att styrelsen som organ dr skyldiga att agera for att upprétta en

" Hur den modifierade kontrollbalansrikningen ser ut forklaras nedan avsnitt 2.2 Kontrollbalansrikning.
5 Iy Oppenheimer m fl, Foretag i kris, s 25-28.

81 Prop 2000/01:150 s 100.

82 Oppenheimer m fl, Foretag i kris, s 25.

8 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 5 uppl, s 194.

% Lindskog, Kapitalbrist i aktiebolag, s 42.

85 A a, s 41 foch NJA 2003 s 550.

8 A a, s 43-45.
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kontrollbalansrikning. Foreligger underlatenhet att agera hos den ledamot som
innehar vetskapen presumeras underlatenhet for hela styrelsen.®’

2.2 Kontrollbalansrikning

Berdkningen om aktiebolagets eget kapital understiger hélften av det registrerade
aktiekapitalet ska inte utgd fran bolagets ordinarie bokforing, utan reglerna i 25:14
ABL ska tillimpas. 25:14 ABL tillater att vissa korrigerar genomfors, d&ven om
utgingspunkten for kontrollbalansrikningen fortfarande dr ARL och sedvanliga
redovisningsregler. Anledningen till att korrigeringarna tilldts &r att en balansrdkning i
enlighet med ARL kan leda till en forsiktig bedomning av bolagets finansiella
stallning och det finns risk att bolagets mdjligheter till fortlevnad underskattas. Hade
ARL varit basen for kontrollbalansrikningen kunde bolag som i realiteten inte ir
underfinansierade tvingas till tvangslikvidation.® Korrigeringarna som tillits gor det
mdjligt att styrelsen, trots att den vanliga redovisningen visar pa en kritisk
kapitalbrist, inte aldggs att uppritta en kontrollbalansrdkning. Detta kan ske under
forutséttning att det ar uppenbart att det finns vervérden i bolaget, vilka skulle synas
i en korrigerad balansrikning, som gor att halva aktiekapitalet inte 4r forbrukat.™

Det dr inte reglerat 1 lag vilken vérderingstidpunkt den forsta
kontrollbalansrikningen ska spegla. En riktlinje dr dock att kontrollbalansrdkningen
bor visa forhallandena pa stimmodagen, sd exakt som mojligt, om upprittade av
kontrollbalansrékningen leder till att styrelsen kallar till stimma.”® Denna strévan
giller enbart den kontrollbalansrdkning som ska presenteras pa bolagsstimman infor
aktiedgare. Kontrollbalansrikningen som utgdr grund for styrelsens beslut att kalla till
en forsta kontrollstimma far inte beakta potentiella dndringar i bolagets ekonomi som
sker mellan tidpunkten for nér styrelsen provar om de ska kalla till stimma tills dess
att forsta kontrollstimman hélls. Kontrollbalansrdkningen ska vid styrelsens beslut
spegla den dag beslutet fattas. Korrigeringar bor sedan ske i kontrollbalansrdkningen
infor en eventuell stimma for att ta hdnsyn till vad som hént mellan styrelsens beslut
och bolagsstaimman.”’

Kontrollbalansrikningen ska granskas av revisor. Har bolaget en egen revisor bor
denna genomfGra granskningen, annars ska en utomstiende revisor anlitas. Det
forklaras inte ndrmare i lagtexten vad granskningen innebdr men det borde vara en
oversiktlig bedémning av kontrollbalansrikningen.”® Det rader delade meningar om
en revisor eller alla revisorer i bolaget ska granska kontrollbalansrdkningen. Det
faststills inte heller hur lang tid en granskning far ta. Kravet pd att genast upprétta
kontrollbalansridkningen leder dock till slutsatsen att en skyndsam granskning bor ske
och en tid pd tvd veckor kan anses rimligt, med reservation for att speciella

¥ Lindskog, Kapitalbrist i aktiebolag, s 43-45.
% Prop 2000/01:150 s 37.

% A prop, s 91.

% A prop, s 94.

o Oppenheimer m fl, Foretag i kris, s 29-32.
%2 Lindskog, Kapitalbrist i aktiebolag, s 76-78.
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omstindigheter kan foranleda att lingre tid behovs.”” Ar revisorn sen med sin
granskning bor styrelsen @nda kalla till bolagsstimma for att uppfylla sina
skyldigheter. D& kommer en eventuell radrumsfrist borja i ritt tid.”

Om en kontrollbalansrikning har upprittats men inte lamnats, av styrelsen, for
granskning till revisorn dr det att likstdlla med att ingen kontrollbalansrakning har
gjorts.” Dock finns det ett undantag fran kravet med revisorsgranskning av
kontrollbalansrikningen for de mindre bolag som har valt att inte ha en revisor i
enlighet med 9:1 ABL.”

En balansrdkning som genomfors innan styrelsen har haft skl att anta att det
registrerade aktiekapitalet inte tacks till hdlften av bolagets eget kapital dr inte att anse
som en kontrollbalansrikning. Detta trots att det funnits misstankar om kapitalbrist.
En kontrollbalansrdkning kan uppréttas fOrst ndr styrelsen har skél att anta att
kapitalbrist foreligger. Visar resultatet av den tidigt uppréttade balansrdkningen att det
finns skal att anta kapitalbrist méste en kontrollbalansridkning upprittas. Tidsramarna 1
lagen kommer sedan utga fran denna senare kontrollbalansrékning.””’

2.2.1 Fortlevnadsprincipen

Niér bolagets tillgdngar vdrderas infor uppréttande av kontrollbalansrdkningen ska det
faktum att bolaget ar i kris inte vdgas in i bedomningen utan fortlevnadsprincipen ska
tillampas. Fortlevnadsprincipen innebér att varderingen av tillgangarna i ett bolag ska
utgd frén antagandet att bolaget ska fortsétta sin verksamhet. Alternativet, att virdera
egendomen 1 bolaget till sitt forsdljningsvarde, ger oftast ett lidgre resultat och kan
leda till att bolag, som har potential att O&verleva, likvideras. Dock bor
fortlevnadsprincipen inte tillimpas om det inte finns en reell vilja eller ekonomisk
mdjlighet att driva bolaget vidare. Har aktiedgarna fattat ett beslut om likvidation ska
kontrollbalansrikningen utga fran vérderingar av bolagets tillgdngar som aterspeglar
detta beslut. Fortlevnadsprincipen tillimpas vid ordinarie bokféring via ARL och god
redovisningssed och ska dérfor tillimpas vid kontrollbalansrakningen &ven om ingen
hinvisning gérs till fortlevnadsprincipen i 25:14 ABL.”®

2.2.2 Korrigeringar i forhallande till ARL

2:4 ARL upprittar en skyldighet for bolag att inte byta redovisningsprincip fran ett ar
till ett annat. Tanken dr att foretagets olika rékenskapsédr ska kunna jimforas. Da
syftet med kontrollbalansrdkningen inte dr att mojliggéra en arlig jimforelse far
foretaget 1 kontrollbalansrdkningen byta redovisningsprincip enligt 25:14 p 1 ABL sé
linge foretaget anvinder en redovisningsprincip med stod i ARL. Att vilja en ny

& Oppenheimer m fl, Foretag i kris, s 36.
*Aa,s36f

% NJA 2005 s 792.

% Oppenheimer m fl, Foretag i kris, s 20.
7Aa,s26f

% Prop 2000/01:150 s 38, 93.
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redovisningsprincip kan mgjliggora att tillgdngar skrivs upp och Overvirden
synliggdrs.” Aven det motsatta giller och om det vid kontrollbalansrikningens
uppréttande visas att tillgdngarna varderats for hogt eller att en skuld har tagits upp till
ett for lagt varde behdver detta korrigeras om en korrigering skulle skett enligt
ARL 100

Det dr enligt 25:14 p 1 ABL tillatet att korrigera pensionsdtaganden om dessa har
redovisats till hogre belopp 4n vad som krévs enligt god redovisningssed i ordinarie
bokforing. Pensionsitagandet ska redovisas till de belopp som de bor enligt 7§ TrL.'"'

I  kontrollbalansrdkningen  fir  bolagets  tillgdngar  redovisas  till
nettoforsiljningsvirde, 25:14 p 2 ABL. Nettoforsdljningsvarde dr det pris man far vid
forsdljning 1 16pande verksamhet, foljaktligen forsdljningsviardet med avdrag for
forsiljningskostnader. ' Mgjligheten att redovisa till nettofdrsiljningsvirde i en
kontrollbalansridkning géiller &ven om en sddan redovisning av tillgingar inte hade
varit méjligt i enlighet med reglerna i ARL. Dock maste det redovisade ha ett virde
som gar att bevisa. Vad som é&r en tillgdng ska tolkas brett for att oka bolagets
méjligheter till fortlevnad.'®

Skulder som pa grund av statligt stod dr forenade med en efterstillningsklausul
med anledning av konkurs behover inte tas upp i kontrollbalansrikningen. Bolagets
obeskattade reserver ska i kontrollbalansrikningen delas upp pd eget kapital och
uppskjuten skatteskuld.'” Ofta har ett underfinansierat bolag mojlighet att kvitta en
uppskjuten skatteskuld mot framtida forluster och hela den obeskattade reserven kan
da tillfalla bolagets eget kapital.'®

De korrigerar som gors i kontrollbalansrikningen, vilka avviker frdn bolagets
ordinarie redovisning, ska noteras i kontrollbalansrdkningen. Det finns inga riktlinjer 1
lagtexten for hur korrigeringarna ska redovisas, men praxis for hur
kontrollbalansrikningarna ska utformas kan anses gilla.'*

2.3 Forsta kontrollstimma

Visar kontrollbalansrikningen att hilften av aktiekapitalet saknar tickning med eget
kapital ska en forsta kontrollstimma hallas. Styrelsen ska enligt 25:15 ABL kalla till
denna bolagsstimma snarast mojligt. Snarast mdjligt ska tolkas som att styrelsen
genast ska utfirda kallelse till bolagsstimma.'”” Kallelsefristen som kan utnyttjas ér
den som finns stadgad i antingen ABL eller bolagsordningen, dock fér tiden inte
overstiga sex veckor. Ar niista ordinarie bolagsstimma inom detta tidsintervall, med

% Prop 2000/01:150 s 38 f.

1901 5fgren m fl, Personligt Ansvar, s 38.

11 Samuelsson, Karnov, kommentar till aktiebolagslag, not 1653.
1921 5fgren m fl, Personligt ansvar s 44.

193 Oppenheimer m fl, Féretag i kris, s 49 f.

104 95:14 ABL och prop 2000/01:150 s 93.

195 Andersson, Kapitalskydd i aktiebolag, 6 uppl, s 260.

1% Samuelsson, Karnov, kommentar till aktiebolagslag not 1657.
197 prop 2000/01:150 s 95.

24



en forskjutning pa maximalt tva veckor, kan styrelsen invénta den planerade stimman
for att dér presentera kontrollbalansrikningen utan att riskera betalningsansvar.'*®

Syftet med kontrollstimman &r att uppmérksamma aktiedgarna pa kapitalbristen
och lata aktiedgarna prova fragan om bolaget ska likvideras eller inte.
Kontrollbalansrdkningens syfte som meddelande till aktiedgare medfor att
kontrollbalansrdkningen inte ska skickas in till bolagsverket och séledes inte
offentliggors. '

Aktiedgarna kan vélja att forsoka fa& bolaget pd fotter innan den andra
kontrollstimman alternativt besluta att likvidera bolaget genast. Om styrelsen har
agerat 1 enlighet med tidsfristerna for uppréttande av kontrollbalansrikningen och
héllit en forsta kontrollstimma inom rétt tid kan styrelsen utan att riskera ansvar 14ta
aktiedgarna besluta om en rekonstruktion av bolaget. Det skapas en radrumsfrist
mellan den forsta och andra kontrollbalansrikningen ddr aktiegara ges utrymme att
besluta hur de vill avhjilpa den kapitalbrist som uppstatt.''® Medansvar for styrelse
riskeras pa nytt forst vid underlatenhet att kalla till en andra kontrollstimma.'"'

For att dtgdrda ett kapitalunderskott kan aktiefigarna besluta att 6ka bolagets eget
kapital. Om kapitalbristen ska ldkas maste de medel som tillférs bolaget vara
benefika, ér ett tillskott att beakta som ett 1an atgdrdas inte kapitalbristen. Ett lan
paverkar savil tillgdngssidan som skuldsidan pd balansrdkningen och bolagets eget
kapital ar kvar pd samma niva. For att kapitalbristen ska atgérdas krivs ett tillskott
som enbart Okar tillgdngssidan. Ett gdvolofte kan vara tillrdckligt under forutsittning
att det ar av ritt karaktir. Gavoloftet far inte forenas med villkor om éterbetalning och
den som utfést gdvoloftet méste vara betalningsduglig for att 16ftet ska 6ka bolagets
eget kapital. Aven ett aktiedigartillskott kan oka tillgdngarna. Vill aktiefigarna ha
aterbetalning méste detta regleras genom ett atagande i aktieéigaravtal att aterbetala
tillskottet i form av vinstutdelning. ''* Tillskottet fir bara villkoras gentemot
aktiedgarna och kan inte begrénsa bolaget. Stills villkoren upp gentemot bolaget dr
tillskottet att anse som en skuld.'” Sjilvklart kan dven andra aktérer 4n aktieigarna
aterstilla bolagets eget kapital genom tillskott.'*

aterstélla bolagets eget kapital om garantin &r odterkallelig och den som utférdat
115

Aven en kapitaltickningsgaranti kan

garantin ar betalningsduglig.

Bolagets eget kapital kan 6kas genom en nyemission till dverkurs. Bolaget tillfors
da tillgangar utan att bolagets skulder dkar och pa sa stt okar bolagets eget kapital.''®
Aven genom efterstillningsklausul, ackord eller uppskrivning av bolagets
anldggningstillgdngar kan bolagets kapital oka tillrackligt for att hindra bolaget fran
tvangslikvidation.'"” Ytterligare en atgird som kan vidtas for att komma ur en

1% Samuelsson, Karnov, kommentaren till aktiebolagslag, not 1659.
199 Sandstrém, Svensk aktiebolagsritt, s 333 f och 25:15 ABL.
0N, 5333

"' [indskog, Kapitalbrist i aktiebolag, s 80-90.

2 Qandstrom, Svensk aktiebolagsritt, s 337 f.

13 Oppenheimer m fl, Foretag i kris, s 66-69.

4 5fgren m fl, Personligt ansvar s 52-54.

1s Oppenheimer m fl, Féretag i ekonomisk kris, s 69 f.

16 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 5 uppl, s 197.

"7 Lsfgren m fl, Personligt ansvar s 51.
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situation av kapitalbrist dr att sdnka bolagets aktiekapital. Sanks aktiekapitalet krévs
en ligre summa eget kapital for att matcha det registrerade aktiekapitalet.'' Vill
aktiedgarna inte vidta specifika atgdarder for att forbittra bolagets eget kapital kan de
hoppas att via goda affirer forbéttra bolagets ekonomi till andra kontrollstimman.'"”

Kraven pa hur stort eget kapital som krdvs hos aktiebolaget varierar. For att
undga tvangslikvidation vid den andra kontrollstimman krévs att bolagets eget kapital
har 0kat sa att det nu ticker hela det registrerade aktiekapitalet. Det kravs séledes en
storre tdckningsgrad dn den som krévdes for att undvika tvingslikvidation fran borjan
da det var tillrickligt att bolagets eget kapital tickte halva aktiekapitalet.'*

2.4 Andra kontrollstimma

Om aktiedgarna under forsta kontrollstimman beslutar att inte likvidera bolaget utan
véljer att forsoka &tgidrda kapitalbristen ska enligt 25:16 ABL en andra
kontrollstimma hallas atta manader frén den forsta kontrollstimman. Fristen pa atta
ménader borjar 16pa fran och med forsta dagen pa forsta kontrollstimman dven om
inga beslut fattas di. Ar aktiefigarna inte nirvarande vid den forsta kontrollstimman
giller fristen frin den dag som skulle varit stimmans forsta dag.'”' Om bolaget
kommer pa obestdnd under rddrumsfristen kan bolaget inte vinta med att agera tills
dessa 4tta manader har passerat utan styrelsen maste agera i enlighet med KonkL.'**

Infor andra kontrollstimman ska ytterlige en kontrollbalansrékning upprittas for
att utgdra underlag for beddomningen om bolagets kapitalbrist kvarstir. Aven denna
balansrikning ska enligt 25:16 st 2 ABL goras med korrigeringarna som 25:14 ABL
tillater. Varderingstidpunkten for den andra kontrollbalansrakningen dr enligt 25:17 st
1 p 2 ABL tiden for den andra bolagsstimman.'>

Vid andra kontrollstimman ska aktieigarna aterigen prova bolaget framtid. Om
bolagets eget kapital inte matchar bolagets registrerade aktiekapital uppstéller
lagstiftningen enligt 25:17 ABL krav pd att bolaget likvideras. Likvidationsplikten
intrdder d&ven om en andra kontrollstimma inte genomfOrs. Plikten intrdder da
oberoende av vad en eventuell kontrollbalansrakning utvisar gdllande bolagets
formogenhet. Enbart det faktum att en andra kontrollstimma inte skett ar tillrdckligt
for att &ldgga bolaget en plikt att likvideras. Intrdder likvidationsplikten ska
styrelsens, inom tvd veckor frdn andra kontrollstimman, ansdka om likvidation av
aktiebolaget hos tingsrdtten, under fOrutséttning att aktiedgarna inte beslutat om
likvidation p4 stimman. Aven en ensam styrelseledamot kan enligt 25:17 st 2 ABL
ansoka om likvidation om det skulle vara nodvindigt. Framkommer det under
domstolens  handldggning av  likvidationsansokan att det finns en
kontrollbalansrikning, uppstilld enligt 25:14 ABL, som presenterad pa en

'8 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 5 uppl, s 197.
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bolagsstimma och visar att eget kapital i bolaget uppgér till minst det registrerade
aktiekapitalet ska enligt 25:17 st 3 ABL likvidationen avbrytas.

Beslutar stimman att likvidation ska ske dr det stimman som beslutar vem som
ska anmila likvidationsbeslutet for registrering 1 enlighet med 25:8 ABL. Att en sddan
anmaélan uteblir foranleder inte medansvar for styrelsen. Beslutat stimman dédremot att
likvidation inte ska ske, trots att bolaget &r i kapitalbrist, maste styrelsen ansoka om
likvidation for att undg personligt betalningsansvar.'**

Ar det redan under rddrumsfristen uppenbart att en andra kontrollbalansrikning
inte kommer visa att kapitalet dr aterstéllt kan en ansdkan om likvidation goras av
styrelsen, efter rddrumsfristen, utan att en andra kontrollstimma haéllits. Under
radrumsfristen fir inte styrelsen ansoka om att forsitta bolaget i likvidation.'”

Aven den andra kontrollbalansrikningen ska granskas av revisor, om bolaget ska
ha revisor, for att kontrollbalansrdkningen ska anses giltig. Om den andra
kontrollbalansrikningen uppdateras for att spegla forhallandena pa stimmodagen bor
revisorn granska och gora uttalande géllande dessa uppdateringar Att enbart Oka
bolaget eget kapital till den nivd som krévs ér inte tillrdckligt for att undvika en

tvangslikvidation dven de formella handlingsreglerna maste foljas.'*®

2.5 Styrelsens medansvar

Foljer styrelseledamoterna inte de handlingsregler som é&r stadgade i lag kan
styrelseledamoterna enligt 25:18 st 1 ABL alaggas personligt betalningsansvar for de
skulder som tillkommer bolaget under tiden styrelsen inte agerar i enlighet med de
krav lagstiftningen stédller upp. Ansvar tillfaller styrelsen om de inte upprittar och
later en revisor granska en kontrollbalansrikning ndr det finns skél att anta att en
kritisk kapitalbrist enligt 25:13 ABL foreligger. Aven underlatenhet att kalla till en
forsta kontrollstimman om kontrollbalansridkningen visar behov av kontrollstimma
aktualiserar medansvar. For att undga personligt betalningsansvar maste styrelsen
ansoka om att bolaget ska likvideras om en andra kontrollstimma inte hélls i rétt tid
eller om aktiedgarna inte beslutat om likvidation pd kontrollstimman trots att den
andra kontrollbalansrikningen inte visar att kravet pa tickning av aktiekapitalet ar
uppfyllt. For att mdjliggora for aktiedgarna att fatta beslut om likvidation méste
styrelsen kalla till en andra kontrollstimma.

Ansvaret att likvidera bolaget uppkommer for styrelsen forst efter en eventuell
andra kontrollstimma. Innan denna tidpunkt ar det aktieigarna som ska besluta om en
likvidation genom stdmmobeslut. Styrelsens ansvar dr innan andra kontrollstimman
att folja de handlingsregler som lagen stiller upp.'?’

Styrelsens medansvar omfattar de skulder som har uppsttt efter det att en
underlatenhet att folja lagens handlingsregler skett och ansvaret kvarstdr tills
underlatenheten upphoér. Medansvaret for dessa forpliktelser kan inte undkommas

124 Oppenheimer m fl, Foretag i kris, s 44.
125
A st.
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genom att styrelsen vidtar den héndelse underldten hinfor sig till. Det ansvar som
uppkommit kvarstar anda. Det &r enbart ansvar for nya forpliktelser som upphor nér
styrelsen vidtar rétt agerande. Syftet med medansvaret dr att pressa styrelsen till att
agera. Kan ett senare agerande avhjélpa medansvar uppstar inte incitament till att
agera sa fort en kritisk kapitalbrist uppstar.'*®

Forsumliga styrelseledamoter ansvarar enligt 25:18 st 1 ABL solidariskt for de
forpliktelser som uppkommer vid en underldtenhet att f6lja handlingsreglerna och den
ledamot som har betalat en skuld har regressritt mot Gvriga i styrelsen. >
Styrelseledamots medansvar innebir dven att styrelsen har en regressritt mot bolaget.
For att utkrdva ansvar mot en styrelseledamot maste borgendren emellertid inte se till
om bolaget dr i konkurs eller visa pa ett misslyckat utmétningsforsok mot bolaget.
Styrelseledamoten kan krivas direkt om denne dr medansvarig.'*

2.5.1 Ansvarets omfattning

Medansvaret omfattar enbart nya forpliktelser. Generellt kan en ny forpliktelse anses
uppkommen nér avtalet gillande forpliktelsen tecknas. Om det i ett avtal ar mojligt att
gora en avbestillning fram till och med leverans utan kostnad far forpliktelsen istéllet
anses uppkommen vid leverans. Medansvar intrdder for forpliktelsen om styrelsen
inte utnyttjar mojligheten och avbestiller leveransen. Under en eventuell
uppsigningstid kan medansvar inte drabba styrelsen utan det dr enbart det som sker
efter att en uppsdgningstid forflutit som styrelsen kan bli medansvarig for. Finns
mdjlighet till uppsigning ska styrelsen ha utnyttjat denna for att undgd ansvar, annars
far styrelsen ett ansvar for fordringar efter den tiden. En utgangspunkt i bedoémningen
av om en ny forpliktelse har uppkommit under en period av underlatenhet ér att se om
bolagets borgenérer har exponerats for en okad risk. Savil betalningsforpliktelse som
naturaforpliktelse kan omfattas av medansvar dven om ansvaret for naturaforpliktelser
begrinsas till de skadestandsforpliktelser som &r foljden av ett avtalsbrott.”'

Avtal gillande kop av varor eller tjinster leder i regel till att en ny forpliktelse
uppstar nédr avtalet ingds, om inte styrelsen har mgjlighet att avbestdlla varan
kostnadsfritt. Leasingavgifter och avgifter for hyra anses oftast ha uppkommit vid
avtalets ingdende. Detta giller under forutsdttning att det ursprungliga avtalet
innehaller uppgifter om den totala hyrestiden. Ansvar for hyresavtal kan emellertid
uppsta efter att en eventuell uppsdgningstid har passerat. Rénta och amortering pé ett
dldre l&n kan inte anses som en ny forpliktelse. Om en kredit &ndras och nya villkor
tillkommer under perioden av underlatenhet kan moéjligen en ny forpliktelse anses
ingdngen. Ansvar for skatt anses kopplat till den forpliktelse som ar kopplad till
beskattningen. Ett skadestind bedoms utifrdn den tidpunkt héndelsen som
skadestandet grundas péd skedde, ett skadestand pa grund av ett kontraktsbrott anses
uppkommit nir kontraktsbrottet skedde. Aven om situationer ovan ger en generell
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bild av hur forpliktelser kan bedomas ar det viktigt att vara medveten om att
individuella forutsédttningar kan leda till att en annan bedémning gors i det enskilda
fallet.'*?

Hogsta Domstolen uttalar i mél nr O 2280/11 att det inte gir att faststilla en fast
entydig regel for nir en fordran har uppkommit. Nér fordran har uppkommit maste
tolkas utifrdn syftet med medansvarsregleringen. Syftet med medansvaret dr att
skydda borgendrerna. Mojligheten for bolagsborgenirerna att gora sina fordringar
gillande direkt hos styrelsen kan ses som ett patryckningsmedel for att
medansvarsregleringen ska foljas. Syftet med medansvaret &r inte att aldgga styrelsen
ett generellt ansvar, da skulle alla forpliktelser omfattas av ansvaret. Mojligheten for
styrelsen att faktiskt kunna paverka ett bolag under en period av underlatenhet &r 1
fokus for om medansvar uppstar eller inte. Borgendrerna ska skyddas mot
forpliktelser som leder till 6kad risk. Risken for att en hyresgist inte kommer att
betala hyresforpliktelserna beaktas redan nédr hyresavtalet ingds dirfor kan ansvar
uppkomma forst sedan en uppsigningsperiod intritt.'*?

Styrelsens medansvar upphdr enligt 25:20 ABL nir en ansokan om likvidation
har gjorts till ratten. Alternativt nér styrelsen vidtar de krav som de underlitit att
genomfora och upprittar en kontrollbalansrikning som de ldgger fram pa en
kontrollstimma. Det maste inte vara en styrelseledamot som har gjort en ansékan om
likvidation for att styrelsen medansvar ska upphdra utan det ar tillrdckligt att nagon
som ir behdrig har gjort anskan.'**

2.5.2 Majlighet for ledamot att undga ansvar

Den lagtekniska konstruktionen av medansvaret vid kritisk kapitalbrist innebdr att
styrelsen som kollegialt organ dr medansvariga. Medansvaret dr inte en individuellt
bestimd skyldighet utan individuella forhéllanden far istéllet en, eventuell,
ansvarsbefriande verkan. En ledamot av styrelsen som kan visa, efter att ett generellt
medansvar har dlagt styrelsen, att ledamoten inte agerat forsumligt kan enligt 25:18 st
3 ABL undgi medansvar.'” Kiranden i en talan gillande medansvar ansvarar for att
visa att styrelsen inte foljt handlingsmonstret i 25:13-20a ABL. Nér kdranden har
visat pa en underldtelse att agera i1 enlighet med lag har styrelsens ledamd&ter mojlighet
att forsvara sig genom att visa att de inte agerat forsumligt.'

For att avgdra om en styrelseledamot agerat forsumligt ska ledamoten utférande
av rollen som styrelseledamot granskas. Det ska ifrdgasittas om ledamoten har agerat
som en medlem av styrelsen borde ha agerat. Styrelsen har alltid det yttersta ansvaret
for bolagets forvaltning, 4ven om en uppgift har delegerats till ndgon annan, sdsom en
verkstillande direktor."”” En ledamot i styrelsen kan inte skylla pa att ledamoten inte

132 Oppenheimer m fl, Féretag i kris, s 62-65.

3 HD O 2280/11, 8 juli 2013.

3% Samuelsson, Karnov, kommentaren till aktiebolagslag, not 1681.
133 indskog, Kapitalbrist i aktiebolag, s 28 f.

13 Sandstrom, Svensk aktiebolagsritt, s 336.

137 Lsfgren m fl, Personligt ansvar, s 31 f.

29



haft tillracklig information om bolagets finansiella situation da ledamoten har en
skyldighet att halla sig uppdaterad kring vad som sker i bolaget."*® Styrelsen ska
uppritta ett rapportsystem som gor att styrelsen har mojlighet att, trots att de inte
deltar i den lopande forvaltningen, ha vetskap om bolagets situation. Rapporteringen
innebir att styrelsen ska ha kunskap om de ekonomiska forhallandena i bolaget."* En
styrelseledamot ska ha tillricklig kunskap for att kunna avgdra om bolagets
ekonomiska stdllning fordndrats till den grad att tvingslikvidation krdvs. Alla i
styrelsen ska veta om vad som sker, arbetsfordelningen inom styrelsen péverkar
inte.'*

De kraven som stiélls pd en ledamot for att ska anses agerat utan forsumlighet ar
hoga. Ansvarsfrihet kan uppsta om styrelsemedlem fatt missvisande information eller
haft laga forfall, sisom sjukdom.'*' Har en styrelseledamot som rostat for att folja
lagens handlingsregler nerrdstats av ovriga medlemmar kan denne ledamot anses
agerat pd ett icke fOorsumligt sitt. Ledamoten far dock inte senare vidta en
rittshandling som leder till fortsatt drift av foretaget, dd kommer dven denna ledamot
att drabbas av ansvar.'*

2.5.3 Faktisk kapitalbrist

For att medansvar ska aldggas styrelsen pd grund av att styrelsen har underlatit att
uppritta forsta kontrollbalansrdkningen maste enligt 25:18 st 4 ABL &dven en faktisk
kritisk kapitalbrist ha forelegat 1 det dgonblicket styrelsen hade skél att anta kritisk
kapitalbrist.'* Det kan anses sjilvklart att en faktisk brist bor foreligga for att
medansvar ska kunna goras gdllande, har aktiebolaget inte en faktisk kritisk
kapitalbrist s& fanns ingen skyldighet att vidta de atgdrder som lagen foreskriver vid
kapitalbrist. '** Kravet pa en faktisk kapitalbrist for att medansvar ska kunna
aktualiseras géller emellertid inte 1 forhdllande till kravet att uppritta en
kontrollbalansrikning vid en misslyckad utmitning. Kravet uppstills inte heller i
relation till underlatenhet att kalla till en forsta eller andra kontrollstimma.'*

Det ér den faktiska kapitalbristen en kdrande ska pévisa i domstol om de vill
utkrdva ansvar av styrelsen, om talan grundar sig pa 25:13 p 1 ABL. Bevisbordan {or
att pavisa den faktiska kapitalbrist kan dock anses nigot ldgre 4n vad som é&r brukligt 1
tvistemal.'* For att visa att styrelsen har brutit mot regleringens handlingsdirigerande
effekt behover kidranden visa pd en faktisk kapitalbrist for att det sedan ska
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presumeras att styrelsen har haft skl att anta att kritisk kapitalbrist har forelegat.'*’

Det kan vara problematiskt for utomstdende att pavisa hur bolagets interna
ekonomiska forhallanden har sett ut och dérfor aldggs géldendren en skyldighet att
inte undanhalla bevismaterial.'*® De objektiva grunderna ska pavisas av kirande,
medan den subjektiva bordan, férsumligheten, enligt NJA 2009 s 210 och 25:18 st 3
ABL ska bevisas av den som vill undkomma ansvar.

Genom en kapitaltickningsgaranti kan ett aktiebolag undvika att faktisk
kapitalbrist uppkommer 1 ett bolag. Tecknandet av en kapitaltickningsgaranti verkar
forebyggande for att undvika att medansvaret aktualiseras. For att garantin ska leda
till ansvarsfrihet for styrelsen méste garantigivaren maste vara solvent till sd hog grad
att solvensen &r storre dn underskottet hos bolaget som é&r insufficient. Vid en
kapitaltickningsgaranti riskerar styrelsen att agera oansvarigt da de vet att bolagets
skulder har tickning och de motiveras inte av risken att bli personligt ansvariga.'*

2.5.4 Laiakning av kapitalbrist

Om en kritisk kapitalbrist dtgéirdas mellan tidpunkten nér styrelsen har skél att anta
kritisk kapitalbrist och tidpunkten d& forsta kontrollbalansridkningen senast ska vara
upprittad uppkommer inget medansvar. Inom detta tidsintervall kan ansvar avhjilpas
genom att lika kapitalbristen i bolaget.'”” Efter att den forsta kontrollbalansrikningen
skulle vara uppréttad dr det inte lingre mojligt att undkomma ansvar genom att
aterstélla aktiebolagets eget kapital, d& maste dven handlingsreglerna i lagstiftningen
foljas. °' T Prop 2000/01:150 visas att intention ar att lita kontrollbalansrikningen
utgdra den yttersta gransen for nir det 4r mdjligt att atgérda ett kapitalbrist problem
genom att enbart lika kapitalbristen.' >

Bevisbordan for om aktiebolagets kapital dterstdlls under den tid ansvar kan
upphéra genom att kapitalet liks aligger styrelsen.'”® For att styrelsen ska kunna
anfora bevis om en lékt kapitalbrist bor styrelsen dokumenterar vad som sker efter att
styrelsen har haft skal att anta kritisk kapitalbrist. Trots att kapitalet har aterstéllts kan
det vara av vikt att fardigstdlla den pabdrjade, alternativt pdtdnkta, balansrdkningen
for att med denna kunna visa att en kritisk kapitalbrist inte lingre ar aktuell.'™
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2.6 Att fora talan

Den bolagsborgendr som inte fir betalt for en fordran som uppkommit under en
period av kritisk kapitalbrist, kan om styrelsen inte agerar i enlighet med lag, fora
talan i domstol om att styrelsen ska aliggas medansvar for fordran.'>

En konkursforvaltare ska enligt 7:5 KonkL i sin forvaltarberittelse informera vid
vilken tidpunkt styrelsens skyldighet att uppritta en kontrollbalansrikning intrdtt om
det dr mojligt att faststélla. En faststélld tidpunkt i forvaltningsberittelsen ska
underldtta for de borgendrer som mdjligen kan kréva styrelsen pd betalning istéllet for
bolaget. Konkursforvaltaren har dock ingen skyldighet att faststilla vilka fordringar
som kan omfattas av ett eventuellt medansvar.'”® Endast om konkursforvaltaren far
fullmakt av borgenérerna kan konkursforvaltaren fora talan mot styrelsen.'>’

2.7 Intressen bakom lagstiftningen

Regleringen om tvangslikvidation vid kapitalbrist dr ett medel for att balansera
aktiedgarnas frihet frdn personligt betalningsansvar enligt 1:3 ABL med
borgenérernas intresse av att fi sina fordringar betalda. Genom att upprétta regler som
garanterar att aktiebolaget har tillrdckliga tillgadngar for att tdcka bolagets forpliktelser
ska borgendrerna skyddas. Syftet med regleringen &r att tvinga underkapitaliserade
bolag till likvidation under ordnade former medan medel fortfarande finns kvar for att
betala bolagets fordringar."”® Reglerna om tvangslikvidation vid kapitalbrist utgor en
del av skyddet av bolagets bundna kapital och syftar till att hindra att kapitalet
forsvinner frén ett bolag genom att verksamheten drivs med forlust.'”

Reglerna i 25:13-20a ABL har ett handlingsdirigerande syfte. De ska verka for att
en kapitalbrist dtgirdas, alternativt att bolaget likvideras i tid. Hotet om medansvar
vid underlatenhet fungerar som incitament for att de steg som lagstiftningen stiller
upp f0ljs. Medansvaret kan dven ha en reparativ funktion da borgeniren kompenseras
for de skador som ett felaktigt agerande lett till.'®

Borgendrsskydd kan anses paverka aktiebolagets forméga att locka till sig
borgenérer positivt. Hos ett bolag med ett vél fungerande kapitalskydd underlittas
kapitalanskaffningen. Det finns ett samband mellan investeringar i1 foretag och det
borgenérsskydd foretaget erbjuder. Utan ett lagstadgat borgenérsskydd vid kapitalbrist
skulle mojligen kostanden for bolagets krediter oka, d& borgendrernas skydd
minskar. '°' Aktiebolagen kan emellertid redan idag anses betala for de
kreditupplysningar och skyddsatgérder som vidtas av borgendrskollektivet i form av
hojda kreditkostnader. D4 foretaget méste folja reglerna i ABL samtidigt som de ska
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folja borgenidrernas krav kan det ifrdgasittas om bolagen betalar dubbelt for det
borgenirsskydd som de har.'®

Styrelsens medansvar vid kritisk kapitalbrist kan anses motverka de incitament
som uppkommer till foljd av aktieigarnas begrinsade betalningsansvar och den
okande bendgenheter att vidta hogriskinvesteringar dkar nér ett bolag ndrmar sig

insolvens.'®

2.7.1 Avvecklingsintresset, raidrumsintresset och varningsintresset

Handlingsmonstret som skapas da styrelsen aldggs att agera i enlighet med 25:13-20a
ABL kan antas verka for att skydda flertalet intressen. Det finns ett intresse att skydda
bolagets befintliga borgendrer. Dessa gynnas av att bolaget avvecklas medan det
fortfarande finna medel kvar att betala borgendrernas fordran. Reglerna har d&ven som
syfte att ge aktiedgare tillrackligt rddrum att, om mdjligt, rekonstruera bolaget. I vissa
fall kan dven aktiedgare ha ett intresse av snabb avveckling, de kan dd behalla en
storre andel av sina medel som annars hade gatt forlorade i fortsatt drift. Nya
borgenirer har ett intresse av att bli upplysta om bolagets finansiella situation.'®*
Dessa intressen kan anses vara tillgodosedda i lagstiftningen till varierande grad.

Skyddsintresset for nya borgenirer kan anses fa visst utrymme i lagtexten di det
ar dessa borgendrer som har mojlighet att fi sina fordringar betalda om styrelsen
bryter mot reglerna i 25:13-20a ABL. Nya borgenérer kan dock inte anses varnade
genom lagstiftningen utan enbart om reglerna fyller sin handlingsdirigerande funktion
och en tvangslikvidation vidtas skyddas nya borgendrer. Lagstiftningens konstruktion
visar att syftet med medansvaret i forsta hand inte ar att kompensera borgenérerna
utan att framtvinga ett agerande i enlighet med lagstiftarens vilja. Skyddet for nya
borgenédrer kan dérfor inte anses vara sdrskilt starkt. Mgjligen kan risken f{or
medansvar leda till en 6kad forsiktighet frén styrelsens sida nér de ingér avtal under
tiden bolaget har kapitalbrist, vilket i forldngningen kan leda till att nya borgenérer
skyddas. D4 medansvaret ofta dr en foljd av att styrelsen inte uppmérksammat
kapitalbristen dr det emellertid tveksamt om styrelsen agerar forsiktigare vid
kapitalbrist.'®

Inte heller intresset av en snabb avveckling till formén for dldre borgenérer
tillgodoses inte via lagstiftningen. Radrumsfristen dr 1dng och likasa mojligheterna att
under denna driva bolaget vidare. Aktivitetsplikten startar vid en tidpunkt vilken kan
anses sen i forhallande till ndr en konstruktiv rekonstruktion borde ha skett.'®
Lagstiftningen kan anses tillgodose aktiedgarnas intresse av att ha utrymme att
rekonstruera bolaget pa bekostnad av borgendrernas intressen. Savil nya som &ldre
borgendrer far sina intressen &sidosatta.'®”’

12 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, uppl 5, s 23 f.
163 K ershaw, Comany Law in Context s 721 f.
14 [ indskog, Kapitalbrist i aktiebolag, s 20 f.
165
A st.
166 A a,s21.
167 A a, s 25.
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2.7.2 Borgenirsskyddets koppling till aktiekapitalet

Borgenédrsskyddet i svenska aktiebolag dr utformat som ett kapitalskydd dér syftet ar
att aktickapitalet ska behallas i bolaget.'®® Via kapitalskyddet ska borgenirerna
garanteras att det finns behdllning kvar i bolaget i form av reella tillgangar tillrdckliga
for att betala borgendrernas fordringar. Kopplingen mellan aktiekapitalet och reglerna
om styrelsens medansvar vid kritisk kapitalbrist framtrader da aktivitetsplikten
alagger styrelsen att agera ndr hilften av aktiekapitalet saknar tickning med eget
kapital.'®

2.7.3 Borgenirernas skyddsintresse

For att kunna utreda lagstiftningens borgendrsskyddande funktion dr det av vikt att se
till borgendrernas mojligheter att sjélva skydda sina intressen. Hur borgenérerna viljer
att skydda sina intressen kan paverka om regleringen lagstiftaren utformat innebér ett
reellt och nodvindigt skydd for borgenirerna eller inte.'”

De borgendrer som har mdjlighet att ingd avtal med bolaget &dr frivilliga
borgenédrer medan de borgenérer vars fordran uppkommit pa annat sitt dr ofrivilliga
borgenérer. Frivilliga borgenérer och oftrivilliga borgenérer har olika utgangslage for
att ta tillvara sina intressen. Det gér dven att skilja de borgenérer som har mojlighet att
anpassa sina kreditvillkor fran de borgenédrer som inte har samma mojlighet. Att
anpassa kreditvillkor sa att risken speglas i avtal eller rdnta dr forenat med
transaktionskostnader i form av kostnader for information och forhandlingar. De
borgendrer som kan anpassa sina villkor faller alltid inom gruppen frivilliga
borgenirer.'”" Emellertid har inte alla frivilliga borgendrer denna méjlighet utan
borgenérens stillning gentemot bolag samt borgenérers ekonomiska situation spelar in
om mdjligheten att forhandla existerar eller inte.'”

Banker och kreditinstitut kan ofta skydda sina intressen. De &r starka aktdrer som
kan kridva hogkvalitativa sdkerheter for sina fodringar och det ir inte ovanligt att de
skyddar sig genom kreditupplysningar. Bankerna har mojlighet att anpassa sina
villkor i relation till den gildendr de forhandlar med.'” Bolagets leverantorers
mdjlighet att stélla krav varierar beroende pa leverantdrens stdllning. Leverantdrerna
kan ofta skydda sina intressen genom att infora atertagandeforbehdll i1 sina avtal och
genom att reglera kredittider. Aven leverantdren har ofta mojlighet att kriva
information om géldendren. Forutom leverantdrens stéllning kan dven branschpraxis
inverka pa en leverantors méjlighet och vilja att stilla egna villkor.'™

Ett bolags anstillda &dr att anse som frivilliga borgendrer, men eftersom de
skyddas genom den sdrskilda 16negarantin staten stéller upp dr de inte beroende av

18 Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 203.
1% Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl, s 11-13.

17 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 5 uppl, s 21 f.

"' Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl, s 54.

172 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 5 uppl, s 21.

'3 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl, s 55.

174 A a, s 56.
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borgendrsskyddsreglerna. Inte heller konsumenten, som kan anses vara en frivillig
borgenir, skyddas av borgenérsskyddslagstiftnigen utan deras intressen tillgodoses
via konsumentlagstiftningen.'”

Till bolagets ofrivilliga borgenidrer hinfors staten, landstinget, kommunen och de
som innehar utomobligatoriska skadestdndsfordringar riktade mot bolaget.
Skyddsvérdet for ofrivilliga borgenérer anses variera beroende pa vems intresse som
ska beaktas. Staten anses, i egenskap av lagstiftare, ha tillrdcklig makt {for att skydda
sina egna intressen pa annat sitt in genom kapitalskyddsreglerna. Aven landsting och
kommuner anses ha en viss paverkan pa lagstiftningen genom lobbyverksamhet och
behover inte skyddas genom kapitalskyddsreglerna. De borgendrer som har
utomobligatoriska skadestdndsfordringar kan anses vara den mest skyddsvirda
gruppen men det kan hivdas att skadestanden bér motverkas genom forsékringar.'

175 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl, 56.
176 A a, s 58.
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3 Engelsk reglering

Engelsk ritt lagger styrelsen att beakta borgenérernas intresse nér ett aktiebolag inte
langre har en rimlig mdjlighet att undvika insolvens och likvidation. Reglerna som
paverkar styrelsens agerande vid kapitalbrist dterfinns savél lagstadgade i section 214
IA, “wrongful trading”, som i principer utvecklade via “common law”.'”” Dessa
regelsystem samverkar for att tillsammans utgdra ramverket for hur styrelsen bor
agera med anledning av en forestdende insolvens.

Nir ett bolag dr solvent ska styrelseledaméterna enligt section 172(1) CA genom
sitt arbete verka for att bolagets framgang till forman for aktiesgarna.'”® Skyldigheten
att sitta aktiedgarnas intresse framst ska enligt section 172(3) CA bortses fran nér en
utomstaende regel som dlédgger styrelsens ledamdter att agera i borgenérernas intresse
aktualiseras.'”” Savil “wrongful trading” som reglerna i “common law” ir sadana
utomstaende borgenédrsskyddande regler som aktualiserar styrelsens ansvar att se till
borgenirernas intresse istéllet for aktieigarnas.'*

Det dr osdkert om section 172(3) CA aldgger styrelsen att enbart beakta
borgenérernas intresse nir en borgenirsskyddande regel ar applicerbar eller om dven
de Ovriga intressen i section 172(1)(a)-(f) CA som ska beaktas vid sidan av
aktiedgarnas intresse i ett solvent bolag fortfarande ska beaktas. I ett solvent bolag ska
styrelsen se till langsiktiga konsekvenser av sina beslut, beakta intressen hos
anstillda, se till relationen mellan bolaget, dess leverantorer och kunder, beakta
bolagets miljopaverkan och pdverkan pd samhille, striva efter att behalla ett gott
rykte och hog standard i relation till hur de upptrader vid affarer och agera rattvist i
forhallande till bolagets aktiedgare. Troligen bor styrelsen beakta dven dessa intressen
nir en borgenirsskyddande regler ér tillimplig.'®'

3.1 ”Wrongful trading”

I section 214 TA éaterfinns regler om hur en styrelseledamot bor agera for att undgé
ansvar nér ett aktiebolag inte har en rimlig mgjlighet att undvika insolvens och
likvidation.'® Stadgandet ger domstolen majlighet att i enlighet med section 214(1)
IA besluta att en styrelseledamot, eller fore detta styrelseledamot, ska betala tillbaka
den summa till aktiebolaget som domstolen finner ldmplig om ledamoten inte agerat i
enlighet med regleringen.'® Lagstiftningen uttrycker i section 214(6) IA att om
ansvar ska daldggas styrelsen méiste aktiebolaget ha likviderats pd grund av
insolvensen. Bolagets tillgdngar ska ha varit otillrackliga for att ticka betalning av

17 Se Kershaw, Comany Law in Context, s 721 f.

178 » A director must act in the way he considers, in good faith, would be most likely to promote the success of the
company for the benefit of its members [...]”. Section 172(1) CA.

179 »The duty imposed by this section has effect subject to any enactment or rule of law requiring directors, in
certain circumstances, to consider or act in the interests of creditors of the company”. Section 172(3) CA.

180 K ershaw, Comany Law in Context, s 722 f.

8L A a,s 724.

2 Aa,s729.

18 > Jmake such contribution (if any) to the company’s assets the court thinks proper”. Section 214(1) IA.
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bolagets skulder, andra skyldigheter och kostnader i relation till bolagets
avveckling.'®* Likvidationen ska antingen beslutas av aktiefigarna eller beslutas i
domstol och likvidator eller konkursforvaltare ska tilldelats uppgiften att avveckla
aktiebolaget.'® Enligt section 214(2)(b) IA méste styrelsemedlemmarna innan bolaget
likvideras ha antingen insett eller borde ha insett att bolaget inte hade en rimlig
mojlighet att undvika insolvens och likvidation.'™
efter att denne nitts av insikten att bolaget kommer bli insolvent och likvideras, agerat
utifran syftet att minimera borgenédrernas potentiella forluster ska enligt section

214(3) IA inte 4liggas betalningsansvar i enligt med “wrongful trading”.'®’

Den medlem av styrelsen som,

3.1.1 Aktivitetsplikt

Tidpunkten dd styrelsen mdste agera, om de vill undvika ansvar enligt “wrongful
trading”, intrdder da styrelsen insett eller borde ha insett att det inte finns rimlig
mdjlighet for bolaget att undvika likvidation pé grund av insolvens. I section 214(6)
IA definieras insolvens som att bolagets tillgdngar &r otillrdckliga for att betala
bolagets skulder, andra skyldigheter och kostnader i relation till bolagets avveckling.
Trots att lagstiftaren ndmner en beddmning som utgar frin en jamforelse av tillgangar
och skulder, vad som i svensk ritt hade kallats en insufficiensbedomning, bor fokus
géllande “wrongful trading”-beddmningen vara pd det av lagstiftaren valda ordet
betalning. Lagstiftaren ifragasitter i section 214(6) IA om betalning av bolagets
skulder ndr de forfaller ar mdjligt. Domstolarna har i sin bedomning i relation till
“wrongful trading” fokuserarat pa oférmdga att betala skulder nidr de forfaller till
betalning. Att ha mojlighet att betala alla skulder som finns i balansrékningen &r inget
krav och insufficiens utifrdn balansrdkningen har inte enbart varit tillrdckligt for att
»wrongful trading” bestimmelsen ska kunna tillimpas.'*®

I engelsk ritt anses ett bolag insolvent enligt 123(1)(e) IA nér bolaget inte kan
betala sina skulder nér dessa forfaller till betalning och enligt 123(2) IA nér bolagets
tillgangar #r ligre 4n bolagets skulder.'™ Inom begreppet insolvens i engelsk ritt si
ryms saledes dven det vi i svensk rétt definierar som insufficiens. Betydelsen av en
balansmadssig insolvens, i Sverige insufficiens, diskuterades i BNY Corporate Trustee
Services Ltd v Eurosail-UK 2007-2BL plc."”® Domstolen ansig att en klinisk
bedomning av om bolagets tillgdngar dr ldgre dn dess skulder utifrdn bolagets
bokforing kan leda till att flertalet driftdugliga bolag beaktas som insolventa. Syftet

18 »For the purposes of this section a company goes into insolvent liquidation if it goes inte liquidation at a time
when its assets are insufficient for the payments of its debts and other liabilities and the expenses of winding up”.
Section 214(6) 1A

185 Kershaw, Comany Law in Context, s 730.

186 »1 ] that person knew of ought to have concluded that there was no reasonable prospect that the company
would avoid going inte insolvent liquidation [...]”.Section 214(2)(b) IA.

187 [...] after the condition specified in subsection (2)(b) was first satisfied in relation to him that person took every
step with a view to minimize the potential loss to the company’s creditors as [...] he ought to have taken”. Section
214(3) IA.

188 K ershaw, Comany law in Context, s 730.

'8 Bachner, Creditor Protection in Private Companies, s 47.

1%912011]2 BCLC 1.
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med inforandet av section 123(2) IA é&r ett annat. Bestimmelsen ska fianga de bolag
som, trots att de kan betala sina skulder, har natt en punkt da framtida likvidation ar
oundviklig. Ett bolag utan framtidsutsikter drivs pa borgendrernas risk eftersom
borgenédrerna kommer att forlora sina pengar. Enbart i en sddan situation ska en
balansmissig insolvens inverka pa mojligheten att driva ett foretag vidare."'

Sévdl 1 den traditionella insolvensbedomning som i beddmningen géllande
“wrongful trading” aterfinns ett fokus pa bolagets framtida mgjlighet att driva sin
verksamhet. Avgorande for om styrelsen ska aldggas ansvar enligt "wrongful trading”
ar inte foretagets eventuella nuvarande insolvens utan bolagets mdjligheter att i
framtiden undvika likvidation till f6ljd av insolvensen.'**

3.1.1.1 Insikt att bolaget inte har en rimlig chans att undvika insolvens

En styrelseledamot med vetskap om bolagets framtida insolvens och likvidation faller,
sjdlvklart, inom ramen for lagstiftningen. Svarigheten ar att definiera ndr en
styrelseledamot borde ha insett att insolvens och likvidation inte rimligen kan
undvikas. For att bedoma vad styrelseledamoten borde ha insett ska uppgifter enligt
section 214(4) IA himtas fran hur en rimligt skdtsam person som har dels den
allmédnna kunskap, skicklighet och erfarenhet som kan forvéntas av en person som
arbetar i den position som styrelseledamoten gor dels den kunskap, skicklighet och
erfarenhet som tillfaller ledamoten i fraga.'”

I Re Hawkes Hill Publishing Co Ltd ward v Perk'” uttalas att bedomningen om
bolaget kommer att bli insolvent och likvideras dr en framtidsbedomning. Att bolaget
ar insolvent innebdr inte att det inte finns rimlig chans att undvika framtida likvidation
pa grund av insolvensen. "Wrongful trading” hindrar inte att ett bolag ir insolvent
eller fortsdtter att handla vid forlust om det finns det godtagbar anledning till varfor
styrelsen tror att bolaget kan bli solvent.'”

Lagstiftningen uppstéller inga krav pa styrelsen att kunna forutspa vad som ska
ske i framtiden utan aldgger enbart styrelsen att géra en beddmning pa goda
grunder.'”® En styrelseledamot kan inte enbart fortsitta att driva bolaget i hopp om att
bolaget ska borja ga med vinst igen utan prognosen maste vara realistisk. Cf Singla v
Hedman" visar att under fel omstindigheter &r det inte rimligt att en styrelse
fortsétter hoppas att bolaget ska kunna undvika insolvens. Styrelsen ingick i rittsfallet
avtal vilka innebar omfattande forpliktelser, forpliktelser som styrelsen borde haft
vetskap om att de inte skulle kunna folja d& enbart 2 pund fanns kvar i bolaget och
inget nytt kapital var pa vig in.'”®

! Hannigan, Company Law, s 624 f.

2 A a, s 654.

1931 ] a reasonably diligent person having both- the general knowledge, skill and experience that may
reasonably be expected of the person carrying out the same function as are carried out by that director and the
general knowledge, skill and experience that that director has”. Section 214(4) IA.

412007] ALL ER (D) 422.

193 K ershaw, Comany Law in Context s 730-732.

° A a, s 730-732.

17120101 2 BCLC 61.

1% Hannigan, Company Law, fotnot 50, s 654.
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Det dr bolagets finansiella stéllning som avgoér om det &r logiskt, eller inte, att tro
att bolaget kan undvika insolvens. I Re Idessa Ltd, Burke v Morrison '*° fortsitter
bolaget att handla i tvd ar efter det kontrakt som var bolagets storsta inkomstkilla
avslutades. Domstolen ansag att styrelsen borde ha insett, redan ndr kontraktet
avslutades, att bolaget inte hade nigon rimlig chans att undvika insolvens.**’

Trots att ett nystartat bolag inte gitt med vinst sedan bolaget bildades och har
skulder som overstiger dess tillgadngar behdver detta inte innebéra att styrelsen maste
likvidera bolaget for att undga ansvar for “wrongful trading”. I Re Cubelock Ltd™'
podngterar domstolen att det inte &r ovanligt att ett bolag drivs utan vinst vid uppstart
och avgorande 4r om det finns realistiska utsikter att g& med vinst i framtiden.*"*

I Re Brian D Pierson®” uttalar domstolen att det faktum att ett bolag tidigare
drivits med vinst under flera ar inte skyddar styrelsen fran ansvar enligt “wrongful
trading”. Det méste alltid finnas realistisk mojlighet att undvika framtida insolvens for
att ansvar ska undgds. Styrelsen i bolaget borde ha insett, efter att ha drivit bolaget
med forlust, att det inte hade forméga att generera vinst i tillrdckligt snabb takt.
Bolagets revisor hade ldmnat en varning pd balansridkningen om att bolaget var i en
osdker ekonomisk situation. Denna varning borde ha o6kat uppmaérksamheten hos
styrelsen och de borde ha anammat en foOrsiktig syn pa fOretagets finansiella
mdjligheter. Styrelsen drev istdllet vidare bolaget i hopp om att det skulle bli
framgangsrikt igen.?*

Styrelsen i ett insolvent bolag har mdjlighet att skjuta upp nedlédggning av bolaget
en tid, men inte hur lingre som helst. / Re the Rod Gunner Organisation Ltd, Rubin v
Gunner,”® anségs styrelsen inte agerat som de borde nir de vintat pa att sikerstilla
bolagets finansiering i 6ver sex médnader. D4 mdjligheten till finansiering var osiker
borde styrelsen inte vintat si linge som de gjorde innan de agerade.””®. I Re
Continental Assurance Company of London plc®” vintar styrelsen mer 4n ett &r fran
det att misstanke om insolvens har uppkommit tills de begérde bolaget i konkurs. Da
styrelsen behdvde denna tid for att sétta sig in i rdkenskapen hade styrelsen agerat
oklanderligt.”®® Det ir av vikt att inse att det 4r en individuell beddmning som gors
och vad som &r for 1dng tid for att nd insikt i ett fall kan vara godtagbar tid i ett annat.

D4 bedomningen av om styrelsen har gjort sig skyldig till "wrongful trading” sker
i efterhand, finns det en svérighet for domstolen att forsta vilka motiv som ligger
bakom de beslut styrelsen fattat. Det &r lattare att se vilken vdg de borde ha tagit med
facit 1 handen. I Re Brian D Pierson noterades att flertalet faktorer faktiskt kunde tala

19912012] 1 BCLC 80.

200 Hannigan, Company Law, s 654.

2112001] BCC 523.

202 Hannigan, Company Law, s 654.

20312001] 1 BCLC 275.

24 K ershaw, Comany Law in Context s 732-734.
20512004] 2 BCLC 110.

206 Hannigan, Company Law, s 654.

2712001] BPIR 733.

2% Dotevall, Bolagsledningens skadestindsansvar, s 253 f.
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for att bolaget inte var pd vig mot insolvens. Domstolen méste vdga dessa faktorer
mot de omstindigheter som talar for att bolaget kommer att hamna i insolvens.*”’

3.1.2 Styrelsens medansvar

2

Om styrelseledamot ska héllas ansvarig eller inte for “wrongful trading” beddms
utifran de krav som éldggs en styrelseledamot i section 214(4) IA. Styrelseledamoten
jamfors med en rimligt skotsam ledamot och de personliga egenskaperna hos
ledamoten tillrdknas denna. Brister ledamoten i den kompetens och aktsamhet som
forvantas av ledamoten skulle det Oppna en mdjlighet for en talan grundad pé
wrongful trading.*'’

I Re Continental Assurance Company of London plc jamfors styrelsens agerande
med de krav som stélls pa styrelsen for att avgéra om ansvar kan utkrévas. Bolaget
hade tillimpat en metod for redovisning som felaktigt visade att bolaget var solvent
ndr det i sjdlva verket var insolvent. Hade bolaget tillimpat ldmplig metod for
redovisning borde styrelsen insett att bolaget var insolvent. Trots detta uttalade
domstolen att inget ansvar skulle tillfalla styrelsen. Styrelsen har inga krav pa sig att
ha kdnnedom om avancerade redovisningsregler. Styrelsen hade hanterat frigan som
de borde utifrdn de krav som stills pa styrelsen.*"!

Det ansvar som aldggs en ledamot av styrelsen ska beddmas enskilt for varje
ledamot. For att avgdra vilket ansvar en styrelseledamot ska anses ha dr fokus pé
ledamotens agerande och hur denna har bidragit till styrelsens handlande. Anser
domstolen, efter att ha granskat de enskilda ledamdterna, att alla dr lika klandervérda
kan ansvar aliggas hela styrelsen.*'?

3.1.2.1 Ansvarets omfattning

Hur stor summa en styrelsemedlem ska aterbetala med anledning av brott mot section
214 TA ér inte faststdlld i lag utan avgdrs av domstolen. Domstolen har maximalt
beslutat om en kompensationssumma som motsvarar den minskning i bolagets
tillgngar som skett under tiden styrelseledamoten vetat om att insolvens och
likvidation dr oundviklig men underlatit att agera. Har utomstaende faktorer bidragit
till forlustens storlek under perioden av underlatenhet kan domstolen se till dess
inverkan och sitta aterbetalningsbeloppet ligre.*"?

29 K ershaw, Comany Law in Context s 732-734.
210 Hannigan, Company Law, s 653.

A A, 56541,

22 A a5 656.

13 Kershaw, Comany Law in Context, s 739.
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3.1.2.2 Minimera borgeniirernas forluster

Aven om en styrelseledamot insett eller borde insett att bolaget inte hade en rimlig
chans att undvika likvidation pa grund av insolvens finns enligt section 214(3) IA en
mojlighet att driva bolaget vidare om styrelsen efter insikten agerat for att minimera
borgenérernas potentiella forluster. Vilket agerande som borde ha foretagits bedoms
utifrdn en objektiv standard diar mattstocken 4r en skotsam styrelseledamot.”'* Det
finns sdledes inget krav att direkt likvidera bolaget. Om borgendrernas intressen
gynnas genom att andra 4tgirder vidtas sa ér det tillatet att genomfora dessa.”"”

Att enbart driva en verksamhet vidare, utan att vidta nya atgérder, i hopp om att
behallningen for borgendrerna ska oka anser domstolen i Re Brian D Pierson faller
utanfor undantaget i section 214(3) IA. For att omfattas av undantaget &r ett agerande
specifikt dgnat for att motverka borgenérernas forluster nodvéindigt. Om atgérderna
leder till lyckade resultat eller inte avgor ej, utan hade en rimligt skotsam
styrelseledamot agerat likadant kan ansvar undgas.*'°

Det krévs i enlighet med section 214(3) IA att styrelseledamoten vidtar varje steg
som dr skiligt i syfte att minimera borgenirernas forluster for att fortsatt drift ska
anses godtagbart. Agerande som innebér att ledamot verkar for att sikra bolagets
finanser, gora avtal med borgenirer, soka professionell rddgivning, arbetar med
foretagets bank kan alla utgora steg till fordel for borgendrerna och ddrmed falla in
under undantaget.””’

Det finns en motséttning mellan section 214(3) IA och de generella riktlinjer som
en styrelse har att forhélla sig till enligt “common law”. Section 214(3) IA ger
utrymme att antingen driva vidare ett bolag om borgenérerna gynnas men det finns
dven mojlighet att likvidera bolaget direkt nér en framtida likvidation pd grund av
insolvens konstaterats. ”Common law” uppstiller ett generellt kvar for styrelsen att,
nédr bolaget dr insolvent, verka for borgenidrernas intresse. Det kan ifrdgasittas om
styrelsen maste driva bolaget vidare sa ldnge det gynnar borgenidrerna for att inte
bryta mot sin skyldighet enligt "common law” dven om likvidation ar tillaten enligt

»wrongful trading” *'®

3.1.3 Att fora talan

Enbart konkursforvaltare eller likvidator kan driva en talan grundad pa section 214
IA.*" De pengar som kommer in i bolaget efter en bifallen talan tillfaller hela
borgenérskollektivet, inte enbart dem som forlorat pengar péd den handel som skett i
strid med section 214 IA.**° Att fora talan &r en chansning dir konkursforvaltaren
riskerar att minska de pengar som aterstir for borgendrerna om talan inte bifalles. Det

214 K ershaw, Comany Law in Context, s 734.

s Hannigan, Company Law, s 655.

218 K ershaw, Comany Law in Context, s 736.

27 Hannigan, Company Law, s 655 f.

218 K ershaw, Comany Law in Context, s 734-736.

29 Dotevall, Bolagsledningens skadestindsansvar, s 252.
0 Hannigan, Company Law, s 656.
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ar svart att avgora nér ansvar enligt “wrongful trading” intrdder och det ar osdkert hur
stor summa som ska betalas vid fillande dom.”*' Méjligen kan regleringen fungera
som motivation for styrelsen att gora en uppgodrelse med en konkursforvaltare eller
likvidator utanfér domstol.”*

3.2 ?Common law”

3.2.1 Aktivitetsplikt

Principerna som utvecklats i “common law” &ldgger styrelsen en skyldighet att agera i
borgenérernas intressen, istdllet for aktiedgarnas, ndr ett bolag dr insolvent eller nar
insolvens ar nira forestiende.”” Skyldigheten att se till borgenirens intresse vid
insolvens aterfinns i West Mercia Safetywater Ltd v Dodd.*** Vid insolvens ska
styrelsens skyldigheter gentemot bolaget ses utifrdn borgendrernas intresse.
Anledningen till att borgenérernas intressen far foretrdde vid insolvens dr att vid den
tidpunkten kan de medel som finns kvar i bolaget anses tillhora borgenérerna,
aktieigarnas medel ar redan forbrukade.?” Skyldigheten att beakta borgenirens
intresse innebér att styrelsen inte kan ta riskfyllda beslut, som syftar till att oka
aktiedgarnas behallning. Emellertid ges utrymme f{O0r styrelsen att dndra
verksamhetsinriktning om det gynnar borgenirskollektivet och dkar dess mojlighet att
f4 sina fordringar betalda.**®

Principen 1 West Mercia Safetywater Ltd v Dodd, utvecklas i Colin Gwyer &
Associated Ltd v Palmer. **’ Rittsfallet visar att styrelsen bor se till borgenirernas
intresse dven nir ett bolag dr pd gransen till insolvens. Bolagets borgenérer riskerar att
styrelsen agerande pédverkas redan innan faktisk insolvens och styrelsen kan &
aktiedgarnas vignar ta risker som inte gynnar borgenirerna om inte ansvar intrdder
innan insolvensen. ***

Vid stabil solvens kommer borgenérerna fa betalt trots att deras intresse inte &r i
fokus och det dr sjdlvklart att styrelsen inte maste beakta borgendrerna di. Vid
insolvens dr det klart att borgenédrernas intresse av att fa betalt riskeras och deras
intresse behover vara i fokus. Svarigheten ligger 1 att identifiera den tidpunkten innan
insolvens nér skyldigheten for en styrelseledamot bor skifta fran att se till
aktiedgarnas intresse till att istdllet se till borgenérernas intresse. Styrelsen bor utgé
frdn situationen i det enskilda bolaget och bolagets finansiella position.””’ Varje
aktiebolag maste fora en adekvat bokforing. Styrelseledamdterna har en skyldighet att
ha den kunskap som krivs for den bransch som styrelsen verkar inom i forhallande till
bolagets finansiella position. Genom att atlyda dessa skyldigheter borde en

2! Dotevall, Bolagsledningens skadestdndsansvar, s 252.
222 Kershaw, Comany law in Context, s 739.

223 Hannigan, Company Law, s 199.

2411988] BCLC 250.

2 Hannigan, Company Law, s 199.

226 K ershaw, Comany Law in Context, s 723.

22712002] EWHC 2748.

28 K ershaw, Comany Law in Context, s 725.

29 Hannigan, Company Law, s 200.
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styrelsemedlem kunna avgora om bolaget dr solvent eller insolvent.”** Uppstar
skyldigheten for styrelsen att beakta borgenérernas intresse innan en faktisk insolvens
kan styrelsen under en tid vara tvungen att beakta borgenidrernas och aktiedgarnas
intressen parallellt. >

I Re MDA Investment Managment Ltd Whalley v Doney *
beddmningen om skyldigheten att beakta borgenérens intresse ska aktualiseras eller
inte ska utga frdn om det finns finansiella svérigheter i bolaget. Avgdrande for nér
borgenérernas intressen ska fi foretrdde innan faktisk insolvens beror pd om det ar
borgendrens intresse att f4 sina fordringar betalda i framtiden som riskeras. Fokus i

denna beddmning utgar frdn bolagets mdjlighet att betala sina fordringar nir de
233

32 uttalas  att

forfaller till betalning.

3.2.2 Att fora talan

Bedomningen om styrelsen har brutit mot sina skyldigheter i 172(3) CA och inte f6ljt
”common law” nér regleringen aktualiseras avgors av domstol i efterhand. Om ett
bolag blir insolvent kan ett eventuellt &sidosédttande av borgendrernas intresse att
aberopas. Styrelsens ledaméter dr emellertid ansvariga i relation till bolaget, det ar for
bolagets framging som styrelsen ska verka. Att bolaget framgéng vid insolvens
beslutas i relation till borgenérers intresse paverkar inte vem som kan fora en talan.
Talan ska foras av bolaget. 2* 1 realiteten &r det en likvidator eller en
konkursforvaltare som for talan & bolagets vignar eftersom talan enbart aktualiseras
efter konkurs.”” Fors en talan med framging kan foljden bli att styrelsen ska
aterbetala pengar till bolaget. Dessa medel kan sedan komma borgenérerna till gagn,

mer medel i bolaget 6kar mojligheten att aterbetala borgenirernas fordringar.**

20 Hannigan, Company Law, s 202.

B! Kershaw, Company Law in Context, s 724 f.

»212004] 1 BCLC 217.

33 Kershaw, Company Law in Context, s 724 f.

B4 Hannigan, Company Law, s 201.

35 Dotevall, Bolagsledningens skadestindsansvar, s 254 f.
56 Hannigan, Company Law, s 648.
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4 Jamforelse mellan svensk och engelsk reglering

I sdvil svensk som engelsk ritt aterfinns en skyldighet for styrelsen att agera for att
skydda borgenidrerna nér ett bolag nidrmar sig konkurs. Aktivitetsplikten startar da
borgendrerna riskerar att inte f4 sina fordringar betalda. En handlingsdirigerande
effekt skapas och genom hot om medansvar respektive betalningsansvar uppkommer
incitament for styrelsens att agera pa ett sétt som ar tinkt att motverka borgenérernas
forluster.”” Vid vilken tidpunkt styrelsen ska agera, de atgirder som styrelsen ska
vidta och utformningen av ansvaret vid lagbrott skiljer sig 4t mellan rittsordningarna.
Likheter och skillnader kommer att presenteras nedan.

4.1 Kapitalskyddets funktion som borgenéirsskydd

Reglerna om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist i svensk ratt har inforts for att
skydda bolagets registrerade aktickapital >*® Ett privat aktiebolag i Sverige ska ha ett
aktiekapital p4 minst 50 000 kronor enligt 1:5 ABL.**” Nir hilften av det registrerade
aktiekapitalet saknar tickning med eget kapital ska styrelsen agera enligt 25:13 ABL
och uppritta en kontrollbalansrikning. I engelsk ritt saknas krav pa aktiekapital for de
aktiebolag, “private limit ed companies”, som &r jamforbara med svenska privata
aktiebolag. **” Varken “wrongful trading”- regleringen eller “common law” fokuserar
pa att behdlla ett pad forhand bestimt kapital i bolaget, utan ser istdllet till bolagets
forméiga att betala skulder allt eftersom de forfaller till betalning och bolagets
mojlighet att i framtiden undvika likvidation pa grund av insolvens.’*' Da
lagstiftningen i1 Sverige dr formad kring uppgiften att behalla ett visst kapital i bolaget
medan regleringen i England fokuserar pd bolagets betalningsmdjligheter uppstar en
skillnad 1 utformningen av respektive lands reglering. Den storsta skillnaden bor vara
att svensk rétt alagger styrelsen att granska balansrikningen medan engelsk rétt kréver
en bedomning av framtiden och bolagets insolvens.

4.2 Insufficiens och insolvens

For att styrelsen ska kunna avgdra om aktivitetsplikten startar i svensk lagstiftning ska
de enligt 25:13 ABL se om aktiebolagets eget kapital understiger hélften av bolagets
registrerade aktiekapital. Styrelsen gor en beddmning som utgar frdn bolagets
tillgangar och skulder.”** Ett bolag med tillgangar som understiger dess skulder &r att
anse som insufficient. ** Aktivitetsplikten i svensk ritt startar forvisso innan

57 Se ovan avsnitt 2 Svensk reglering och ovan avsnitt 3 Engelsk reglering.

28 Sandstrom, Svensk aktiebolagsritt, s 331.

29 Aktiekapitalet kan dven anges i euro. Har aktiekapitalet angetts i euro frén bolaget start ska aktiekapitalet
likstédllas med den summa som enligt Europeiska centralbanken motsvarar 50 000 kronor i den da fastanstillda
vixelkursen. Se 1:5 ABL.

0 Hanning, Company Law, s 15.

1 Se ovan avsnitt 3 Engelsk reglering.

22 Sandstrdm, Svensk aktiebolagsritt, s 332.

3 Nationalencyklopedin, Insufficiens.
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skulderna Overstiger tillgdingarna men det bor 4ndd anses att den svenska
lagstiftningen bygger pa en insufficiensbedomning. Beddmningen som sker i enlighet
med "wrongful trading”, vilken beskrivs 1 214(2)(b), utgér frin aktiebolagets framtida
formaga att undvika insolvens.*** Ett bolag som inte kan betala sina skulder ir att anse
som insolvent.”*’ Utredningen ovan har visat att dven om en jimforelse av ett bolags
tillgdngar och skulder ingar i den generella insolvensbeddmningen enligt section 214
IA ir bolagets oférméga att betala sina skulder i fokus enligt “wrongful trading”.**

Trots att insolvensbedomningen dr avgorande for om ansvar kan aktualiseras i
engelsk ritt kridvs dven insufficiens for att en betalningsskyldighet for styrelsen ska
uppstd. Ar bolaget inte insufficient kommer alla fordringségare att fi betalt och ett
eventuellt ansvar kommer inte att aktualiseras.”*’ Insufficiens krivs alltsi i bada
lander, men dr avgorande for nér ansvar intrdder enbart i svensk rétt.

Det faktum att ett bolag ar insolvent kan, i vissa fall, pdverka styrelsens
skyldighet att agera dven enligt svensk rdtt. Om en verkstéllighet enligt 4 kap UB
misslyckas och visar att aktiebolaget saknar tillgdngar till den grad att fordran inte kan
utmadtas aktiveras styrelsen handlingsplikt enligt 25:13 p 2 ABL. Vid en misslyckad
utmétning dr det aktiebolagets oformaga att betala en fordran som maéts. Trots detta
inslag av insolvensbedomning stiller svensk lagstiftning inget krav pa styrelsen att
inom ramen for regleringen om tvangslikvidation pa grund av kapitalbrist kontrollera
aktiebolagets solvens. *** Aktualiseras ansvaret i svensk ritt pd grund av en
misslyckad utmétning blir, av uppenbara skél, styrelsen varse om skyldigheten utan
att behova vidta egna undersokningar. Undersokningen styrelsen maste vidta for att
undvika medansvar utgar i svensk ritt fran en insufficiensbedomning och i engelsk
ritt fran en insolvensbeddmning.

Engelsk “common law” uttrycker ett ansvar for styrelsen att beakta borgenirernas
intressen dven innan bolaget &r insolvent. Styrelsen &ldggs att gradvis ersitta
aktiedgarnas intresse med borgendrernas intresse nir styrelsens skyldighet att arbeta
for bolagets framgéng ska definieras i enlighet med section 172 CA.** Ansvaret kan
jdmforas med en skala dar skyldigheten att se till borgenédrerna okar ju nidrmare en
framtida insolvens aktiebolaget dr. Regelns flexibilitet leder till en osdkerhet géillande
nir styrelsens ansvar att sitta borgenérerna i fokus intrider. > Genom “common law”
infaller tidpunkten da styrelsen méste agera i borgenirernas intresse ndgot tidigare dn
enligt det lagstadgade kravet i “wrongful trading”.”' Styrelseledaméterna skyldighet i
engelsk ritt att se till borgenérernas intresse dven innan bolaget oundvikligen kommer

24 Kershaw, Company Law in Context, s 732.

5 Nationalencyklopedin, Insolvens.

6 Se ovan avsnitt 3.1.1 Aktivitetsplikt.

7 Davies, EBOR 7 (2006), s 319 f.

8 Utanfor reglerna i 25:13-20a ABL finns en skyldighet for styrelsen i ett svenskt bolag att se till aktiebolagets
insolvens. Ar ett aktiebolag insolvent ir foretaget att se som konkursmissigt enligt 1:2 KonkL. En insolvens kan
dven leda till skyldighet for styrelsen att beakta 11 kap BrB. Styrelsen har skyldighet att kontrollera aktiebolagets
insufficiens sévil som aktiebolagets insolvens. Det dr av stor vikt att dessa begrepp halls isér dé respektive
situation leder till olika skyldigheter for styrelsen. Se Oppenheimer m fl, Foretag i kris, s 17 f.

9 K ershaw, Company Law in Context, s 724 f.

0 Bachner, Creditor Protection in Private Companies, s 237-239.

3! Dotevall, Bolagsledningens skadestindsansvar, s 255.
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bli insolvent kan jamforas med att ansvar i svensk rdtt intrdder innan bolaget ar
insufficient.

Svarigheten att i engelsk rétt faststilla ndr tidpunkten att agera intrdder kan stillas
i relation till hur svért det &r att faststilla tidpunkten att agera i svensk rétt. Da svensk
ritt utgér fran ett faststillt kriterium, hélften av bolaget aktiekapital enligt 25:13 ABL,
vilket kan studeras i balansridkningen bor det vara littare att faststdlla nér agerande
intrdder enligt svensk rdtt an enligt engelsk rétt. Bedomningen i engelsk rétt kréver
avviganden fran styrelsens sida om bolagets framtidsutsikter.

4.3 Handlingsdirigerande effekt

Niér tidpunkten att agera intrdder for styrelsen, vid insufficiens alternativt insolvens,
uppstills 1 respektive reglering krav pa styrelsen att vidta ett handlingsmonster for att
undga ansvar. Svensk lagsstiftning innehéller flertalet krav som 1 detalj reglerar hur
styrelsen ska agera. Nar styrelsen har skél att anta att ett svensk aktiebolag &r
insufficient intrdde en skyldighet for styrelsen att uppritta en kontrollbalansrikning
enligt 25:13 p 1 ABL. Styrelsen maste uppritta en forsta kontrollbalansrikning och
visar denna en brist i bolagets eget kapital ska en forsta kontrollstimma héllas. En
forsta kontrollstimma foljs upp med en radrumsfrist och ytterligare en
kontrollbalansrikning och en andra kontrollstimma for att kontrollera om bolagets
eget kapital har aterstillts.>* Styrelsen i ett engelskt bolag aliggs enligt section
214(3) IA att, efter att styrelsen ndtt insikten om att bolaget ar insolvent och kommer
likvideras, agera pa sa sitt att forlusten for bolagets borgendrer blir s liten som
mdjligt. Antingen genom att likvidera bolaget eller vidta atgérder som gynnar
borgenédrerna.

”Wrongful trading” och “common law” aldgger styrelsen ett ansvar att se till
borgenirernas intresse nir aktivitetsplikten startat.”>> Det finns inget utrymmer for
styrelsen att vidta de dtgirder aktieigarna 6nskar under denna tid. Ett bolag i engelsk
ritt far enligt section 214(3) IA enbart drivas vidare efter att styrelsen natt insikt om
framtida insolvens om fortsatt drift gynnar borgenérerna.

Den plikt som aldaggs styrelsen i ett svenskt respektive ett engelskt bolag star i
kontrast till varandra. Svensk rdtt stdller inget krav pa styrelsen att beakta
borgendrernas intresse. Under f{Orutsdttning att styrelsen genomfor de steg
lagstiftningen uppstiller i ritt tid kan styrelsen agera som de vill under tiden mellan
den forsta kontrollbalansrikningen och den andra kontrollstimman utan att riskera
ansvar enligt reglerna om medansvar.”>* Borgenirerna kan emellertid anses skyddade
genom att lagstiftningen syftar till att behalla aktiekapitalet och forhindra att bolag
drivs utan att aktiekapitalet har tdckning.

I England ska styrelsen enligt 214(3) IA agera for att minimera bolagets forluster,
alternativt likvidera bolaget. Lagstiftningen ger inte utrymme for styrelsen att efter

2225:13-16 ABL.
3 Se ovan avsnitt 3.2 ”Common law” och section 214(3) IA.
4 Sandstrom, Svensk aktiebolagsritt, s 333-335.
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aktivitetsplikten startat i engelsk rdtt vidta atgdrder som gynnar andra intressen dn
borgenérernas. Kravet som stélls pa styrelsens agerande i enlighet med engelsk ratt
kan troligen anses stringare och begrinsar styrelsens agerande mer dn kravet i
svenska ritt.

I Sverige ar beslutet att driva bolaget vidare aktiedgarnas. Det ar aktiedgarna som
beslutar om de vill rekonstruera aktiebolaget under radrumsfristen eller om
aktiebolaget ska likvideras direkt.”” Atgdrderna som vidtas under radrumsfristen
regleras eller begrdnsas inte via lagstiftning. I teorin skulle aktiebolaget kunna
fortsdtta att handla och genomfora affdrer precis som vanligt. Under rddrumsfristen
finns troligen en risk att bolaget ndr en position d& de dr insolventa. D& aktiedgarna
beslutar vad som sker under rddrumsfristen borde det ses som naturligt att styrelsen
undgar ansvar for vad som sker denna tid. Styrelsen har inte mdjlighet att paverka vad
som hdnder med bolaget under radrumsfristen utan ska agera i enlighet med
aktiedgarnas instruktioner.

Styrelsens mdjligheter och skyldigheter att fatta beslut om bolagets framtid é&r
storre 1 enlighet med engelsk reglering &n enligt svensk reglering. I svensk rétt kan en
styrelse forlita sig pa hur aktiedgarna véljer att agera under radrumsfristen utan att
riskera medansvar.

4.4 Styrelsens agerande

Om styrelsen har uppfyllt sina skyldigheter eller inte bedoms utifrdn en objektiv
standard i bada réttsordningarna. Den standard som anvinds i engelsk rétt dterfinns 1
Section 214(4)(a) IA och stiller krav pa att en ledamot av styrelsen har den
erfarenhet, kunskap och skicklighet som kan forvéntas av en styrelseledamot. I 25:18
ABL éterfinns inte en lagstadgad standard om hur styrelsen ska agera med anledning
av en kritisk kapitalbrist. Emellertid uttalas att en ledamot som inte agerat forsumligt
kan undga ansvar. En eventuell forsumlighet beslutas i relation till de krav som stélls
pa styrelsens ledamdter i svensk ritt.

Kraven som stills pa styrelseledamoternas agerande skiljer sig inte &t pa ndgot
uppenbart sitt mellan de olika réttsordningarna. Det finns en objektiv standard som
ledaméterna forvéntas uppfylla. De personliga kunskaper som en ledamot besitter kan
hdja kraven som stélls pa ledamoten, eller styrelsen, i bdda rattsordningarna. I engelsk
ritt tillrdknas enbart den enskilda ledamot kunskapen och stringare krav aldggs
ledamoten. I svensk ritt kan kunskap hos en styrelseledamot tillrdknas styrelsen och
skérpa kraven for alla ledaméter.”” Inte i ndgon av réttsordningarna finns stod for att
brister hos en ledamot sinker de krav som stills pd ledamoten.

En skillnad mellan svensk och engelsk rétt dr att ansvaret &r ett kollektivt ansvar 1
Sverige medan ett individuellt ansvar &ldggs ledamoéterna i England. En svensk
ledamot har dock mgjlighet att efter att medansvaret har faststillts for styrelsen visa

255 Sandstrdom, Svensk aktiebolagsritt, s 333 f.
6 Se ovan avsnitt 2.5.2 Méjlighet for ledamot att undgé ansvar.
57 Section 214(4)(b) IA och Lindskog, Kapitalbrist i aktiebolag, s 43-45.
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att dennes agerande inte varit forsumligt. I engelsk rétt inverkar hur klandervérd
respektive ledamot varit pad beddmningen om ledamoten &verhuvudtaget anses
ansvarig. | bada rittsordningar finns mdjlighet for ledamot att befrias fran ansvar,
skillnaden ligger fréamst i ndr och hur ansvar aliggs.”

I Cohen v Shelby,™ stilldes fragan om det behovs ett orsakssamband mellan det
felaktiga handlandet fran en styrelseledamot och den forlust som har skett for
borgenérerna for att ansvar ska kunna utdomas i enlighet med “wrongful trading”. I
fallet resoneras att samband troligen inte behdvs.®® Ansvaret styrelsen har gentemot
borgenérerna i1 svensk ritt dr strikt i den meningen att om styrelsen ar ansvariga sa ar
de enligt 25:18 st 1 ABL ansvariga for alla de nya forpliktelser bolaget atar sig under
tiden som styrelsen agerar i strid mot lagstadgade krav. Det finns inget krav pa
orsakssamband mellan den specifika forpliktelse som styrelsen dr ansvarig for och
styrelsens agerande. Tidssambandet ar tillrackligt.

I section 214(1) IA ges domstolen utrymme att besluta vilka forluster en ledamots
agerande har inneburit for foretagets borgenirer. Aven om domstolen har utrymme att
sjdlva bedoma storleken av den kompensation som ledaméterna ska tillféra bolaget
visar praxis att kompensationen som ledaméterna ska betala enligt "wrongful trading”
ar lik den som stadgas i svensk ritt. Ledaméterna ska aterfora den summa som
motsvarar de forluster borgenérerna drabbats av under den tid styrelsen inte agerande
enligt de krav lagen stadgar.”®!

4.5 Regleringens omfattning

Regleringen 1 Sverige striacker sig over flertalet paragrafer, 25:13-20a ABL, och bor
anses mer omfattande &n engelsk rétt som aterfinns framst i “wrongful trading”,
section 214 IA och till viss del via hdanvisning till common law” i section 172 CA.
Det bor emellertid finnas en medvetenhet om den engelska rattens uppbyggnad. Inom
“common law” omradet utvecklas engelsk ritt dven genom rittsfall.”**> Aven om den
engelska lagstiftningen inte har lika manga paragrafer som den svenska kan det vara
problematiskt att jimfora vilket av de tva regelverken som dr mest omfattande utifran
antal paragrafer da regelverken fungerar olika. Emellertid visar redogérelsen ovan att
svensk ritt stéller fler krav pa styrelsens agerande 4n engelsk ritt.**> Kraven i svensk
ritt pd hur styrelsen ska agera dr manga och stadgar exakt vad styrelsen ska gora.
Mgjligen kan kraven vara omfattande dven i engelsk rétt. Emellertid maste ledamoten
sjdlv rdkna ut pd vilket sitt de ska agera i borgenirernas intresse i engelsk ritt,
lagstiftningen stadgar inget specifikt agerande och ledamoten kan enligt “wrongful
trading” alltid vélja att likvidera bolaget.

28 Lindskog, Kapitalbrist i aktiebolag, s 28 f och Hannigan, Company Law, s 656.
2912002] BCC 82.

260 Bachner, Creditor Protection in Private Companies, s 232 f.

61 yfr Kershaw, Company Law in Context, s 739.

%62 Nationalencyklopedin, Common law.

63 Se ovan avsnitt 2 Svensk reglering och ovan avsnitt 3 Engelsk reglering.

48



4.6 Att utkriva ansvar

Svensk riétt skiljer sig fran engelsk rétt gidllande vem som har mgjlighet att driva en
talan om att styrelsen inte agerat som den borde. I Sverige fors talan av den borgenir
som vill ha sin fordran betald.”®* I England utkriver konkursforvaltaren eller
likvidatorn ansvar enligt "wrongful trading” eller borgendrsskyddet i “common law”
for bolaget. Styrelseledamoterna dr i engelsk rétt ansvariga infor bolaget och det ar
bolaget som ska kompenseras.>®

Medansvaret i svensk ritt skiljer sig fran det ansvar som finns i engelsk rétt
genom att i Sverige ir styrelsen ansvarig vid sidan av bolaget for bolaget skulder.”* I
engelsk ritt &r ansvaret enligt section 214(1) IA utformat som mer som ett

skadestandsansvar och styrelsen ska betala till bolaget.

4.7 Bolagsriitt och insolvensritt

En skillnad mellan rittsordningarna &r i vilket regelverk lagstiftaren har valt att
placera skyldigheten som &ligger styrelsen. ”Wrongful trading” &terfinns inom den
och hénvisningar i

b

engelska insolvensritten. ” Genom ansvaret i “common law’
section 172 CA éterfinns dock mindre delar av det engelska borgendrsskyddet dven 1
bolagsritten. Borgenérsskyddet med anledning av kapitalbrist aterfinns i svensk ratt
enbart i bolagsritten. En anledning till att svensk reglering &r placerad inom
bolagsritten dr borgenirsskyddets koppling till aktiekapitalet, det faller naturligt att
placera regleringen inom detta regelverk.’®® Ansvar intrider i bada rittsordningarna
bara nir ett bolag dr har gétt i konkurs och skillnaden mellan var lagstiftningen ar
placerad dr antagligen bara en fraga om ett val som lagstiftaren gjort.

64 Oppenheimer m fl, Féretag i kris, s 81 f.

%65 Bachner, Creditor Protection in Private Companies, s 215-217.
266 Sandstrom, Svensk aktiebolagsritt, s 330 f.

7 Bachner, Creditor Protection in Private Companies, s 212-215.
268 Dotevall, SVIT 2006, s 898.
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5 Diskussion om hur skillnaderna mellan svensk och
engelsk reglering paverkar borgenirsskyddet

5.1 Kapitalskyddets funktion som borgenirsskydd

Kapitalskyddets funktion som borgenérsskydd kan ifrdgasittas. Trots intentionen att
aktiekapitalet ska fungera som en buffert tillricklig for att garantera borgenérernas
betalning finns ingen motivering till varfor det valda aktiekapitalet pa 50 000 kronor
utgor ett tillrickligt skydd.”® Aktiekapitalet utgér mattstocken enligt 25:13 ABL for
att avgora nédr en kritisk kapitalbrist uppstdr och styrelsen é&ldggs att uppritta en
kontrollbalansrikning. Kopplingen som finns mellan aktiekapitalet och
borgenérsskyddet innebér att aktiekapitalets konstruktion och storlek har pdverkan pa
borgenérsskyddet som finns med anledning av kritisk kapitalbrist 1 svensk
rittsordning. Att aktiekapitalet kan ifrdgasdttas pdverkar borgenidrsskyddet med
anledning av kritisk kapitalbrist.

Minimikravet for aktiekapitalet hos privata aktiebolag har beslutats generellt och
ar lika stort for alla bolag. Ingen hénsyn tas till bolagets individuella forutséittningar.
Beroende pé inom vilket verksamhetsomride bolaget arbetar, vilka risker bolaget tar,
bolagets skuldséttningsgrad och storleken pd verksamheten kan summan som i
realiteten skulle utgdra ett tillrickligt skydd for borgenidrerna variera.”” I vissa
aktiebolag kan ett aktiekapital pad 50 000 kronor utgéra ett fullgott skydd medan det 1
andra bolag inte &r tillrdckligt. Bolaget har enligt 1:5 ABL mgjlighet att anpassa sitt
registrerade aktiekapital till bolagets individuella behov om de héller sig 6ver den
lagstiftade minimigriansen. Trots valmdjligheten kan avsaknaden av tvingande regler
innebdra att en anpassning inte sker dven om ett modifierat aktiekapital hade gett
borgenédrerna ett bidttre skydd. Nir borgenédrsskyddet med anledning av kritisk
kapitalbrist inte &r anpassat till de skillnader som finns mellan olika bolag garanterar
inte lagstiftningen ett fullgott och likvérdigt skydd for alla borgenirer.

Ett aktiebolag har mgjlighet att séinka sitt aktiekapital, om aktiekapitalet inte
redan dr pa 50 000 kronor, for att undvika tvdngslikvidation pd grund av
kapitalbrist.”’' Nir ett akticbolag har en si pass déilig ekonomi att bolagets eget
kapital understiger hilften av aktiekapitalet bor det vara av @n storre vikt att bolaget ar
vélfinansierat. Har ett hogre aktiekapital inforts for att spegla risken 1 den
verksamheten bolaget arbetar inom kan troligen ett lagre aktiekapital inte fylla samma
funktion. Trots detta finns utrymme att med relativt enkla medel sdnka aktiekapitalet 1
syfte att skjuta fram grénsen for kritisk kapitalbrist.

Oavsett hur vidl aktiekapitalet speglar bolagets verksamhet finns risken att
borgenédrerna beaktat aktiekapitalet och utformat ett kreditavtal med aktiekapitalets
storlek i atanke. Sinks sedan aktiekapitalet finns risk att kreditavtalet inte innehaller
reglering tillrdcklig for att skydda borgenidren. Det faktum att det finns mojlighet att
dndra aktiekapitalet kan leda till att borgendrerna méste beakta denna risk nér de

289 Jfr Forsebick, JT 2008/09 nr 1, s 200.
20 Forsebick, JT 2008/09 nr 1, s 202 f.
7' Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl, s 261.
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uppréttar avtal med géldendren. Beroende pd borgenirernas instdllning och styrka i
forhallande till bolaget kan antingen en falsk trygghet infinna sig eller en komplicerad
avtalsprocess uppsta.”’>

I syfte att underlétta foretagandet sédnktes minimikravet for aktiekapital fran ett
krav pd 100 000 kronor till dagens krav pa 50 000. Infor lagéndringen utreddes dven
ett forslag pa ett minimikrav for aktiekapital pa 0 kronor.””® Det faktum att regeringen
ansdg ett obefintligt kapitalkrav som ett alternativ kan visa pa att kapitalskyddet inte
lingre har hogt fortroende som borgenirsskydd inom svensk ritt.>”*

Kapitalskyddet dr en grundliggande skyddsprincip som syftar till att skydda
borgenédrerna genom att se till att tillgdngarna i ett aktiebolag dr storre &n skulderna.
Det aktiekapital som vid ett bolags bildande tillférs bolaget maste genom
skyddsregler behéllas inom bolaget. Om det inte fanns regler som vid kapitalbrist
hindrade bolaget att fortsitta verksamheten skulle de Ovriga kapitalskyddsreglerna
anses meningslosa.””> Att enbart fordndra reglerna i 25:13-20a ABL skulle medfora
att svensk lagstiftning blir ofullstindig. Lagstiftaren bor inte stilla upp ett krav pa
aktiekapital och sedan inte krdva att aktiekapitalet behalls i bolaget. For att kunna
fordndra regleringen behdvs en omfattande Oversyn av svensk lagstiftning och
kapitalskyddets utformning.*’®

Att, som 1 svensk riétt, knyta handlingsreglerna till storleken av bolagets forlorade
kapital kan leda till att styrelsen drdjer med att upprétta kontrollbalansrikningen 1
hopp om att bolagets kapital ska dka. Styrelsen kan driva vidare bolaget i hopp om att
lika kapitalbristen genom handel.””” En liknande situation borde uppkomma i engelsk
lagstiftning om styrelsen dr Overdrivet optimistiska i sin beddmning géllande om
bolaget kommer kunna undvika insolvens i framtiden. Styrelsen kan dé driva bolaget
vidare 1 tron att bolagets situation kommer att vinda och finanserna dka, precis som
styrelsen 1 ett svenskt bolag.

5.2 Insufficiens och insolvens

Det bor anses svarare att bedoma om ett aktiebolag kommer att likvideras pa grund av
insolvens &n att avgdra om mer @n hélften av aktiekapitalet saknar tdckning med eget
kapital. Aven om insufficiensbedémningen limnar utrymme for korrigeringar i
forhallande till aktiebolagets ordinarie balansrdkning utgér insufficiensbeddmningen
fran en faststilld grind som alltid 4r densamma for bolaget. En beddmning som utgar
frén bolagets insolvens, som i engelsk rétt, krdver att styrelsen ska gora en prognos
for bolagets framtida mdjligheter att betala sina fordringar. For att mdjliggora en
obestdndsprognos maste ofta flera faktorer vigas samman och forhdllandena varierar

272 Forsebick, JT 2008/09 nr 1, s 203.

3 Prop 2009/10:61 s 19.

2" Forsebick, JT 2008/09 nr 1, s 204.

75 Prop 2009/10:61 s 5 .

276 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl, s 38.
277 Lindskog, Kapitalbrist i aktiebolag, s 100 f.
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278 . .
® For borgenirerna borde det anses

beroende pa varje individuell situation.
fordelaktigare med en reglering, likt den svenska, som &r ldttare att faststélla.
Styrelsen kan d& med storre sékerhet agera i rétt tid och det ér ldttare for borgenédrerna

att forutsdga nér ansvar intriader.

5.2.1 Tidpunkt for ingripande

En reglering som dmnar skydda borgenédrerna bor aldgga styrelsen att agera vid en
tidpunkt d& bolaget fortfarande har medel kvar som é&r tillrdckliga for att betala
borgenérernas fordringar. Ett agerande bor dérfor ske innan bolaget ar insolvent och
konkursmissigt. Olika synpunkter har presenterats angdende vilken av
bedomningsgrunderna, insufficiens eller insolvens, som leder till tidigast ingripande
fran styrelsens sida. Savidl &sikten att insufficiens intrdder fOrst alternativt att
insolvens sker parallellt med insufficiens®” som asikten att insolvens ofta sker innan
insufficiens har presenterats.”®” Vilken situation som infaller forst beror pa det
individuella bolaget tillgangar och skulder.”®' Insufficiens utgar fran ett faststallt
kriterium medan insolvens och obestdnd dr en framtidsprognos som bdr kunna ske
savil tidigare som senare én insufficiens beroende pa den finansiella situationen i det
enskilda bolaget.

Utgingspunkten i enlighet med “wrongful trading” dr att styrelsen ska agera for
borgenérernas intressen dd styrelsen insdg att det inte fanns en rimlig chans att
undvika framtida insolvens.”® Avgorande ir alltsd inte den faktiska insolvensen utan
insikten om att insolvens i framtiden kommer leda till likvidation. I teorin framstar
den engelska lagstiftningen framétblickande och slutsatsen att ansvar intrdder tidigare
i enlighet med engelsk dn med svensk rétt kan antas logisk.

Emellertid har domstolen i England, genom rittsfall, visat att de inte lagt
avgorande vikt vid lagstiftnignes krav pa att styrelsen ska gora en framtidsprognos. I
Re Continental Assurance Company of London plc™ fokuserar domstolen pa det
faktiska datumet bolaget blev insolvent och domstolen forde ingen diskussion kring
om styrelsen i detta fall borde ha forutsett insolvens dven innan faktisk insolvens
intratt. Domstolen stéllde 14ga krav pa styrelsen att upptécka en forestaende insolvens.
Enbart om det dr med sdkerhet oundvikligt att bolaget i framtiden skulle hamna i
insolvens kan styrelsen héllas ansvariga. Innan rattsfallet hade den rddande meningen
som presenterats 1 doktrin varit att styrelsen skulle gora en sannolikhetsbeddmning for
att besluta om insolvens var att vénta eller inte. Den insolvens som var sannolik borde
styrelsen ha insett. Aven de test som presenterades av EU High Level Group of
Company Law Experts baserades pd en bedomning av om insolvens var ett troligt
utfall eller inte. Rittsfallet visar att en sannolikhetsbedomning inte &r det radande

8 Oppenheimer, Balans nr 4 2009, Debatt: behall nuvarande aktiekapitalniva och kontrollbalansrikningen.
279
A st.
0 posselius m fl, Skyddet for aktiebolagets egna kapital, s 98 f.
2! Westermark, Balans nr 3 1990, Insolvens, insufficiens och kontrollbalansrékning.
2 Davies, EBOR 7 (2006), s 318.
%3 12001] BPIR 733.
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bedomning i engelsk rétt utan styrelsen behover i praktiken likvidera bolaget forst vid
faktisk insolvens.”*

Med stod av “wrongful trading”- regleringen kan ett aktiebolag drivas med forslut
och vara insolvent utan att styrelseledamoterna riskerar ansvar da fortsatt drift ar
tilldten s lange en styrelseledamot rimligtvis kan ha forhoppningar om att bolaget
kommer gd med vinst. I Re Continental Assurance Company of London plc tilléts
styrelsen driva vidare bolaget trots att bolaget var insolvent. Domstolen tog hinsyn till
att det fanns potentiella kopare till bolaget och forst ndr dessa drog sig ut borde
styrelsen likviderat bolaget. Det var vid denna tidpunkt hoppet om att bolaget kunde
undvik likvidation pa grund av insolvensen slicktes.*®

Aven i svensk riitt finns forsok fran lagstiftarens sida att verka for att ett bolag ska
drivas vidare om det finns mojlighet till fortsatt drift. Fortlevnadsprincipen ger
bolaget mojlighet att redovisa tillgdngarna pd kontrollbalansrdkningen utifran en
véirdering som bygger pa antagandet att bolaget ska drivas vidare. Lagstiftaren tillater
styrelsen att ha en optimistisk syn till dess att bolaget oundvikligen kommer att
likvideras.”™ Borgenirernas intresse skulle mojligen gynnas av en vérdering med
utgéngspunkt i de forsdljningsvdrden som uppstér vid en likvidation. Det dr ju dessa
summor som borgendrerna i realiteten har tillgang till om en likvidation eller konkurs
sedan sker. Emellertid far ett bolag i svensk ratt, till skillnad frén i engelsk ritt, inte
drivas vidare om det dr insolvent.

Trots att tidpunkten for ndr insolvens intrdder varierar bestdms insolvensen alltid 1
relation till det enskilda aktiebolagets ekonomi, deras skuldséttningsgrad och
aktiebolagets utveckling. Insolvensbeddmningen kan ses som en individuell
beddmning utifran varje bolags ekonomi. Insufficiensen, som ses till i svensk rétt, ar
inte relaterad till det enskilda bolagets ekonomi. Kravet borde i vissa fall innebira ett
fullgott skydd och i andra borde ett bolag vara insolvent innan insufficiensen intréffar.
Insolvensen uppfattas som ett sidkrare kriterium da det relaterar till det enskilda
bolaget. Borgendrerna har en trygghet i att oavsett bolagets ekonomi intrdder kravet
nér de bolag borgenidren ingér avtal med har dalig ekonomi.

Eftersom medansvar, alternativt betalningsansvar, enbart aktualiseras efter en

d.** Det kan vara en fara i att

konkurs sker ansvarsbeddmningen alltid 1 efterhan
domstolen maste beddma styrelsen agerande ndr de redan vet utgdngen. Mojligen kan
domstolen lagga stor vikt vid detaljer som styrelsen inte fokuserat pa i sin bedomning,
men som sedan visats sig vara avgorande for bolagets framtid. Domstolen kan dven, i
rddsla for ovanstaende scenario, bedoma styrelseledamdternas agerande pd ett satt
som inte stéller tillrickliga krav.**® Problemet bor uppsta i bada rittsordningarna och

bor darfor inte paverka en jamforelse dem emellan.

28 Bachner, EBOR 5 (2004), s 302 f.

25 A a,5307.

6 Se ovan avsnitt 2.2.1 Fortlevnadsprincipen.

27 Se Edgren, Balans nr 7 1979, Obestand — vad ar det?
88 Hannigan, Company Law, s 655.
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5.3 Handlingsdirigerande effekt

Den svenska regleringen dr uppbyggd kring flertalet paragrafer som innehaller krav
pa att styrelsen ska vidta vissa forutbestimda dtgirder. Att genomfora och observera
dessa steg kriver resurser. For att en krdvande reglering ska anses motiverad maste de
efterstrivade resultaten uppnds. Regleringen maste innebdra ett effektivt
borgenérsskydd och bolagets eget kapital maste skyddas med hjilp av regleringen.
Dagens reglering kan fridmst anses innebdra en merkostnad for foretagen da
regleringen inte ger det onskvirda resultatet.”®

Under radrumsfristen i svensk rdtt finns en risk att bolaget blir insolvent och
ddrmed konkursmassigt. Radrumsfristen har kritiserats da tidsrymden pé atta manader
star 1 kontrast till regleringens borgenérsskyddande syfte. Tidsrymden, som ger
mdjlighet att skjuta upp avvecklingen, innebér att bolaget riskerar att inte avvecklas
medan det fortfarande finns medel kvar att betala bolagets skulder.”®® Radrumsfristen
kan anses vara ett uttryck for att avvecklingsintresset, borgendrernas intresse, inte
prioriteras utan att det dominerande intresset som lagstiftaren ser till dr aktiedgarnas
intresse att rekonstruera bolaget.”’

I engelsk ratt aligger det styrelsen att beakta borgendrernas intresse fran den
tidpunkt d& framtida insolvens anses oundviklig. Nér aktivitetsplikten vél startat ar
aktiedgarnas intresse sekundirt i forhdllande till borgendrernas intresse. Styrelsen
maéste alltid ha borgenidrerna i1 dtanke dven om styrelsen kan vilja att agera pa olika
satt. Styrelsen kan enligt “wrongful trading”-regleringen vélja att direkt likvidera
aktiebolaget. Det finns dven en mojlighet att driva aktiebolaget vidare under
forutsittning att fortsatt drift kan minska forlusten for bolagets borgenérer. Viljer
styrelsen istdllet att fortsatta driva aktiebolaget som vanligt, trots att en plikt att agera
1 enlighet med “wrongful trading” finns, alaggs styrelseledamoterna betalningsansvar.
Lagstiftningen syftar till att motverka fortsatt drift som inte gynnar borgenérerna.””

Det har ovan visats att “wrongful trading” kan anses osdkrare &n svensk rétt
utifrdn vid vilken tidpunkt skyldigheten att agera intrider.””® Emellertid bor en viss
del av denna osékerhet anses motverkad av att den engelska lagstiftningen alagger
styrelsen att pa ett effektivt sitt se till borgendrernas intresse nér aktivitetsplikten vél
startat. 1 svensk rétt tilldts aktiedgarna under lang tid besluta om bolagets
forehavanden &ven 1 en situation av kritisk kapitalbrist. Fram tills andra
kontrollstimman har genomforts och bolaget likviderats sa &r borgendrernas intresse
inte 1 fokus pd annat sétt &n genom att aktiedgarna tvingas ta beslut om bolaget
framtid. Utredningen ovan har emellertid visat att dven i engelsk rétt kan bolag drivas
under lang tid utan att styrelsen tvingar agera. En avgoérande skillnad dr dock att
styrelsen kontinuerligt gor bedomningen av om insolvens dr oundviklig under hot om
betalningsansvar i engelsk ritt. I svensk ritt kan ansvar inte intrdda innan bolaget ir i
kritisk kapitalbrist. Utifrdn respektive lagstiftnings handlingsdirigerande effekter kan

% Forsebick, JT 2008/09 nr 1, s 209- 211.

20 posselius m fl, Skyddet for aktiebolagets egna kapital, s 110.
P! 1 effler, JT 2008/09 nr 1, s 805.

22 Bachner, EBOR 5 (2004), s 301.

%3 Se ovan avsnitt 5.2.1 Tidpunkten for insolvens.
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engelsk ritt anses se till borgendrernas intresse i storre utstrackning och bor darfor
utgora ett battre borgenérsskydd dn svensk ritt pa denna punkt.

5.4 Styrelsens agerande

Section 214 TA ger styrelsen utrymme att beddma om framtida likvidation pa grund
av insolvens ir trolig eller inte. S& ldnge en kompetent ledamot hade ansett att det
fanns mojlighet att undvika insolvens &r det tillitet att driva bolaget vidare.*”
Ledamoten maste inte med sdkerhet veta att insolvens kan undvikas utan det &r
tillrackligt att det finns en mojlighet att undvika insolvens. En méjlighet pa mellan 20
till 30 procents har argumenterats vara rimlig for att styrelsens bedomning ska godtas
oavsett utging.””> Engelsk lagstiftning limnar ett stort utrymme for styrelsen att ridda
ett bolag om det finns en realistisk mdjlighet att bolaget kan undvika insolvens.
Borgendrerna dr de som fér ta risken att den bedomning som styrelsen har gjort ar
riktig. Uppfyller en ledamot den standard som stélls pa ledamoten sd kan beslutet att
driva bolaget vidare inte kritiseras. Section 214 1A kan ses som ett forsok fran engelsk
lagstiftare att balansera borgenérsskyddet med en 6nskan att inte likvidera livskraftiga
aktiebolag, det dr inte enbart borgenérernas intresse som fatt utrymme i lagstiftningen.

Styrelsen i ett svenskt bolag har mdjlighet att besluta om upprittande av forsta
kontrollbalansrikningen. Kontrollbalansrikningen ska upprittas om det finns skél for
styrelsen att anta att bolaget ar 1 kritisk kapitalbrist. Beddmningen av om styrelsen har
skl att anta kapitalbrist gors utifrin vad som forvéntas av en ledamot.”® Krav som
stdlls pa ledamdterna att genomfora en beddmning av om aktivitetsplikten startar kan
anses likartade i svensk och engelsk rétt och de borgenérsskyddande effekterna skiljer
sig inte allt for mycket at. Trots att ledamoterna har mojlighet att géra en bedomning
enligt bada rittsordningar far styrelsens beddmning anses vara av storre vikt i engelsk
ritt. | England ska styrelsen gora en svar bedomning, flera faktorer ska vigas samman
for att forutspa bolaget framtida mojligheter till fortlevnad. I Sverige ska styrelsen ha
information om balansrikningen for att avgora storleken pa bolaget eget kapital. Det
bor vara svarare att géra bedomningen som ska goras i enlighet med engelsk rétt. I
engelsk ratt ldggs darfor ett stdrre ansvar pa styrelsen och borgenérerna ar i storre
utstrdckning beroende av att styrelsen agerar ansvarsfullt och tar ett riktigt beslut.

I engelsk rdtt har styrelsen den avgdrande makten Over aktiebolaget efter att
“wrongful trading” har aktualiserats. Trots att det &r styrelsen som fattar besluten
alaggs styrelsen att agera i borgendrernas intresse. Borgendrernas dnskan att fa sina
fordringar betalda &r den ledande kraften.”®’ I svensk ritt overgdr den beslutande
makten till aktieAgarna nér insufficiens konstateras. De &r aktiedgarna som avgoér om
aktiebolaget ska likvideras eller inte.””® Borgenirerna bor gynnas mer av att styrelsen
ska agera i deras intresse dn att aktiedgarna far agera som de onskar.

2% Bachner, EBOR 5 (2004), s 307.

% Eidenmuller, EBOR 7 (2006), s 249.

%6 Se ovan avsnitt 2.5.2 Méjlighet for ledamot att undgé ansvar.
7 Section 214(3) 1A.

2% Sandstrom, Svensk aktiebolagsritt, s 333.
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”Wrongful trading” kan med sin breda beskrivning och fria tolkning anses
flexibel. Flexibiliteten har dock en baksida dé styrelsen kan vara osékrare pd hur den
bor agera.””” Det ér svarare for en styrelse i England att bedsma vad som aliggs
styrelsen att genomfora dn vad det dr for en svensk styrelse. Den svenska, mer
forutsdgbara, regleringen kan anses balansera rittsdkerheten pd ett béttre sitt &n den
engelska lagstiftningen da det &r tydligt vad styrelsen har for skyldigheter i svensk
ritt. Aven borgenirernas mojligheter att forutséiga vas styrelsen ska géra minskar om
regleringen &r flexibel. Om borgendrerna inte kan forutsdga vad som ska hénda kan de
mdjligen forsoka reglera situationen genom avtal istéllet.

5.5 Regleringens omfattning

Den process som maste foljas enligt svensk reglering kan anses vara betungande och
kostsam for bolaget. De dtgidrder som vidtas 1 bolaget stdr inte i proportion till vad
som kan uppnds med regleringen. Den svenska regleringen om tvéngslikvidation har
diskuterats 1 juridiskt litteratur under lang tid och har ldnge ifradgasatts och kritiserats
for sin ineffektivitet. ** Genom att #ndra reglerna i ABL och infora mer
lattoverskadlig lagstiftning kan lagens omfattning minska och det skulle vara littare
for foretagare att folja regleringen. De svérigheter som idag finns pd en detaljniva
skulle inte ldngre vara problematiska om dagens reglering skulle kunna ersitta med en
relevant huvudregel.*”!

Den engelska regleringen innehdller farre paragrafer och farre krav finns uttryckta
1 lagstiftningen. En enklare reglering ar troligen mindre kostsam for bolaget att folja.
Styrelsen maste inte folja ett forutbestimt monster utan de kan agera som de anser
passande utifrdn just den situation som bolaget befinner sig i. Detta i sin tur kan
gynna borgendrerna. Emellertid maste en enklare reglering dven vara kraftfull och
krdva att borgendrens intresse beaktas sda en ny lagstiftning inte frimst gynnar
aktiedgarna eller andra intressenter.

5.6 Att utkriva ansvar

I engelsk rétt enbart ar likvidator eller konkursforvaltare som tillats att genomfora en
talan.>”> P4 grund av detta har borgenirerna ingen mdjlighet att anvinda sig av
regleringen som ett patrycksmedel. Det ar upp till konkursforvaltaren eller likvidatorn
om denne vill och har mdjlighet att genomfora en talan. Emellertid kan i svensk rétt
en talan troligen bli beroende av den enskilde borgenédrens ekonomiska situation, da
borgeniren driver en talan sjilv i Sverige.*”

% Davies, EBOR 7 (2006), s 327.

3% Engerstedt & Svernlév, Balans nr 5 2009, Debatt: Behovs verkligen bestimmelserna om tvangslikvidation pa
grund av kapitalbrist.

' Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 5 uppl, s 12.

392 Dotevall, Bolagsledningens skadestindsansvar, s 252.

3% Oppenheimer m fl, Foretag i kris, s 82.
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Synen pa regleringen i section 214 har varierat frdn domstolen. Variationen har
skapat en osékerhet for hur lagregleringen egentligen bor tolkas. En del domare har
valt att tolka regleringen mer straffrittslig dar syftet med betalningsansvaret &r att
straffa den ledamot som agerat felaktigt. Andra domare viljer att se regleringen som
en civilrittslig konstruktion och huvudsyftet ér att paverka hur styrelsen agerar genom
incitament. Domstolen har mdjlighet att gora skonsmédssiga beddmningar nér de
domer. Domstolen avgor sjélv vilken summa en ledamot som befunnits skyldig ska
aterbetala till bolaget.’* I svensk ritt ar det mojligt for borgenidrerna att pa forhand
rdkna ut hur stor kompensation de kommer att fi, om borgendren har en ny fordran
och styrelsen anses skyldig omfattar medansvaret just den fordran.

Det faktum att styrelsen i svensk rétt &r medansvarig for bolagets forpliktelser
medan styrelsens ansvar i engelsk rétt dr utformat som ett skadestand borde inte leda
till att medansvaret i svensk ratt utgor ett battre skydd for borgenirerna. Medansvaret
for bolagets forpliktelser uppkommer enligt 25:18 ABL enbart under den tid styrelsen
underlatet att agera i enlighet med lagstiftningen. Det finns en risk att inte alla
borgenérer som lidit skada av styrelsens agerande inte kompenseras. D& engelsk ratt
enligt section 214(1) IA innebér att styrelsen, om ansvariga, ska aterféra en summa
till bolaget kan alla borgenérer anses kompenserade till viss del. Borgenirskollektivet
som helhet borde anses gynnade av den skadestdndslikande forpliktelsen trots att
enskilda borgenérer kan gynnas i storre utstrickning genom medansvaret i svensk rétt.

5.7 Bolagsriitt och insolvensritt

En talan grundad pd medansvar i svensk ritt eller betalningsansvar i engelsk rétt
aktualiseras forst efter konkurs oavsett var reglerna aterfinns.’”’> Emellertid kan
borgendrsskyddets placering, i bolagsrétten eller insolvensritten, vara av vikt om en
talan fors i svensk domstol mot en filial tillhdrande ett utlaindskt bolag. Med stéd av
rittsfall fran EU-domstolen kan medborgarna inom unionen starta aktiebolag i vilket
land inom unionen medborgarna vill for att sedan driva bolaget genom filial i sitt
hemland. EU:s Insolvensforordning krdver vid en konkurs att den bolagsritt som
tillhor det aktuella bolaget ska tillimpas samtidigt som insolvensrétten i landet dér
talan fors dr gidllande. Om en borgenir for talan i Sverige mot en filial tillhdrande ett
utlindskt bolag vars bolagsritt saknar borgenirsskydd star borgenéren utan skydd.’®
For att garantera att borgenirer inte saknar borgenirsskydd borde lagstiftningen
géllande styrelsens medansvar vid kritisk kapitalbrist foras in 1 den svenska
insolvensritten.

3% Finch, Corporate Insolvency Law, s 513-515.
395 Section 214(2)(b) IA och Edgren, Balans nr 7 1979, Obestand — vad ar det?
3% Dotevall, SVIT 2006 s 885-897.
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5.8 Borgenirerna

Svensk lagstiftning aldgger enligt 25:18 ABL styrelsens medansvar for de avtal som
ingatts under den tid styrelsen brutit mot reglerna om tvéngslikvidation pa grund av
kapitalbrist. Tidigare borgendrer kompenseras inte via medansvar dven om de kan
anses skyddade, till viss del, genom det incitament som lagstiftningen skapar for
styrelsen att vara observant pa bolagets eget kapital.

Genom att betalningsskyldigheten 1 “wrongful trading” kompenseras &dven
tidigare borgendrer da styrelsen for tillbaka pengar till bolaget. I svensk ritt bor det
anses i1 det nirmaste slumpartat vem som har mojlighet att fa betalt. Om en borgenir
har ingétt ett avtal med styrelsen under just den period dé styrelsens underlatenhet
bestar har denne borgendr mojlighet att fa betalt. Ingicks avtal innan, om sa med bara
en dag, finns ingen mojlighet till kompensation.

Flertalet borgenérer forlitar sig inte pa lagstiftningen utan sluter dven avtal med
bolaget.’®” Styrelsen maste se till att uppfylla avtalen bolaget ingatt sivil som de
lagstadgade skyldigheterna och dubbla kostnader kan uppkomma. Det kostar dels
pengar att overvaka de lagstadgade reglerna dels kan borgenérerna kriva hog réinta
och andra villkor som leder till ytterligare utgifter. Det dr inte alla borgenérer som har
mdjlighet att stélla villkor pa foretagen, for dessa innebdr lagens krav det enda
borgenirsskydd de far.**®

Inforandet av en reglering likt “wrongful trading” hade troligen inte 10st
problematiken med att borgendrerna stdller upp egna villkor for att skydda sitt
intresse. Ett bra borgenirsskydd ger emellertid de borgenérer som inte kan stilla egna
villkor en béttre position. Mojligen kan &ven borgendrer med en starkare stdllning
avsta fran att stilla upp lika omfattande villkor om det lagstadgade skyddet anses
tillrackligt starkt. Insolvenskriteriet kan anses, om det tillimpas effektivt, ge ett skydd
mot just det borgendrerna vill undvika, att bolaget ar insolvent och inte kan betala sina
fodringar. Mgjligen kan denna beddmning anses fordelaktigare ur borgenérernas
synvinkel. Emellertid kan det faktum att “wrongful trading” saknar ett
kapitalskyddande element innebira att borgendrerna ser avtal med bolaget som en
mdjlighet att infora krav pd bolaget att behélla kapital i bolaget.

*7 Forsebiick, JT 2008/09 nr 1,5 211.
3% Se Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl, s 54 f.
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6 Rittsekonomisk analys

Svensk och engelsk lagstiftning géllande styrelsens ansvar vid kapitalbrist i bolaget
och det agerande lagstiftningen kréver ska nedan belysas utifrdn hur effektivt
respektive lagstiftning skyddar borgenirerna ur ett rattsekonomiskt perspektiv. Skulle
en fordndring av det svenska regelsystemet innebédra en dkning av samhillets totala
vélfard anses fordndringen rattsekonomiskt effektiv mitt enligt “Kaldor-Hicks”-
% Nir borgenirsskyddet granskas nedan kommer den totala vilfirden vara
utgdngspunkten for vad som anses ekonomiskt effektivitet. Lagstiftningen innebdr en
kompromiss mellan borgenérer, aktieigare och styrelsen. En fOrdndring av

matt.

lagstiftningen till formén for borgendrerna kommer, troligen, innebédra negativa
konsekvenser for andra parter. Trots att negativa effekter uppstar for ndgon part anses
fordndringen dnda ekonomisk effektiv om den totala vélfarden okar.

Det kan anses motiverat att fordndra svensk lags till forman for en “wrongful
trading”-inspirerad lagstiftning om det kostar mindre att uppritthélla de engelska
reglerna dn de svenska reglerna och de engelska reglerna leder till ett béttre eller
likvirdigt skydd for borgenirerna.’'® En kostsam reglering kan enbart anses vird att
behalla om dess positiva effekter overstiger kostnaderna som uppkommer for att f6lja

regleringen.’'!

6.1 Transaktionskostnader

Den borgenirsskyddande lagstiftningen kan anses verka for att minska
transaktionskostnader som annars skulle uppkomma vid avtal mellan bolaget och
borgendrerna. Genom lagstiftningen uppkommer en pad forhand beslutad
riskfordelning.’'? For att minska transaktionskostnaderna sd mycket som majligt bor
den effektivaste av réttsordningarna véljas. For att utvdrdera en lagstiftnings
ekonomiska effektivitet bor lagstiftningens transaktionskostnader granskas och
jamforas med den alternativa reglering som foreslas.*"

Den svenska lagstiftningen, som har sin utgadngspunkt i kapitalskyddet, kan antas
medfora hoga transaktionskostnader. Styrelsen har ansvar for att kontrollera hur
bolagets eget kapital forhéller sig till aktiekapitalet. De handlingsdirigerande reglerna
som lagstiftningen stiller upp innebér kostnader for bolaget i form av upprittande av
kontrollbalansridkningen och kallelse till bolagsstimman. Regleringen saknar
flexibilitet och det finns ingen mojlighet for styrelsen att vilja att frangd
handlingsmonstret utan att riskera personligt betalningsansvar. Inom ramen for
regleringen har aktiedgarna mojlighet att agera utifrdn sina egna preferenser. Det
stdlls inga krav pa att styrelsen tar hinsyn till borgenérernas intresse. I svensk rétt
kan borgendrernas intresse anses tillgodosett enbart genom att lagstiftningen &ldgger

39 yfy Koling & Zamboni, Juridisk metodldra, s 176.

319 yfr Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 5 uppl, s 23.

' Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl, s 36 f.

312 Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 241.
313 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag uppl 6, s 36 f.
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styrelsen att agera och pa sd sitt tvingar aktieigarna att besluta om bolaget ska
likvideras eller inte. Lagstiftningen stéller inga krav pé hur styrelsen ska agera.

Att utforma borgenérsskyddet vid kapitalbrist enligt engelsk modell, utan bas i
kapitalskyddet, skulle innebéra att styrelsen kan agera mer flexibelt &n vad de kan
gora enligt svensk rdtt. Vissa transaktionskostnader uppkommer dven enligt engelsk
ritt. Det uppkommer kostnader for att 6vervaka bolagets ekonomi och faststilla om
insolvens och likvidation &r oundviklig eller inte. Trots att det uppkommer initiala
kostnader for att faststdlla om aktivitetsplikten startar ska styrelsen efter detta vilja att
undvika ytterligare kostnader om borgenérerna inte gynnas av dem. Styrelsen ska
enbart agera 1 borgendrernas intresse. Det finns inget krav pd att folja ett sdrskilt
handlingsmonster som det gors enligt svensk lagstiftning utan styrelsen maste agera
utifran vad de anser bist utifrdn borgenérernas intresse.

De transaktionskostnader som finns i engelsk rétt kan anses vara direkt relaterade
till det skydd som borgendrerna atnjuter medan transaktionskostnaderna i svensk rétt
kan anses syfta till att behdlla kapitalet i bolaget. Den svenska lagstiftningen ger
aktiedgarnas rddrumsintresse stor plats. Svensk lagstiftning stiller upp regler som
enbart innebdr en kostnad utan att ge borgendrerna motsvarande vinning. Den
engelska rétten innebér fran denna synvinkel mindre transaktionskostnader och 6kad
rittsekonomisk effektivitet.

Den svenska lagstiftaren har podngterat faran med att avveckla aktiekapitalet da
en avveckling kan antas 0ka transaktionskostnaderna som uppkommer nér bolaget ska
ingd avtal med borgendrer. Lagstiftaren hidvdar att aktiekapitalet och regleringen 1
25:13-20a ABL minskar behovet av forhandlingar vid avtal eftersom borgendrerna
kdnner en trygghet nér de vet att bolaget har en buffert motsvarande, atminstone,
halva aktiekapitalet. >'* Sanningsgraden av uttalandet ifrdgasittas eftersom
aktiekapitalets funktion dr omdiskuterad.’'” Ett alternativt system som hade gett
borgenédrerna en liknande, om inte bittre, kénsla av trygghet nir bolaget ar ndra
konkurs borde hélla nere transaktionskostnaderna pd samma sitt som den svenska
lagstiftningen pastas gora idag. Ett byta till den engelska regleringen behdver darfor
inte paverka de transaktionskostnader som relaterar till borgenérernas kénsla av
trygghet.

Det kan anses svarare att tolka den engelska rittens obestdndsbegrepp dn att
faststilla, 1 enlighet med svensk rétt, att hilften av det registrerade aktiekapitalet
saknar tickning med eget kapital. Obestandsbegreppet dr en bedomning dir flera
faktorer spelar in och kan péverka utfallet.’'® Den osdkerhet som finns i engelsk
lagstiftning kan leda till att ett bolag behdver ligga ner mer resurser pa att tolka
lagstiftningen. P& detta omrade borde dirfor den svenska, mer forutsdgbara, ritten
vara fordelaktigare. Emellertid bor, vid en sammanslagning av den totala mangd
transaktionskostnader som uppstir via respektive lagstiftning, den engelska ritten
anses mer fordelaktig utifrdn vad som presenterats ovan.

34 Prop 2009/10:61.
315 Se ovan avsnitt 5.1 Kapitalskyddets funktion som borgeniirsskydd.
316 S aysnitt 5.2 Insufficiens och insolvens.
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6.2 Principal-agent problematiken och informationsasymmetri

Det foreligger en intressekonflikt mellan aktieigarna och borgenirerna. '

Aktiedgarna har ett informationsdverskott gentemot borgendrerna som de har
mdjlighet att utnyttja. Eftersom borgendrerna inte har all information om bolaget
riskerar de att inte kunna anpassa ridntan pd lanen. Borgenérerna utsitts dven for risk
for att bolaget @ndrar verksamhetsinriktning och riskbendgenhet efter linen
avtalats.”'® Medansvaret vid kritisk kapitalbrist som alagts styrelsen i svensk ritt och
betalningsansvaret i engelsk rdtt skulle kunna utgdra forsok frén lagstiftaren att
motverka de effekter som uppstar till foljd av informationsasymmetri och principal-
agent problematiken. I badda ldnder har lagstiftaren valt att stédlla krav pa styrelsen och
inte aktiedgarna. Valet faller sig emellertid naturligt eftersom styrelsen &r det organ 1
bolaget som forfogar Over bolagsformogenheten, aktiedgarna sétter enbart upp
riktlinjer. Styrelsen bor anses vara aktiedgarnas representant. I flertalet privata,
mindre, aktiebolag utgors styrelsen av aktiedgarna och dd &r aktiedgarnas intresse
dven i realiteten detsamma som styrelsens.’"”

Det finns en risk for en intressekonflikt d4ven direkt mellan borgenirerna och
styrelsen. Styrelsen kan motiveras att ta risker nér ett bolag nérmar sig konkurs for att
oka mojligheten att behdlla sitt &mbete. Styrelsen kan lockas att forsoka genomdriva
projekt som ger en chans att undvika konkurs trots att projektet kan leda till stora
forluster for bolaget.® Om styrelsen foljer handlingsreglerna i svensk lagstiftning
finns utrymme att under rddrumfristen genomdriva riskfyllda investeringar utan att
styrelsen riskerar medansvar. De handlingsregler som stélls upp i1 engelsk ratt, dér
styrelsen maste se till borgendrernas intresse, kan anses motverka incitament fran
styrelsen att vidta investeringar som Okar mdjligheten for styrelsen att behélla sitt
dmbete 1 hogre grad én enligt svensk lagstiftning.

6.2.1 Overinvesteringsproblemet

Incitamenten for 6verinvesteringar kan anses oka vid en hog skuldsittning.**' Vid en
kritisk kapitalbrist har aktiefigarna inte mycket medel kvar i bolaget och risken &r stor
att bolaget har hog skuldsidttning. Mycket talar déarfor for att risken for
overinvesteringar okar under radrumsfristen som enligt 25:16 ABL uppstir mellan
forsta och andra kontrollstimman. Rédrumsfristen ldmnar utrymme for styrelsen att &
aktiedgarna vignar genomfora investeringar. Lagstiftningen reglerar inte hur
agerandet fran styrelsens sida ska se ut under radrumfristen. Aktiedgare har lite att
forlora pa att genom riskfylld handel under denna period forsoka fa aktiebolaget pa
fotter igen.

317 Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 21

38 A a, s 30 f och Bergstrdm & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem — En rittsekonomisk analys, s 27 f.
319 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl s 46.

320 3 A st

32! Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem — En riittsekonomisk analys, s 163.
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Kravet som uppstélls i svensk rétt enligt 25:13 ABL pa att behdlla halva
aktiekapitalet 1 bolaget kan anses vara ett forsok att motverka det incitament som
uppstar for aktiedgarna att oka sitt risktagande om bolagets eget kapital dr forbrukat.
Behaller dgarna kapital i bolaget halls bolagets skuldsittningsgrad nere.’”* Dock kan
bolagets eget kapital vara sé lagt som 25 000 kronor utan att aktivitetsplikten startar
och beroende pd omfattning av bolagets skulder kan bolaget ha en hog skuldséttning.
Rédrumsfristen ger aktieigarna mojlighet att ta de risker de dnskar dven ndr bolaget
har kritisk kapitalbrist. Den svenska lagstiftaren bor anses ha misslyckats med att
motverka incitament till Overinvesteringar som skapas i ett bolag ndra konkurs.
Istdllet har lagstiftaren gett aktieigarna utrymme for att vida de investeringar
aktiedgarna onskar genomfora.

”Wrongful trading” och “common law” &ldgger styrelsen i ett engelskt aktiebolag
att se till borgenérernas intresse, inte aktiedgarnas, nér ett bolag oundvikligen kommer
att likvideras pd grund av insolvens.’* Styrelsen kan enligt section 214(3) IA
antingen likvidera aktiebolaget alternativt fortsitta att driva det om fortsatt drift
gynnar borgendrerna. Eftersom styrelsen inte ska se till aktiedgarnas intresse far
aktiedgarna inte mojlighet att, ndr aktivitetsplikten vél passerats, pdverka bolagets
risktagande.

Engelsk ritt utgdr, till skillnad frdn svensk rétt, inte ifrdn hur stor del av bolaget
som finansieras av ldnade medel utan ser frimst till en bedomning av bolagets
framtida mojligheter att undvika insolvens. Mojligheten finns att insolvens orsakats
av just Overinvesteringar som skett redan innan en befarad insolvens kunnat
konstateras. Mojligen anknyter kraven i svensk rdtt bittre till den tidpunkt da
overinvesteringsproblemet uppstar, nir skulderna &r pa vég att overstiga tillgadngarna,
dven om engelsk ritt pa ett mer adekvat sétt dtgirdar de problem som uppstar genom
att inte ge aktiedgarna utrymme att fatta beslut. Dock f6ljs, som ovan ndmnts, ofta
insufficiens och insolvens dt. Att adekvat adressera Overinvesteringsproblemet bor
darfor viga tyngre och dverinvesteringar far anses motverkade pa effektivaste sitt i
engelsk rétt.

6.2.2 Underinvesteringsproblemet

Det finns en risk att aktiedgarna véljer att inte investera om en investering framst
gynnar borgenirerna. *>* Detta resulterar i att forsok till rekonstruktion under
rddrumsfristen inte kommer att ske om borgenérerna dr de som kommer att tjana pa
en rekonstruktion. Styrelsen kan inte kridva av aktiedgarna att investerar mer pengar i
bolaget nir det narmar sig en konkurs, varken i svensk eller i engelsk ritt. Att infora
reglering fOr att korrigera underinvesteringsproblemet kan inte anses Onskvart, sjdlva
essensen av ett aktiebolag &r att aktiedgarna enbart riskerar att forlora sina
investeringar och att tvinga aktiedgarna att betala med &r inte en 6nskvérd 16sning pé

322 Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 204.
? Se ovan avsnitt 3 Engelsk riitt.
324 Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem, s 201.
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problemet.**’

Engelsk ritt kan dock till viss del anses motverka tendenser till
underinvesteringar dd styrelsen har en skyldighet att driva bolaget vidare i
borgenirernas intresse enligt “common law™*® och om investeringar med bolagets
befintliga tillgdngar kan genomforas for att 6ka borgenérernas behallning sd ska de
genomforas, dven om det inte dr fordelaktigt for aktiedgarna. Trots att styrelsen inte
kan tvinga aktiedgarna att investera mer pengar alagger engelsk rétt dnda, till skillnad
fran svensk ritt, en press pd att styrelsen att verka for investeringar till borgenérernas
forman om bolaget ska drivas vidare efter framtida likvidation och insolvens har

konstateras.

6.3 Avslutande rittsekonomiska synpunkter

Uppritthallande av den svenska lagstiftningen kan anses kostsam da det krévs
resurser for att folja varje handlingsdirigerande steg. Kraven i svensk ritt ger
utrymme for aktiedgarna och styrelsen att besluta om hur bolaget ska forvalta sina
medel med anledning av kritisk kapitalbrist och borgenidrernas intressen kan framst
anses skyddade genom att aktivitetspliktens startar. Regleringens syfte ér att skydda
bolagets kapital. Borgendrsskyddets effektivitet kan anses lag i forhallande till vad
som krivs att styrelsen vidtar genom lagstiftningen. Aven om sivil svensk som
engelsk rétt leder till kostnader for att dvervaka och agera ndr bolaget ndrmar sig
konkurs, later engelsk rdtt styrelsen agera mer flexibelt efter att aktivitetsplikten
startat d4n vad svensk rétt tilldter. Flexibilitet finns i de atgérder som ska vidtas.
”Wrongful trading” och “common law” tvingar styrelsen, under hot om medansvar
vidta de 18sningar som gynnar borgenirernas intressen. Aven om lagstiftningen inte
stdller upp krav pé vilka atgarder som ska genomforas stéller de upp ett krav pd att
borgenédrerna ska vara i centrum. De kostnader som den engelska lagstiftningen
alagger leder till positiva resultat for borgenirerna da ingen kostnad far tas om de inte
gynnar borgendrerna.

En foridndring av svensk lagstiftning for att utveckla en “wrongful trading”-
inspirerad reglering far anses medfora en nackdel for aktiedgarna d& deras makt skulle
minska i och med att rddrumsfristen upphor. Emellertid borde aktiedgarna inte forlora
allt for mycket kapital. Aktiedgarnas intressen beaktas dven i engelsk rétt da enbart
bolag som inte kan undvika likvidation ska behova se till regleringen. Lagstiftningen
skulle innebidra stora fordelar for borgenidrerna da deras intressen skulle séttas i
framsta rummet. Troligen skulle dverinvesteringsproblemet minska om lagstiftningen
liknade den engelska da aktiedgarna inte har samma utrymme att genomfora
investeringar nir bolaget har kapitalbrist. Aven transaktionskostnaderna skulle
antagligen minska. Bolaget skulle i slutindan ha mer pengar kvar till att betala
fordringarna. Den engelska rétten kan pa dessa grunder anses mer rattsekonomiskt
effektiv an den svenska regleringen.

32 Jfr Kershaw, Company Law in Context, s 706-710.
326 Se ovan avsnitt 3.2 ”Common Law”.
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7 Slutsats

Den svenska regleringen géllande styrelsens medansvar vid kritisk kapitalbrist och de
krav pd agerande lagstiftningen stdller upp kan, utifran vad som presenterats ovan,
ifrdgaséttas med utgangspunkt i lagstiftningens funktion som borgenirsskydd. Nedan
ska utredas om den svenska lagstiftningen bor dndras och utformas som “wrongful
trading”-regleringen och regleringen i1 engelsk “common law” for att i storre
utstrackning tillgodose borgendrernas intresse av att fa sina fordringar betalda.

Den koppling som finns mellan nér styrelsen enligt svensk ritt ska agera med
anledning av kritisk kapitalbrist och storleken pa bolagets aktiekapital kan inte anses
gynnsam for borgenidrernas intresse. Aktiekapitalets storlek kan tyckas godtyckligt
faststdllt d4 ingen hénsyn tas till ett bolags individuella forutséttningar. Eftersom
borgenérsskyddet utgdr frdn en pé forhand faststdlld gréns, hélften av bolagets
aktiekapital, dr borgendrsskyddet inte kopplat till det bolag borgendrerna ska
genomfora affirer med. **’

En borgenér som vill undersdka om bolagets aktiekapital &r tillrédckligt stort for
att utgora skydd i en situation av kritisk kapitalbrist maste undersdka det enskilda
bolaget. Aktiekapitalet bolaget har valt far stéllas i relation till bolagets verksamhet
och risktagande. Ar aktiekapitalet inte tillrickligt stort for att utgora sikerhet, eller ér
borgenérerna inte ndjda med regleringen i 25:13-20a ABL 1 Ovrigt, fir de forhandla
om egna villkor. Ofrivilliga borgenirer, och dven svaga frivilliga borgenérer, som inte
har samma forhandlingsmdjligheter riskerar att ha en fordran pé ett bolag med ett
svagt borgendrsskydd. Osédkerheten for borgendrerna ar stor enligt svensk rétt
eftersom reglerna i 25:13-20a ABL inte alltid garanterar ett fullgott skydd anpassat till
respektive bolag.

Om lagstiftningen istéllet baserats pa en insolvensbedomning, likt den i
“wrongful trading” och engelsk common law”, skulle styrelsens skyldighet att agera
for att undgd betalningsansvar utgd frén respektive bolags mojligheter att betala sina
fordringar och undvika insolvens och likvidation.’*® Bedémningen styrelsen maste
gora utgar saledes frdn det enskilda bolagets skuldsdttningsgrad, riskprofil och
verksambhet.

Ett borgenirsskydd som &r anpassat till det enskilda bolagets forméga att betala
sina fordringar hade gynnat borgendrerna. Idag intrdder enligt svensk rétt, oavsett med
hur stor sdkerhet en konkurs kan fOrutsigas av styrelsen, ingen skyldighet for
styrelsen att agera innan hélften av aktiekapitalet saknar tickning med eget kapital.
Aven efter att plikten att agera har intriitt sitts i svensk ritt inte borgenirernas intresse
i fokus. Sé lidnge styrelsen foljer handlingsreglerna som lagstiftningen stéller upp kan
de 1 Ovrigt ignorera vad som hade varit bédst for borgendrerna. Om bolagets
individuella forutsdttningar kan inverka pa nér styrelsen méste beakta borgenérernas
intresse bor borgenirerna kunna forlita sig pa att skyddet ar anpassat till just det bolag
borgenérerna handlar med.

327 Se ovan avsnitt 5.1 Kapitalskyddets funktion som borgeniirsskydd.
328 Se ovan avsnitt 3 Engelsk reglering.
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Att upprétthalla de procedurregler den svenska lagstiftningen kraver ar kostsamt.
Da kraven &r obligatoriska uppkommer kostnaden for svenska bolag oavsett om
borgendrerna gynnas av de steg som ska vidtas eller inte. Medel som annars hade
kunnat ga till betalning av borgendrernas fordringar gér idag till att upprétthalla
regelverket. Aven den engelska lagstiftningen stiller krav pa att styrelsen ska
genomfora atgirder. Dock omfattar dessa krav inte specifika atgérder som maste
genomfoOras utan de dtgirder lagstiftaren kraver att styrelsen ska utfora dr de som
gynnar borgenirerna. > Kostnaderna som uppstar for att folja den engelska
regleringen &r alltid kopplade till en positiv effekt for borgenirerna, da kostanden inte
ar tillaiten om borgenirerna inte gynnas.

Kapitalskyddsreglerna som uppstills med anledning av kritisk kapitalbrist och
sanktioneras genom styrelsens medansvar kan antas verka for att behélla
aktiekapitalet och pa s sitt minska de tendenser till Gverinvesteringar som kan
forekomma 1 bolag med hog skuldsittningsgrad. Emellertid kan aktiekapitalets
funktion som motvikt till aktiefigarnas vilja att genomfora riskfyllda investeringar
ifrdgasdttas. Summan som ska behdllas i bolaget genom reglerna om styrelsen
medansvar dr lag och aktiedgarna har under radrumsfristen mdjlighet att fritt
disponera bolagets tillgdngar och genomfGra investeringar. "Wrongful trading”-
regleringen och engelsk “common law” ger inte aktiedgarna samma utrymme att
besluta om vad som ska ske ndr bolagets ekonomi dr svag. Styrelsen maste istéllet se
till borgenérernas intresse och inget utrymme limnas for aktieigarna att genomfora
riskfyllda investeringar. *** Borgenirernas intresse av att lagstiftningen ska motverka
aktiedgarnas benédgenhet till dverinvesteringar som Okar risken for att borgendrerna
inte far sina fordringar betalda tillgodoses i1 storre utstrickning i den engelska
lagstiftningen.

De principal-agent problem som kan uppstd mellan styrelsen, aktiefigarna och
borgendrerna i ett bolag med délig ekonomi motverkas mer effektivt genom den
engelska &n genom den svenska lagstiftningen. Engelsk lagstiftning aldgger styrelsen
att agera i borgendrernas intresse. Inget utrymme ldmnas for styrelsen att, utan risk for
betalningsansvar, ta beslut som skulle gynna styrelsen eller aktieigarna pa
borgendrernas bekostnad. I svensk rétt stills enbart krav péd styrelsen att folja de
handlingsdirigerande reglerna som lagstiftningen stiller upp. Om styrelsen foljer
dessa kan de sedan agera som de onskar, nagot som inte gynnar borgenirerna.>>'

Pa grund av den engelska rittens framétblickande perspektiv som fokuserar pé
respektive bolags insolvens tillats styrelsen i ett engelskt bolag, i vissa fall, driva
vidare bolaget dven om det dr insolvent. Ett brott mot “wrongful trading” anses ske
forst nér bolaget drivs vidare trots att det inte finns rimlig chans att i framtiden
undvika likvidation p4 grund av insolvens.”*” Utredningen ovan har visat att dven i ett
svenskt aktiebolag &r fortsatt drift tillaten efter att en kritisk kapitalbrist har

329 Se ovan avsnitt 4.3 Handlingsdirigerande effekt.

330 Se ovan avsnitt 6.2.1 Overinvesteringsproblemet.

31 Se ovan avsnitt 6.2 Principal-agent problematiken och informationsasymmetri.
332 Se ovan avsnitt 5.2 Insufficiens och insolvens.
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konstaterats. Under en atta manader lang radrumsfrist kan bolaget drivas vidare.’”
Trots att bada lagstiftningarna mojliggor fortsatt drift utan att styrelsen alaggs
betalningsansvar bor engelsk lagstiftning dnda anses tillgodose borgenérernas intresse
av att fa betalt 1 storre utstrickning. Styrelsen i ett engelskt bolag ska kontinuerligt
bedoma bolagets mojlighet till fortsatt drift medan svensk rétt ger styrelsen mojlighet
till fortsatt drift under en pa forhand bestimd tidsgrans. Borgenérerna gynnas av att
deras situation dvervakas. Om borgendrernas intresse av betalning riskeras, genom att
bolagets finansiella situation forsdmras, maste styrelsen enligt engelsk rétt genast
agera for att motverka detta. Kravet pd 6vervakning far antas motverka det faktum att
ett bolag i engelsk ritt far drivas trots att det &r insolvent.

De argument och den diskussion som presenterats ovan talar for att inférandet av
en reglering likt den i England skulle gynna borgendrernas intresse av att fa sina
fordringar betalda. Oavsett om aktivitetsplikten intrédder senare eller tidigare i enlighet
med svensk eller engelsk réitt bor den engelska regleringen anses mer effektiv. De
agerande som den engelska regleringen sanktioner med betalningsansvar for styrelsen
ar relaterat till borgendrernas intresse pa battre sétt dn svensk rétt. I engelsk rétt far
borgenérens intresse ta storre plats. Om borgendrerna riskerar att inte fa betalt ska
styrelsen sdtta borgendrernas intresse i centrum. Den engelska regleringen leder till
fler rattsekonomiska fordelar dd aktiedgarna har mindre utrymme att dlédgga styrelsen
att vidta atgérder som riskerar borgenédrernas mojlighet att fa sina fordringar betalda.

Kritiken som presenterats mot den engelska ritten utgdr frimst fran hur
regleringen har tolkats i domstol. Skyldigheten att agera har ansetts intrdda for sent
och det hivdas att lagstiftningen inte ar tillréickligt framétblickande.” Om den
svenska lagstiftaren viljer att inspireras av engelsk reglering finns stora mdjligheter
att undgd att dessa problem uppstar dven i den svenska réttsordningen. De misstag
och svarigheter som finns i den engelska regleringen kan motverkas redan pa
lagstiftningsniva for att gora rattstransplantationen sé effektiv som mojligt.

Aven om borgenirsskyddet dr i fokus i denna uppsats och det utifran
borgenédrernas synvinkel kan anses motiverat att fordndra lagstiftningen ar det
sjalvklart att ABL innebér en avvégning av flertalet intressen. Att driva ett aktiebolag
méste dven vara gynnsamt for aktiefigarna. Trots att denna uppsats inte syftar till att
balansera aktiedgarnas och borgendrernas intresse har i de réttsfall som presenterats
ovan visats att den engelska rétten strivar efter att balansera borgendrernas och
aktiedgarnas intressen.”” Styrelsen ska bara agera med anledning av kapitalbrist om
det dr nodvéandigt, om bolaget riskerar likvidation, annars tilldts aktiedgarna driva
bolaget utan inblandning fran lagstiftaren. Utan ndrmare undersdkning kan, troligen,
den engelska ritten anses fordelaktig dven fran aktiedigarnas perspektiv. Nagot som
gor att en fordndring av den svenska lagstiftningen kan anses 4n mer motiverad.

Ett stort hinder mot att fordndra reglerna om medansvar vid kritisk kapitalbrist
utgors av den roll reglerna har i det svenska kapitalskyddet. For att forandra 25:13-
20a ABL krédvs en rekonstruktion av hela kapitalskyddsregleringen. Reglerna om

333 Se ovan avsnitt 2.4 Andra kontrollstimma.
33% Se ovan avsnitt 5.2 Insufficiens och insolvens.
335 Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag, 6 uppl, s 46.
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tvingslikvidation kan anses som kapitalskyddets sista utpost, fordndras dessa méste
hela systemet dndras.”*® Emellertid borde det faktum att en lagregel utgor en del i ett
storre system inte vara en ursdkt for att inte genomfora en fordndring om det ar
nodvindigt. En reglering kan nidmligen inte anses starkare n sin svagaste link.”’ D4
kapitalskyddet med anledning av kapitalbrist och det medansvar som aldggs styrelsen
inte kan anses effektivt ur sin borgenérsskyddande synvinkel borde hela det svenska
kapitalskyddet anses svagare. Ar en del av systemet svagt paverkas hela systemet.
Undersokningen ovan visar att borgenérens intresse att fa sina fordringar betalda hade
tillgodosetts 1 storre utstrickning om lagstiftningen foréndras och krav i likhet med
den engelska regleringen infors. Det vore intressant om en undersokning av
kapitalskyddet genomfors. Undersokningen bor utreda om kapitalskyddet antingen
ska fordndras eller avvecklas for att mojliggéra att en reglering likt “wrongful
trading” och engelsk “common law” infors.

36 Jfr Andersson, Kapitalskyddet i aktiebolag uppl 6, s 37.
37Se Aa,s35.
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