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Sammanfattning

Enligt 7 kap. 15 § ABL ska bolagsstimman hallas pa den ort dar styrelsen har sitt sate eller pa
annan i bolagsordningen sérskilt angiven ort i Sverige. Av forarbetena till aktiebolagslagen
foljer att bestammelsen om ort for bolagsstamma ger uttryck for att stimman maste vara knuten
till en viss fysisk plats, dar aktiedgarna kan delta i stimman personligen. Detta innebar
foljaktligen att bolagsstamma inte endast kan hallas genom elektroniskt distansdeltagande
mellan aktiedgarna, det vill saga en digital bolagsstimma, savida inte samtliga aktieagare &r
overens. Aktiebolagslagen och dess forarbeten uppstaller alltsa som utgangspunkt ett forbud
mot digitala stimmor. Anledningen till forbudet ar enligt motiven att digitala bolagsstammor
riskerar att minska aktiedgarnas insyn och inflytande i bolaget.

Med anledning av de utmaningar covid-19-pandemin resulterade i betr&ffande aktiebolagens
mojlighet att genomfdra fysiska stammor infordes lag (2020:198) om tillfalliga undantag for att
underlatta genomforandet av bolags- och foreningsstammor. Av sérskilt intresse i den tillfalliga
staimmolagen ar undantaget fran aktiebolagslagens krav att stimman ska hallas pa viss ort,
vilket majliggor for aktiebolag att halla digitala stammor utan ratt for aktiedgarna att delta
personligen. Efter att den tillfalliga stimmolagen infordes har det uppstatt ett intresse i
néringslivet och bland politiker att inféra nya regler i aktiebolagslagen som mojliggor digitala
bolagsstammor. Fragan har tagits upp av Justitiedepartementet dar det i skrivande stund pagar
ett arbete med att utvardera den tillfalliga regleringen och analysera huruvida det ska inféras
permanenta regler om digitala stimmor i aktiebolagslagen.

Foreliggande framstallning analyserar hur digitala bolagsstimmor forhaller sig till
aktiebolagslagens regler om bolagsstimma och dartill stimmans syfte och olika funktioner.
Vidare undersoks och analyseras vem som bar risken for ett teknikfallissemang vid en digital
bolagsstimma.

Uppsatsens resultat visar att digitala stammor &ar bade tids- och kostnadseffektivt for saval
foretag som aktieagare, vilket innebdr att fler aktiedgare kan delta i och utdva inflytande pa
bolagsstaimman. Resultatet visar ocksa att det finns utmaningar med digitala stammor i
forhallande till aktiebolagslagens stammoregler och dartill stimmans syfte och olika
funktioner, exempelvis betraffande aktiedgarnas insyn och inflytande 1 bolaget,
bolagsledningens upplysningsplikt, deltagandekontroll och omrdstningsférfarandet. Avseende
teknikriskfordelningen vid digitala stimmor visar uppsatsens resultat att aktiebolagen bor
kunna allokera hela teknikrisken till aktiedgarna, bland annat under forutséttning att aktiedgarna
erbjuds ett fullgott alternativ till deltagande i stimman.
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1. Inledning

1.1 Ar det dags att inféra permanenta regler om digitala stAmmor?
Enligt forarbetena till aktiebolagslagen anses bestdmmelsen om ort for bolagsstdmma ge uttryck
for att stamman maste vara knuten till en viss fysisk plats, dar aktiedgarna kan delta i stamman
personligen.! Det nu sagda leder till slutsatsen att bolagsstamma inte endast kan hallas genom
elektronisk uppkoppling mellan aktiedgarna, det vill sdga en digital bolagsstdamma, savida inte
samtliga aktiedgare ar Gverens. Aktiebolagslagen och dess forarbetena uppstaller alltsa som
utgangspunkt ett forbud mot digitala stammor. | forarbetena till aktiebolagslagen framhaller
lagstiftaren emellertid att det kan finnas anledning att aterkomma till fragan i framtiden, mot
bakgrund av utvecklingen av digitala stammor i utlandsk ratt.2 Hur ar det da med intresset av
att inféra permanenta regler om digitala bolagsstimmor i aktiebolagslagen? Finns det anledning
for lagstiftaren att aterkomma till fragan?

Med anledning av de utmaningar covid-19-pandemin medférde betraffande mojligheten for
aktiebolag att halla fysisk bolagsstimma infordes tillfalliga regler for att underlatta
genomforandet av bolagsstimmor.® | den tillfalliga stammolagen infordes ett undantaget fran
aktiebolagslagens krav att stamman ska hallas pa viss ort, vilket mojliggor for aktiebolag att
halla digitala stammor.* Vid aterinférandet av den tillfalliga stimmolagen efterfragade flera
myndigheter och organisationer en utvéardering av den tillfalliga lagen med inriktning pa att
gora vissa av reglerna permanenta.® Fragan har nu tagits upp av Justitiedepartementet dar det
pagar ett arbete med att analysera huruvida det ska inforas permanenta regler om digitala
bolagsstammor i aktiebolagslagen.®

Att inféra permanenta regler om digitala bolagsstdammor i aktiebolagslagen ligger i linje med
de senaste arens tekniska utveckling och intresset av effektivitet bland borsbolag och
aktieagare. Fordelarna med den digitala stimmoformen ar bland annat att det ar bade tids- och
kostnadseffektivt for saval foretag som aktiedgare, vilket mojliggor for fler aktieagare att delta
i bolagets beslutsfattande. Samtidigt ar det av grundlaggande betydelse att stimmans syfte och
olika funktioner kan uppratthallas &ven vid digitala stammor, exempelvis vad galler
aktiedgarnas insyn och inflytande, bolagslednings upplysningsplikt, deltagandekontroll och
omrostningsforfarandet.” En annan central fraga som lagstiftaren maste beakta ar vem som bar
risken for ett teknikfallissemang vid en digital bolagsstamma.®

! Prop. 2004/05:85 s. 303; Prop. 1997/98:99 s. 227.

2 Prop. 2004/08:85 s. 303.

3 Se lag (2020:198) om tillfalliga undantag for att underlatta genomforandet av bolags- och foreningsstammor.
4 Se 14 § i den tillfalliga stammolagen.

® Prop. 2021/22:112 s. 14.

6 1bid.

7 Sevenius (2022), s. 404 ff.

8 Unger (2022), s. 1176; Sjoman (2020), s. 36.



1.2 Syfte och fragestallningar

Syftet med uppsatsen &ar att undersoka huruvida de olika formerna av deltagande i
bolagsstamma i aktiebolag, vilka ar tillatna enligt den svenska aktiebolagslagen, ar anpassade
till de senaste arens tekniska utveckling och aktiebolagens intresse av effektivitet. | anknytning
till detta ar syftet med uppsatsen vidare att analysera de olika nya formerna for hallande av
bolagsstamma med andra tillvagagangssétt &n traditionellt sammantrade i en stimmolokal.

For att uppna syftet med uppsatsen har foljande fragestallningar formulerats:

() Hur forhaller sig en bolagsstamma som halls endast genom elektroniskt
distansdeltagande med aktiebolagslagens stimmoregler och dartill stammans syfte
och olika funktioner?

(i) Vem bar risken for ett teknikfallissemang vid en bolagsstdmma som genomfors
endast med elektroniskt distansdeltagande?

1.3 Metod och material

For att besvara fragestallningarna och uppna syftet med uppsatsen har utgangspunkt tagits i de
allmént accepterade réttskallorna och rattsskallehierarkin. Att undersoka rattskallorna i enlighet
med rattskallehierarkin for att faststalla géallande ratt brukar betecknas rattsdogmatisk metod.®
Rattsdogmatiken handlar alltsi mer konkret om att soka svar i lagstiftning, rattspraxis,
forarbeten och doktrin.'® Jag ar medveten om att det inom réattsvetenskapen inte finns nagon
samstammighet kring vad som karaktériserar rattsdogmatisk metod, utan det har utarbetats flera
éverlappande uppfattningar, vilka ibland ar direkt motsagelsefulla.'! Med anledning av att det
inte finns nagon enhetlig definition av rattsdogmatiken kommer detta metodavsnitt beskriva
hur jag faktiskt gatt tillvaga for att besvara fragestéllningarna och uppna syftet med uppsatsen.*2

For att besvara uppsatsens forsta fragestallning har tillvagagangssattet inledningsvis bestatt i
att granska ett urval av den omfattande mangd lagstiftning, praxis, forarbeten och doktrin som
behandlar bolagsstamman for att faststéalla gallande ratt. Denna del har bland annat bestatt i att
kartlagga stdmmans betydelse for den svenska bolagsstyrningen, stéammans syfte och olika
funktioner samt de olika formerna av deltagande i bolagsstdimma. Vid studiet av forarbeten har
materialet framst utgjorts av propositioner och statens offentliga utredningar till bade nuvarande
aktiebolagslag och tidigare versioner. Materialet har dven bestatt av ett brett och allsidigt urval
av doktrin som behandlar regleringen av bolagsstimman med avsikt att skapa en fullstandig
bild av rattslaget.

Eftersom digitala stammor inte ar tillatna enligt aktiebolagslagen finns det begransat med
rattskallematerial som specifikt behandlar digitala stammor. Praxis pa omradet saknas helt. Pa
lagstiftningsniva har materialet i denna del bestatt av regleringen av digitala stimmor i den
tillfalliga stammolagen. Eftersom forarbetena till aktiebolagslagen knappt uttalar sig om

% Sandgren (2006), s. 649; Peczenik (2005), s. 251.

10 Kleineman (2018), s. 21; Stromholm, Lyles & Valguarnera (2020), s. 329.
11 Kleineman (2018), s. 21.

2 |bid., s. 21.



digitala stdmmor har materialet vidare utgjorts av forarbetena till den tillfalliga stammolagen.
Vid studiet av doktrin har avsikten varit att inkludera samtliga verk som behandlar digitala
stammor for att ge en heltdckande bild av stdmmoformen. Med anledning av att digitala
stammor &r tillatet i flera andra jurisdiktioner finns det en omfattande mangd utlandsk litteratur
som behandlar digitala stammor. Darav innehaller uppsatsen dven en internationell utblick med
syfte att analysera hur fragan reglerats i utlandsk rétt.

Vidare har tillvagagangssattet for att besvara den forsta fragestallningen bestatt i att jag med
hjalp av det material som presenterats i uppsatsen analyserat hur digitala stammor forhaller sig
till aktiebolagslagens stammoregler och dartill stimmans syfte och olika funktioner. | denna
del har jag darmed gatt langre an det dogmatiska tillvagagangssattet och i stallet analyserat
ratten med hjalp av en friare argumentation. Detta tillvagagangssatt har likheter med en
rattsanalytisk metod.*?

Aven betraffande uppsatsens andra fragestallning har utgdngspunkt tagits i rattskéllorna. For
att besvara fragestillningen har materialet huvudsakligen bestatt av forarbetena till den
tillfalliga stimmolagen samt doktrin som behandlar teknikriskfordelningen. Jag har &ven
analyserat och jamfort olika argumentationslinjer till hur teknikriskfordelningen vid digitala
stdammor kan regleras om lagstiftaren valjer att inféra permanenta regler om digitala stimmor i
aktiebolagslagen. I likhet med den forsta fragestallningen har jag alltsa gatt langre an att endast
anvanda rattskallorna, och i stéllet fort en friare analys och diskussion de lege ferenda.*

1.4 Avgransningar

Foreliggande framstéllning handlar om deltagande i bolagsstdmma endast genom elektroniskt
distansdeltagande mellan aktiedgarna. Uppsatsen avgrénsas darmed till att endast analysera
digitala stdmmor i aktiebolag. Avgransningen innebdr att digitala férenings- och
sparbanksstammor, vilka ocksa omfattas av den tillfalliga stammolagen, faller utanfor
uppsatsens undersokningsomrade.

Utgangspunkten for uppsatsen ar regleringen av bolagsstamman i den svenska aktiebolagslagen
och den tillfalliga stammolagen. Detta innebar foljaktligen att uppsatsen avgransas mot digitala
stammor i svenska aktiebolag. Som framgatt ovan i avsnitt 1.3 kommer uppsatsen emellertid
innehalla en internationell utblick med avsikt att redogdra for hur digitala stammor reglerats i
utlandsk réatt. Syftet med detta &r endast att belysa hur andra jurisdiktioner reglerat digitala
bolagsstdmmor, och kommer dérmed endast utgdra en perifer del av framstéllningen.

Vidare kommer uppsatsen avgransas mot borsnoterade aktiebolag. | denna uppsats avses med
borsbolag ett publikt aktiebolag vars aktier ar upptagna till handel pa en svensk reglerad
marknad. Avgransningen motiveras av att majoriteten av reglerna om bolagsstamma, i likhet
med atskilliga andra regler i aktiebolagslagen, saknar praktisk betydelse for en 6vervagande del

13 Sandgren (2021), s. 53 ff.
14 ehrberg (2021), s. 284 f.



av alla aktiebolag i Sverige.®> Anledningen till detta ar att merparten av stammoreglerna ar
uppsatta till skydd for aktiedgarna och kan darmed frangas genom samtliga aktieagares
samtycke.'® | en- och famansaktiebolag halls stimma darav i allménhet endast genom ett
forenklat per capsulam-forfarande.'’” Denna kategori av aktiebolag kommer endast kort berdras
i den utstrackning det ar nodvandigt for att pavisa skillnaden mot borsholag.

1.5 Nagot om forskningslaget

Eftersom digitala stammor inte ar tillatet enligt nu géllande aktiebolagslag finns det begransat
med svensk rattsvetenskaplig litteratur pa omradet. Forskning som direkt behandlar uppsatsens
fragestallningar saknas. Eftersom forevarande uppsats handlar om bolagsstimma kan namnas
Svante Johanssons avhandling Bolagsstamma, vilken dock inte behandlar digitala stammor.*®

Fragan om digitala stimmor, och den teknikrisk som digitala stammor ger upphov till,
behandlas bland annat av Erik Sjoman i artikeln Bolagsstamma med elektroniskt
distansdeltagande m.m. — kommentar med anledning av ett tillagg av Sven Unger.*® Har kan
aven namnas Sven Ungers artikel Borsbolagets bolagsstamma: forr, nu — och sedan?, samt
Robert Sevenius expertkommentar Digital bolagsstamma i coronakrisens spar.2° Aven Skog
och Hultmark har kort kommenterat fragan om digitala stammor.?* Eftersom digitala stammor
ar tillatna i flera andra lander finns det &ven en uppsjo med utlandsk litteratur som behandlar
den digitala stammoformen, vilken kommer redogdras for ndrmare i uppsatsen.

1.6 Overblick Over uppsatsen

Foreliggande uppsats bestar av sex kapitel och &r disponerad enligt foljande. Den fortsatta
framstallningen kommer inledas med en éversikt 6ver den svenska modellen for bolagsstyrning
i kapitel 2. Framfor allt kommer stdmmans betydelse for den svenska bolagsstyrningsmodellen
behandlas. Kapitel 3 kommer darefter redogdra for stdmmans syfte och olika funktioner samt
aktiebolagslagens regler om bolagsstamma. Mot den bakgrunden analyseras digitala stammor i
kapitel 4. Nagra fragor som sérskilt kommer behandlas ar forbudet mot digitala stammor,
mojligheter och utmaningar med det digitala alternativet samt regleringen av digitala stimmor
i utlandsk ratt. 1 kapitel 5 undersoks regleringen av digitala stimmor i den tillfalliga
stammolagen och fragan om teknikriskfordelningen. Kapitel 6 innehaller slutligen en analys av
det material som presenterats déar uppsatsens fragestallningar aven besvaras pa ett tydligt satt,
foljt av ett forslag till fortsatt forskning samt nagra avslutande reflektioner utifran
undersékningen.

15 Johansson (1990), s. 23; Sandstrom (2020), s. 180.

16 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 68.

17 Johansson (2018a), s. 69.

18 Se Johansson (1990).

19 Se Sjoman (2020).

20 Se Unger (2022); Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar.
21 Se Hultmark (1998/99); Skog (1999/00).



2. Den svenska modellen for bolagsstyrning

2.1 Nagot om detta avsnitt

| aktiebolag med en spridd &garkrets utan aktiedgare som utdvar en aktiv &garfunktion
uppkommer den for aktiebolagsratten klassiska intressekonflikten mellan aktiedgare och
bolagets ledning.?? For att minska risken for att denna problematik uppstar har det utarbetats
regler och riktlinjer for god bolagsstyrning. For att uppna uppsatsens syfte och besvara
fragestéallningarna ar det relevant att kartlagga den svenska modellen for bolagsstyrning.
Framfor allt &r det viktigt att utreda vilken betydelse stdamman har for den svenska
bolagsstyrningen och hur bolagsstamman framjar en aktiv &garfunktion i aktiebolag. En aktiv
agarfunktion forutsatter att aktiedgarna pa ett tids- och kostnadseffektivt satt kan delta i och
utva rostratt pa stimman utan att aktiedgarnas grundlaggande rattigheter inskranks.

I avsnitt 2.2 behandlas inledningsvis huvuddragen i den svenska modellen fér bolagsstyrning
och hur den skiljer sig fran bolagsstyrning i andra lander. Darefter redogor avsnitt 2.3 for
aktiebolagets hierarkiska struktur och fordelningen av kompetens mellan bolagsorganen.
I avsnittet diskuteras framfor allt stimmans position som det hdgsta beslutande organet samt
dess betydelse for den svenska bolagsstyrningen.

2.2 Huvuddragen i den svenska bolagsstyrningsmodellen

Agandet i ett aktiebolag kan antigen vara spritt bland ett stort antal aktieagare eller koncentrerat
till en eller ett fatal kontrollaktieagare.?® Agarstrukturen i aktiebolag paverkar i sin tur behovet
av regler for bolagsstyrning.?* | en- och famansaktiebolag ar agandet i allmanhet koncentrerat
till en eller nagra fa personer, dven kallat agarledda bolag, vilket innebar att dgandet och
styrandet av bolaget ar nara forbundet med varandra.?® | denna kategori av aktiebolag saknas i
praktiken ett behov av bolagsstyrning.?® P& annat satt forhaller det sig i borsbolag dar agandet
vanligtvis ar spritt bland ett stort antal aktieagare.?” | borsbolag har varje enskild aktieagare inte
mojlighet att delta i den dagliga forvaltningen av bolagets angeldgenheter, utan aktiedgarna
delegerar det dagliga beslutsfattandet till en, helt eller delvis, extern styrelse och, i
forekommande fall, en anstalld VD.?®

Vid en separation mellan dgande och kontroll uppkommer den for aktiebolagsratten
grundldggande intressekonflikten mellan aktiedgare och bolagets ledning.?® Aktiedgarna
(principalen) vill att bolagsledningen (agenten) agerar i aktiedgarnas intresse av att bolagets
verksamhet ska generera vinst. En bolagsledning som inte fullt ut bar de ekonomiska
konsekvenserna av de beslut som fattas, i férening med att aktiedgare med begrasande innehav

22 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 19.
23 |bid.

24 Ekdahl (2021), s. 451.

% |bid.

% |bid.

27 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 55.
28 |bid.

2 |bid., s. 19.
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saknar incitament att vidta 6vervakningsatgarder, dkar risken for att ledningen later sig styras
av egna intressen.’® Styrelsen kan exempelvis ha avvikande intressen vad galler
investeringsbeslut, riskattityd, avkastningskrav och ersattning.3! Risken for opportunistiskt
beteende hos bolagsledningen ar sarskilt framtradande i bolag med ett spritt dgande, men
forekommer i praktiken i alla bolag utan starka kontrollagare.®? Till foljd av den
principal/agent-problematik som uppstar i aktiebolag med ett spritt 4gande och i bolag utan
aktiva dgare finns det ett betydande behov av bolagsstyrning.3® Forekomsten av en eller nagra
kontroll&gare i aktiebolag, som har ekonomiska incitament att 6vervaka bolagsledningen, kan
bidra till att minska intressekonflikten mellan aktieagare och bolagets ledning.®* Behovet av
bolagsstyrning minskar daremot inte, utan problematiken forskjuts endast till forhallandet
mellan majoritet och minoritet.® For att minimera risken for att sddana intressekonflikter
uppstar finns det regler och principer om bolagsstyrning.

Enligt Kollegiet for svensk bolagsstyrning ar syftet med bolagsstyrning “att sdkerstilla att bolag
som inte leds av sina dgare drivs med dgarnas bista for 6gonen”.3” Den svenska modellen for
bolagsstyrning bestar av lagstiftning, sjalvreglering och praxis.® P4 lagstiftningsniva utgor
aktiebolagslagen det viktigaste regelverket, men aven arsredovisningslagen innehaller vissa
regler om bolagsstyrning.3® Framfor allt reglerna om bolagsstdamma, bolagets ledning och
revisor i aktiebolagslagen ar centrala for bolagsstyrningen.*® Reglerna ar utformade for att
minimera intressekonflikter i aktiebolag.*! Regleringen pa lagstiftningsniva kompletteras dven
av Svensk kod for bolagsstyrning (Koden), vilken syftar till att frdmja bolagsstyrningen i
svenska borshbolag.*? Koden staller i huvudsak hogre krav pa bolagsstyrning &n
aktiebolagslagen, men bygger daremot pa principen om folj-eller-forklara”, vilket innebar att
det & mojligt att avvika fran reglerna om ett bolag anser att det resulterar i béttre
bolagsstyrning.*® Till regleringen av den svenska bolagsstyrningsmodellen hor &ven
noteringskrav och noteringsavtal som &r tillampliga pa reglerade marknader, samt
Aktiemarknadsnamndens uttalanden om god sed pa aktiemarknaden. 4

30 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 56 och 59; Lehrberg (2016), s. 214 ff.; Sandstrom (2020), s. 184; Dotevall
(2015), s. 189; Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Om bolagsstyrning.

31 Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Om bolagsstyrning.

32 | ehrberg (2016), s. 216.

33 Ekdahl (2021), s. 452.

34 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 57 och 134.

% |bid., s. 57.

3 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 19; Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Om bolagsstyrning.

37 Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Om bolagsstyrning.

38 Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Fragor och svar avseende den svenska modellen for bolagsstyrning, s. 1;
Eklund & Stattin (2021), s. 153; Lekvall (2009), s. 368.

39 Sevenius (2010), s. 30; Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Fragor och svar avseende den svenska modellen
for bolagsstyrning, s. 1; Eklund & Stattin (2021), s. 153.

40 Eklund & Stattin (2021), s. 153; Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Den svenska modellen for bolagsstyrning.
41 Prop. 1997/98:99 s. 77 ff.; Dotevall (2015), s. 189 och 191; Sandstréom (2020), s. 28.

42 Punkt 1.1 i Koden; Eklund & Stattin (2021), s. 154; Lehrberg (2016), s. 215; SOU 2004:130, s. 51; Sevenius
(2010), s. 36.

43.S0U 2004:130 s. 54; SOU 2004:46 s. 10; Unger (2006), s. 6; Keisu (2008/09), s. 720 ff.; Punkt 1.2 i Koden.

4 Sevenius (2010), s. 30; Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Den svenska modellen for bolagsstyrning.
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Trots att den svenska modellen for bolagsstyrning i stora delar foljt den internationella
utvecklingen inom bolagsstyrning, ar svensk bolagsstyrning unik i den bemaérkelsen att den
erbjuder ett tredje alternativ i forhallande till den sa kallade one-tier model, som har sitt
ursprung i de anglosaxiska landerna, och den sa kallade two-tier model, som i stor utstrackning
anvands i Kontinentaleuropa.®® Den svenska modellen kénnetecknas av en hierarkisk
kompetensférdelning mellan bolagsstamma, styrelse och VD,* vilket kommer beskrivas
narmare i nastféljande avsnitt. Vidare utmarks den svenska modellen &ven av att dgandet i
svenska borsbolag i allménhet &r koncentrerat, jamfort med bland annat Storbritannien och
USA dar agandet vanligtvis &r spritt bland ett stort antal mindre aktieagare.*’

2.3 Kompetensfordelning mellan bolagsorganen: sarskilt om

stdmman som det hogsta beslutande organet

Den svenska aktiebolagsrétten har sedan ikrafttradandet av den forsta aktiebolagslagen 1848
varit hierarkiskt organiserad och bygger pa en kompetensférdelning mellan bolagsstamma,
styrelse och VD.*® | aktiebolagets hierarkiska struktur &r stimman det hogsta beslutsfattande
organet.*® Av aktiebolagslagen foljer dven att det i vissa aktiebolag ska finnas ett kontrollorgan,
revisor.%® Reglerna i aktiebolagslagen om aktiebolagets organisation ar av grundlaggande
betydelse for den svenska bolagsstyrningsmodellen.? | foljande avsnitt kommer fordelningen
av kompetens mellan bolagsorganen och dess betydelse for den svenska modellen for
bolagsstyrning undersokas.

Av portalstadgandet i 7 kap. 1 8 ABL foljer att stimman &r det forum dér aktiedgarna har ratt
att besluta i bolagets angelagenheter genom att utéva den rostratt som féljer av aktieinnehavet.%?
Bolagsstamman ar det enda forum dar aktiedgarna har rétt att utdva inflytande.>® Att stamman
ar det hogsta beslutande organet i aktiebolaget innebar att stamman som utgangspunkt har
kompetens att besluta i varje fraga som ror bolaget, savida inte annat foljer av lag eller
bolagsordning.>* Stamman &r foljaktligen 6verordnad saval styrelse som VD.% Bolagsstamman
har emellertid endast forvaltningskompetens, vilket innebdr att det helt saknar
representationskompetens.®® Stammans position som det hdgsta beslutande organet framtrader
sarskilt genom att stdmman dels har exklusiv kompetens att besluta i vissa sarskilt
betydelsefulla fragor, dels kan 6verskrida saval styrelsens som VD:s kompetens.>” Stamman
har bland annat exklusiv kompetens i beslut om &ndring av bolagsordningen, val av

4 Lekvall (2009), s. 370; Dotevall (2015), s. 191 ff.; Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Svensk bolagsstyrning.
46 |_ekvall (2009), s. 370; Dotevall (2015), s. 191.

47 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 57; Bergstrom & Samuelsson (2004), s. 5; Lekvall (2009), s. 371; Punkt
11.1 i Koden.

48 Dotevall (2015), s. 191 och 205; Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 67; Prop. 1975:103 s. 234.

49 Prop. 1997/98:99 s. 234.

%0 Se 9 kap. 1 § ABL.

51 Sevenius (2010), s. 31; Eklund & Stattin (2021), s. 153.

52 Prop. 1975:103 s. 234; Prop. 1997/98:99 s. 94; Skog (2020), s. 159; Johansson (2018b), s. 123.

53 Unger (2020a), s. 82.

54 Prop. 1975:103 s. 234; Skog (2020), 159; Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 109; Dotevall (2015), s. 205.

%5 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 109.

% Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 109; Prop. 1975:103 s. 236; Johansson (2018b), s. 109.

57 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 109; Adestam, Nerep & Samuelsson, kommentaren till 7 kap. 1 § ABL.
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styrelseledamoter och revisor, vinstutdelning samt beslut om frivillig likvidation.®® Genom
stammodirektiv minskas risken att bolagsledningen endast tillvaratar sina egna intressen.>®
| forarbetena framgar daremot att stimmans mojlighet att dirigera styrelsen inte far ske i sadan
utstrackning att bolagsledningen férlorar sin stallning som ansvarigt organ for den l6pande
forvaltningen av bolagets angelagenheter.®

| forarbetena till aktiebolagslagen betonar lagstiftaren betydelsen av regler som framjar en aktiv
agarfunktion i aktiebolag.®® Vid reformarbetet med den nya aktiebolagslagen uttalade
Aktiebolagskommittén sarskilt vikten av att aktiebolag har aktiva dgare och att syftet med
reformen var att skapa en ny aktiebolagslag byggd pa aktiva dgare.®? Aktiedgare bidrar till
effektiv resursallokering i naringslivet genom att flytta investerat kapital till foretag med de
bésta vinstutsikterna, samt genom att delta i och utdva agarinflytande pa stamman.® Regler
som framjar en aktiv agarfunktion ar av grundlaggande betydelse for bolagsstyrningen och
bidrar i forlangningen till en fungerande marknadsekonomi, vilket ar positivt for saval
naringslivet som samhallet i stort.5* Stammans position som det hogsta beslutande organet &r
alltsa av central betydelse for den svenska bolagsstyrningsmodellen.

Grundtanken i svensk bolagsstyrning ar att aktieadgarna har ett stort inflytande pa stamman for
att 6vervaka att bolagsledningen agerar i enlighet med aktiedgarnas intresse.%® Det ar darfor av
vasentlig betydelse att reglerna om stdamma ar utformade for att aktiedgarna i stérsta mojliga
utstrackning ska kunna utéva en aktiv agarroll. Om regleringen av stimman & andra sidan inte
ar andamalsenligt utformade okar risken for att bolagsledningen véljer att gynna sina egna
intressen framfor aktiedgarnas intresse av vinst. For att aktiedgarna inte bara ska ha teoretiska
mojligheter att utva en aktiv agarfunktion, utan reellt sett ha mojlighet att paverka styrningen,
ar det av grundlaggande betydelse att aktieagarna pa ett effektivt satt kan delta i stimman. Detta
paverkas i stor utstrackning av reglerna om olika former av deltagande i bolagsstamma.

Efter bolagsstamman kommer styrelsen i aktiebolagets hierarkiska struktur.®’” Styrelsen svarar
for bolagets organisation och forvaltningen av bolagets angelagenheter.®® Styrelsen ar ett
obligatoriskt bolagsorgan, vilket innebdr att det i saval privata som publika aktiebolag maste
finnas en styrelse med det ansvar och den behorighet som framgéar av paragrafen.5®
Huvudregeln &r att styrelsen utses av stdmman, savida inte annat framgar av bolagsordningen.™
Val av styrelse dr det viktigaste drendet pa stamman for aktiedgarna eftersom det mojliggor for

%8 bid.

59 Dotevall (2015), s. 191.

% Prop. 1975:103 s. 236.

61 Prop. 1997/98:99 s. 72.

62 Eklund & Stattin (2021), s. 153; Stattin (2002), s. 128.

83 Prop. 1997/98:99 s. 72.

& 1hid.

% Dotevall (2015), s. 191.

6 Ekdahl (2021), s. 452.

67 Prop. 1975:103 s. 234.

% Se 8 kap. 4 § forsta stycket ABL; Prop. 1997/98:99 s. 196; Prop. 1975:103 s. 234.

8 Prop. 1997/98:99 s. 195; Andersson, Johansson & Skog (2022), kommentaren till 8 kap. 4 § ABL.
0 Se 8 kap. 8 § ABL; Dotevall (2015), s. 230 f.; Bergstrém & Samuelsson (2021), s. 90 f.
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missndjda aktiedgare att utse nya styrelseledamdéter som battre tillgodoser aktiedgarnas
intressen.”* Aktiedgarnas mojlighet att utse och avsatta styrelseledamoter skapar incitament for
styrelsen att agera i aktiedgarnas intressen, eftersom de riskerar att forlorar sitt styrelseuppdrag
om de gynnar sina egna intressen framfor aktiedgarnas.

Till skillnad fran stimman, som endast har forvaltningskompetens, har styrelse och VD saval
forvaltnings- som representationskompetens.”? Styrelsens mycket vittgdende kompetens
begransas i forsta hand av att stimman har exklusiv kompetens i vissa sérskilt viktiga
beslutstyper.” | andra hand begransas styrelsens kompetens genom stammans mojlighet att
meddela stammodirektiv som styrelsen maste ratta sig efter, savida anvisningen inte strider mot
aktiebolagslagen eller bolagsordningen.” Styrelsen har daremot vetoratt gentemot stamman i
tva centrala fragor.” For det forsta far stamman inte besluta om vinstutdelning med ett storre
belopp &n vad styrelsen foreslagit eller godkant.”® For det andra far stamman inte besluta om
minskning av aktiekapitalet for aterbetalning till aktiedgarna eller avsattning till fri fond med
ett storre belopp an vad styrelsen foreslagit eller godkéant.””

Styrelsen far i sin tur utse en VD att skota den I6pande forvaltningen enligt styrelsens riktlinjer
och anvisningar.” Aktiebolagets hierarkiska struktur innebér att styrelsen ar 6verordnad VD."®
Begreppet “16pande forvaltning” ir inte definierat i aktiebolagslagen utan kan sagas framga
motsatsvis av 8 kap. 29 § andra stycket ABL, av vilket det framgar vilka atgéarder som faller
utanfér den I6pande foérvaltningen.®® Vid bedémningen av vilka atgarder som ingar i den
Iopande forvaltningen uttalas i motiven att hansyn bland annat ska tas till foretagets
beskaffenhet och storlek.

Utover stdamma, styrelse och, i forekommande fall, VD ska ett aktiebolag som huvudregel ha
minst en revisor.82 For privata aktiebolag finns det dock en villkorad mojlighet att ta in en
foreskrift i bolagsordningen om att bolaget inte ska ha en revisor, savida aktiebolaget inte nar
upp till vissa i lagen sarskilt angivna gransvarden.® Bolagets revisor viljs av stimman och har
till uppgift granska bolagets arsredovisning, bokforing samt styrelsens och VD:s férvaltning.8*

L Sandstrom (2020), s. 185; Adestam, Nerep & Samuelsson, kommentaren till 8 kap. 8 § ABL.
72 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 109 f.

73 Skog (2020), s. 159.

" Ibid.

75 bid.

76 Se 18 kap. 1 § andra stycket ABL.

7 Se 20 kap. 3 § andra stycket jamte 20 kap. 1 § forsta stycket 2-3.
78 Se 8 kap. 27 och 29 88 ABL; Prop. 1975:103 s. 234.

" Prop. 1975:103 s. 234; Skog (2020), s. 161.

80 Skog (2020), s. 101 och 160.

8 Prop. 1975:103 s. 375.

82 Se 9 kap. 1 § ABL; Skog (2020), s. 163.

83 Se 9 kap. 1 § andra och tredje stycket ABL.

8 Se 9 kap. 3 § ABL; Skog (2020), s. 201.

14



3. Bolagsstamma i ett borsbolag: regler om
agarstyrning

3.1 Inledande kommentarer och kapitlets disposition

Framstallningen i detta kapitel kommer nédrmare redogdra for aktiebolagslagens regler om
bolagsstamma. | foreliggande kapitel behandlas inledningsvis i avsnitt 3.2 stdmmans syfte och
olika funktioner. Att faststalla stammans syfte och olika funktioner &r nodvandigt for att uppna
uppsatsens syfte och besvara fragestédllningarna. Efter denna genomgang behandlas
kallelsereglerna i avsnitt 3.3. Avsnitt 3.4 behandlar reglerna om nér en bolagsstimma ska hallas,
foljt av avsnitt 3.5 dar en redogdrelse lamnas for vilka som har rétt att ndrvara och rosta vid en
bolagsstaimma. Dérefter belyser uppsatsen i avsnitt 3.6 vilka olika former av deltagande i
stamma som ér tillatna enligt aktiebolagslagen. Férevarande kapitel ar timligen omfattande och
detaljrikt med avsikt att ge lasaren en tydlig bild 6ver aktiebolagslagens regler om
bolagsstimma.

3.2 Bolagsstammans syfte och olika funktioner

3.2.1 Bolagsstammans syfte: 6vervaka bolagsledningen

Bolagsstamman &r det hogsta beslutande organet i aktiebolaget och det enda forum dar
aktieagarna har ratt att utdva inflytande 6ver bolagets angelagenheter.8 Det dvergripande syftet
med stdmman ar enligt Strand att framja en aktiv dgarfunktion och skapa forutséttningar for
aktiedgare att dvervaka att bolagsledningen handlar i enlighet med aktie&dgarnas intresse av
vinstmaximering.8 Aven Johansson betonar i sin avhandling att “synen p bolagsstimmans
uppgifter har forandrats med tiden, fran att betrakta stamman som det beslutande bolagsorganet
I riktning mot ett synsatt som mer betonar stimmans kontrollerande funktion” (mina
kursiveringar).8”  Kontrollfunktionen utgoér alltsa en central del av den svenska
agarstyrningsmodellen.®®

Enligt Strand kan bolagsstimmans syfte aven definieras utifran foljande tre funktioner:
(i) beslutsfattande, (ii) forse aktiedgarna med information om bolaget, samt (iii) erbjuda
aktieagarna ett forum for diskussion.® Den forsta och andra funktionen sékerstélls genom flera
olika lagrum i aktiebolagslagen, medan den tredje funktionen inte uttryckligen behandlas.®®
Utover Strands uppdelning av stimmans funktioner anser Unger vidare att stamman aven fyller
en funktion for opinionsbildning for andra intressenter.%

8 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 66 f.
8 Strand (2008), s. 80.

87 Johansson (1990), s. 61 ff.

8 Ekdahl (2021), s. 452.

8 Strand (2008), s. 81.

% Ibid., s. 90.

%L Unger (2022), s. 1172.
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3.2.2 Forsta funktionen: beslutsfattande

Bolagsstammans forsta och huvudsakliga funktion &r att tillforsékra aktiedgarna en moéjlighet
att tillvarata sina intressen i bolaget, genom att utdva den rostratt som &r forenad med
aktieinnehavet (beslutsfunktionen).®? Genom stamman har aktiedgarna en mojlighet att utdva
direkt inflytande over bolagets verksamhet.®® Beslutsfunktionen sékerstalls framst genom
kompetensfordelningen mellan bolagsorganen. Aktiedgarnas reella mojlighet att utdva
inflytande paverkas emellertid dven av flera andra faktorer, daribland tillgang till information
och de olika formerna av deltagande i bolagsstamma.®*

For att aktiedgarnas ratt att utéva inflytande pa stamman ska bli meningsfull har en enskild
aktieagare ratt att genom en skriftlig begdran hos styrelsen fa ett drende behandlat pa
stamman.® Med drende avses en fraga som bolagsstimman kan fatta beslut i.°6 Aktieagarnas
initiativratt mojliggor for aktiedgare att framfora alternativ till de férslag som styrelsen eller
andra aktieagare lagt fram for behandling pd stamman.%” Ett arende som initierats av en
aktieagare ska tas upp av stimman for behandling, savida forslaget inte uppenbarligen strider
mot aktiebolagslagen eller bolagsordningen.®

3.2.3 Andra funktionen: forse aktiedgarna med information

Den andra funktionen som stdmman fyller ar att forse aktiedgarna med information om bolaget
(informationsfunktionen).®® Aktiedgarnas tillgang till information ar en forutsattning for att
aktiedgarna ska kunna 6vervaka bolagsledningen.'® Informationsfunktionen ar nddvandig dels
for att aktiedgarna ska fa ett tillrackligt beslutsunderlag infor beslutsfattandet pa stamman, dels
for att kunna halla styrelseledamoter och VD ansvariga och vidta eventuella atgarder. 0!

En forutsattning for att aktiedgarna ska kunna fatta val underbyggda beslut pa stimman &r att
aktieagarna far tillgang till information om bolagets verksamhet.%? Informationsfunktionen
tillgodoses bland annat genom styrelsens lagstadgade skyldighet att infor arsstamman halla
redovisningshandlingar och revisionsberattelsen tillgangliga for aktiedgarna.®® Ytterligare en
rattighet av grundlaggande betydelse for att aktiedgarna ska kunna utéva en aktiv agarfunktion
ar bolagsledningens upplysningsplikt.1®* Bolagets styrelse och VD ska, om nagon aktieagare
begar det och det kan ske utan vésentlig skada for bolaget, vid stimman [&mna upplysningar
om (i) forhallanden som kan inverka pa bedémningen av ett arende pa dagordningen, och (ii)

92 Strand (2008), s. 81; Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 66 f.; Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens
spar, s. 3.

9 Strand (2008), s. 82.

% |bid.

% Se 7 kap. 16 § ABL.

% Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 83.

 bid., s. 66.

% Prop. 1997/98:99 s. 228.

9 Strand (2008), s. 81; GC100, GC100 Discussion Paper: Shareholder Meetings — Time for Change?, s. 11;
Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 3.

100 Strand (2008), s. 81.

101 1hid.

102 Strand (2008), s. 91.

103 Se 7 kap. 25 § forsta stycket ABL.

104 Johansson (2018a), s. 177; Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 85.
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forhallanden som kan inverka pa bedémningen av bolagets ekonomiska situation.'® For att
aktieagarna ska kunna utova inflytande framhaller Johansson att det ar av vésentlig betydelse
att aktiedgarna kan begara upplysningar fran saval styrelse som VD.1% Aktiedgarnas frageratt
ar dock begransad till sadana upplysningar som kan lamnas utan vasentlig skada for bolaget.'%’
Enligt Bergstrom och Samuelsson innebar detta att bolagsledningen tvingas “gora en avvagning
mellan & ena sidan risken for att bolaget asamkas vasentlig skada, och & andra sidan risken for
att adra sig skadestandsansvar enligt 29 kap. 1 § ABL”.1%8

Ett obligatoriskt arende pa stamman &ar beslut om ansvarsfrihnet gentemot bolaget for
styrelseledamoterna och VD.1%° Svernlév menar att fragan om ansvarsfrihet skapar incitament
for styrelse och VD att lamna uttommande information till aktieagarna pa stamman.'° Enligt
Svernlovs resonemang bidrar alltsa ansvarsfrihetsfragan till att aktiedgarna far tillgang till mer
information om bolaget, vilket skapar forutsattningar for en vél fungerande beslutsfunktion.

3.2.4 Tredje funktionen: diskussionsforum

Bolagsstammans tredje funktion, vilken ar ndgot omdiskuterad i litteraturen, ar att forse
aktieagarna med ett diskussionsforum (diskussionsfunktionen).'** Enligt Kollegiet ar det en
allman uppfattning att stdmman inte endast &r ett forum for beslutsfattande, utan &ven ett
diskussionsforum for aktiedgare och bolagsledning.!'? Detta ar aven nagot som framhalls
sarskilt i propositionen till den tillfalliga stammolagen.!!® Strand konstaterar att stammans
funktion som diskussionsforum &r viktig for att dverkomma de kollektiva beslutsproblem som
kan uppkomma i ett aktiebolag om aktiedgarna har olika uppfattningar om vilken strategi som
ska antas, och vilka beslut som ska fattas, for att bast realisera vinstsyftet.1* Strand framhaller
aven att det ar av betydelse att aktiedgarna kan koordinera beslutsfattandet for att balansera
bolagsledningens maktdvertag.® I motsats till Strand anser Unger att stamman inte &r ett forum
for diskussion.16 Unger menar i stallet att kontrollaktieagarna diskuterar med varandra och med
bolagsledningen fére stimman, och att diskussionen pa stiamman darfér endast i undantagsfall
har ndgon betydelse for beslutsfattandet.’” Aven Hultmark instammer i Ungers resonemang
och framfor att det &r tveksamt att stdmman &r avsedd att fylla en funktion som
diskussionsforum.*t®

105 Se 7 kap. 32 § forsta stycket ABL.

106 johansson (2018a), s. 177,

107 Andersson, Johansson & Skog (2022), kommentaren till 7 kap. 32 8 ABL.

108 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 85.

109 Se 7 kap. 11 § forsta stycket 3.

110 Svernlév (2007), s. 80 f.; Svernlov (2005), s. 98.

111 Strand (2008), s. 81; Prop. 2019/20:163 s. 20; Lafarre & Van der Elst (2017), s. 3.
112 Kollegiet for svensk bolagsstyrning, Fragor och svar avseende den svenska modellen for bolagsstyrning, s. 2;
Gustafsson, Realtid, 29 april 2022.

113 prop. 2019/20:163 s. 19 f.

114 Strand (2008), s. 81; Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 137.

115 Strand (2008), s. 81.

116 Unger (2022), s. 1172.

117 I bid.

118 Hultmark (1998/99), s. 848.
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3.2.5 En mojlig fjarde funktion: opinionsbildning

| tillagg till Strand anser Unger att bolagsstaimman d&dven fyller en funktion for
opinionsbildning.*'® Denna grupp av opinionshildare bestar enligt Unger inte av aktiedgare,
utan av intresseorganisationer som vanligtvis har ett annat intresse an bolaget.*?° Som exempel
namner Unger Aktiespararna eller andra organisationer som har en asikt om foretagets
tillverkning av sarskilda produkter eller paverkan pa miljon.*?t For denna grupp av
opinionsbildare framh&ver Unger att den fysiska stdmman dr den mest fordelaktiga
staimmoformen, och dérav inte digitala staimmor.?? En forutsattning for denna funktion ar att
stamman beslutar att a&ven utomstaende har rétt att narvara vid stimman.*?3

3.3 Kallelse till bolagsstamma: en forutsattning for stammans syfte

och funktioner

En grundlédggande forutséttning for stdmmans syfte och funktioner &r att aktiedgarna i rimlig
tid infor en stamma far veta tid och plats for stamman, samt vilka arenden som ska behandlas
pa stamman.?* Mot bakgrund av detta innehaller aktiebolagslagen relativt detaljerade regler
om kallelse till bolagsstamma.*?®> Kallelsereglerna ar uppstéllda till skydd for aktieagarna och
syftar till att garantera att samtliga aktiedgare bereds mojlighet att nérvara vid stdmman och
utéva de rattigheter som foljer med aktieinnehavet.*? Huvudregeln ar att styrelsen kallar till
stamma genom det foérfarande som anges i bolagsordningen.*?” Om en staimma som ska hallas
enligt aktiebolagslagen, bolagsordningen eller ett stimmobeslut inte sammankallas pa
foreskrivet satt av styrelsen, ska Bolagsverket efter anstkan av en styrelseledamot, VD, revisor
eller aktiedgare kalla till bolagsstimma.’?® Aktiebolagslagen innehaller aven sarskilda
tidsgranser for nar styrelsen ska kalla till bolagsstimma.'?® Syftet med tidsgranserna ar att
aktieagarna inte ska glomma bort den forestaende stamman, samt att alltfor tidiga kallelser kan
vara till nackdel for nya aktiedgare som gar miste om sin ratt att delta.13°

Kallelsen ska innehalla uppgift om var och néar stimman ska hallas, samt forutsattningarna for
att delta i stamman.3! Johansson framhaller sarskilt att det vore meningslost att utfarda kallelse
till en stamma om tid och plats for stimman halls hemligt.'*> For att aktiedgare ska kunna
utnyttja sitt agarinflytande galler vidare att kallelsen ska innehalla ett forslag till dagordning

119 Unger (2022), s. 1172.

120 |pid., s. 1173.

121 Unger (2022), s. 1173.

122 |pid., s. 1174.

123 Se 7 kap. 6 § ABL.

124 Johansson (2018a), s. 51; Johansson (1990), s. 85 f.; Strand (2008), s. 84; Sevenius, Digital bolagsstamma i
coronakrisens spar, s. 5.

125 Johansson (2018a), s. 179.

126 jJohansson (1990), s. 85 och 179.

127 Se 7 kap. 17 § forsta stycket ABL jamte 7 kap. 23 § ABL.
128 5e 7 kap. 17 § andra stycket ABL; Prop. 2012/13:166 s. 34 f.
129 5e 7 kap. 18-22 88 ABL.

130 Johansson (1990), s. 179 och 184 f.

131 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 71.

132 Johansson (1990), s. 187.
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dar det tydligt framgar vilka arenden som ska behandlas.'®® Det huvudsakliga skalet till reglerna
om kallelsens innehall ar att aktiedgarna ska ges mojlighet att forbereda sig infor stimman och
inte bli dverraskade om vad som ska avhandlas pa stamman.'3 | forarbetena framhaller
lagstiftaren sarskilt att ett otillrackligt beslutsunderlag forsvarar for manga aktiedgare att
forbereda sig infor stimman och att utdva nagot praktiskt agarinflytande pa stamman.!3®
Kallelsens innehall & sammantaget en forutsattning for bolagsstammans funktionalitet.'36

3.4 Nér ska en bolagsstamma hallas?

3.4.1 Ordinarie bolagsstamma (arsstamma)

Aktiebolagslagen innehaller sarskilda bestimmelser som reglerar nar en bolagsstaimma ska
hallas.*3" Lagen skiljer huvudsakligen mellan ordinarie bolagsstamma (arsstimma) och extra
bolagsstamma.23® Det ar obligatoriskt for aktiebolag att halla ordinarie bolagsstamma inom sex
manader fran utgangen av varje rakenskapsar.13® Bestammelsen om att aktiebolag ska halla
minst en ordinarie stimma varje ar ar ett uttryck for att stimman &r det hogsta beslutande
organet i ett aktiebolag, dar aktiedgarna utévar bestimmanderétt i bolagets angelagenheter.40

Vid arsstamman foreligger det en skyldighet for styrelsen att lagga fram arsredovisningen och
revisionsberattelsen samt, i moderbolag som ar skyldigt att uppratta koncernredovisning,
koncernredovisningen och koncernrevisionsberéattelsen.'4* Det aligger arsstamman att faststélla
att resultat- och balansrédkningen ar korrekt upprattade samt korrigera eventuella felaktigheter i
handlingarna.'*2 Om styrelsen inte lagger fram arsredovisningen och revisionsberéttelsen, eller
om handlingarna ar sa undermaliga att de inte kan anses utgora ett godtagbart beslutsunderlag
for stimman, menar Johansson att det inte kan vara fraga om en arsstimma eftersom
bestammelsen &r obligatorisk.1*® Utéver namnda beslut ska arsstamman &ven fatta beslut om
(i) disposition betraffande bolagets vinst eller forlust enligt den senast faststéllda
balansrakningen, (ii) om ansvarsfrihet for styrelseledamdterna och VD, och (iii) i annat arende
som stamman enligt aktiebolagslagen eller bolagsordningen ska behandla.*4

3.4.2 Extra bolagsstédmma

En stimma som inte &r en obligatorisk arsstamma enligt aktiebolagslagen eller bolagsordningen
betecknas extra bolagsstamma.'#> Styrelsen ska kalla till extra bolagsstamma om den anser att
det finns skal att halla bolagsstamma fore nasta ordinarie stamma.#® Det foreligger dven en

133 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 71; Skog (2020), s. 172; Johansson (1990), s. 184 f.
134 Adestam, Nerep & Samuelsson, kommentaren till 7 kap. 24 § ABL; Strand (2008), s. 82.
135 Prop. 1997/98:99 s. 103 f.; Johansson (1990), s. 187.

136 Strand (2008), s. 91.

137 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 65 f.

138 |bid., s. 168.

139 Se 7 kap. 10 § ABL.

140 prop. 1997/98:99 s. 95.

141 Johansson (2018a), s. 30.

142 prop. 1975:103 s. 395; Johansson (2018a), s. 110.

143 Johansson (2018a), s. 110; Johansson (1990), s. 286.

144 5e 7 kap. 11 § ABL.

145 Johansson (2018a), s. 30.

146 Se 7 kap. 13 § forsta stycket ABL.
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skyldighet for styrelsen att kalla till extra stamma om bolagets revisor, om sadan finns i bolaget,
eller en minoritet bestaende av minst en tiondel av samtliga aktier i bolaget skriftligen begar att
styrelsen kallar till extra stamma for att behandla ett sarskilt drende.'*” Ett drende betecknas
enligt motiven som en for bolaget relevant fraga som kan bli féremal for beslutsfattande pa
stamman.*® Till foljd darav ar det inte méjligt for en minoritet att begéra att styrelsen kallar till
extra bolagsstdmma endast for att stélla fragor till, eller begara upplysningar fran, styrelsen eller
VD.1*° Styrelsens vetskap om att en revisors eller en aktiedgarminoritets forslag inte kommer
vinna bifall vid stdmman ar inget skal for styrelsen att inte kalla till extra stdmma.*%° Det saknar
dven betydelse att fragan redan har behandlats pa en tidigare ordinarie eller extra
bolagsstamma.'® Stamman har sammantaget inte ratt att avhalla sig fran att besluta i ett
inkommet arende.!>? En extra bolagsstimma har samma beslutskompetens som en ordinarie
stdmma, med undantag for faststallelse av resultat- och balansrakning.'2

3.4.3 Fortsatt bolagsstimma

Vid savél en ordinarie som en extra bolagsstimma kan beslut fattas om att stimman ska
avbrytas (ajourneras) och att fortsatt bolagsstamma ska hallas en senare dag.'>* Bestammelsen
om fortsatt stimma ar uppsatt till skydd for en minoritet, vilket saledes innebér att regeln ar
tvingande och kan féljaktligen inte asidosattas genom en foreskrift i bolagsordningen.t®
Bestdammelsen motiveras enligt forarbetena av att den framlagda resultat- och balansrékningen
kan vara av sadan komplicerad natur att handlingarna kraver en narmare undersokning &n vad
kallelsetiden till stimman gett mojlighet till.**® For det fall den fortsatta stimman ar en
fortsattning av en ordinarie bolagsstimma, maste den fortsatta stimman hallas inom
sexmanadersfristen fran rakenskapsarets utgang.*’

3.5 Ratt att narvara vid bolagsstamma

3.5.1 Aktiedgares narvaro- och rostratt

Eftersom stdmman ar det forum dér aktiedgarna har ratt att besluta i bolagets angelédgenheter,
tilkommer nérvaro- och rostratt vid bolagsstimma i forsta hand endast legitimerade
aktieagare.’>® Rostratten utgor ett grundlaggande verktyg for aktiedgarna att utdva
agarinflytande pa stamman.'>® Aktiedgares ratt att delta i stimman och ut6va rostratt ar
ovillkorad.6° Detta innebar att det inte &r mojligt att avskilja ratten att delta pa stamman och
utbva rostratt fran  aktieinnehavet, vilket foljer av den aktiebolagsrattsliga

147 1bid.

148 Prop. 2004/05:85 s. 597.

149 Prop. 2004/05:85 s. 579; Dotevall (2015), s. 210.
150 Johansson (2018a), s. 68.

151 Dotevall (2015), s. 210.

152 Johansson (1990), s. 78.

153 Johansson (2018a), s. 47.

154 Se 7 kap. 14 § ABL.

155 |_tining (2022), s. 48.

156 prop. 1975:103 s. 396.

157 Johansson (1990), s. 77.

158 Skog (2020), s. 164; Johansson (1990), s. 79.
159 Strand (2008), s. 83.

160 Johansson (2018a), s. 76.
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odelbarhetsprincipen.®* Huvudregeln & sammantaget att endast legitimerade aktiedgare har
ratt att delta i och rosta pa stamman. 62

Bestdmmelsen om ratt att delta i bolagsstdmma som aktiedgare skiljer mellan kupongbolag och
avstamningsbolag.'%® Av forsta meningen i bestimmelsen foljer att i kupongbolag har den
aktieagare som pa dagen for stamman ar inford i aktieboken réatt att delta.'®* Detta innebér att
narvarordtt vid stdmma i kupongbolag dels forutsatter &ganderatt till aktien (materiell
aganderatt), dels att aktieagaren ar inférd i aktieboken pa dagen for stamman (legitimerad).6°
En person som pa dagen for stdamman obligationsrattsligt ar att betrakta som dgare till en aktie,
men som inte ar upptagen i aktieboken, far saledes inte delta i stamman.%® Detsamma géller en
person som pa dagen for stamman &r inford i aktieboken, men som avyttrat aktien och darmed
inte dr att betrakta som materiell aktiedgare. 6’

I avstdmningsbolag géller i stéllet att ratten att delta tillkommer den som har tagits upp som
aktieagare i en utskrift eller annan framstéllning som avses i 7 kap. 28 § tredje stycket ABL.1¢8
Framstéllningen ska galla forhallandena i bolaget sex bankdagar fore stamman, samt
rostrattsregistreringar som har gjorts senast fyra bankdagar fore stimman.%® Endast de
aktiedgare som &r upptagna i framstéallningen har ratt att narvara och utéva rostratt pa
stamman.t’® Foljaktligen innebéar detta att den som forvarvar en aktie kortare &n sex dagar fore
stamman varken har ratt att narvara eller rosta pa stiamman, trots att denne &r att betrakta som
materiell aktieagare.1’?

En aktiedgare, eller ett ombud till en aktiedgare, far dessutom medféra hogst tva bitraden vid
stamman.'’? Rattigheten for aktieagare och ombud att ha med bitraden ar obligatorisk och kan
inte begransas genom en foreskrift i bolagsordningen.t”® Avsikten med bestammelsen ar enligt
motiven att en aktiedgare, eller ett ombud, kan vara i behov av sakkunnig assistans i
ekonomiska, juridiska eller tekniska fragor under bolagsstamman.1’# Aktiebolagslagen staller
inte upp nagra sarskilda kvalifikationskrav for ett bitrade.1”

Vidare ar det mojligt att ta in en foreskrift i bolagsordningen som stadgar att en aktieagare far
delta i stdmman endast om han eller hon anmalt detta till bolaget senast den dag som anges i

161 Skog (2020), s. 164; Dotevall (2015), s. 203 f.

162 Se 7 kap. 2 § forsta stycket ABL.

163 Se 7 kap. 2 § ABL.

164 Johansson (2018a), s. 76.

165 Se 4 kap. 37 § forsta stycket ABL; Skog (2020), s. 165; Johansson (1990), s. 79; Andersson, Johansson & Skog
(2022), kommentaren till 7 kap. 2 § ABL.

166 Johansson (2018a), s. 76.

167 Johansson (2018a), s. 76; Skog (2020), s. 165.

168 Johansson (2018a), s. 79; Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 69.

169 Se 7 kap. 28 § tredje stycket ABL; Prop. 2019/20:163 s. 85; Unger (2020b), s. 11.

170 Bergstrom & Samuelsson (2021), s. 69.

171 Johansson (2018a), s. 79; Andersson, Johansson & Skog (2022), kommentaren till 7 kap. 2 § ABL.
172.5e 7 kap. 5 § ABL.

173 Johansson (2018a), s. 87; Johansson (1990), s. 249.

174 Johansson (1990), s. 249; SOU 1971:15 s. 226; Prop. 1975:103 s. 389.
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kallelsen.17® Sista anmalningsdag far daremot inte infalla tidigare an femte vardagen fore
bolagsstamman.’” Syftet med bestammelsen om féranmaélan &r att styrelsen ska ges tid att vidta
forberedelser infr stimman, exempelvis uppréttande av preliminér rostlangd, anpassa antalet
funktionarer samt bedoma om stammolokalen ér tillracklig for deltagarantalet.'’®

3.5.2 Vilka andra har réatt att narvara vid bolagsstamma?

Trots att stimman ar en for aktiedgarna sluten sammankomst till vilken utomstdende som
utgangspunkt inte har ratt att narvara vid, anses det félja av allméanna associationsrattsliga
principer att &ven vissa andra personer som inte dger aktier men som utovar en sarskild funktion
pa stimman har ratt att narvara och yttra sig, men inte utdva rostratt.1’® Denna narvaroratt galler
framst stammoordféranden, protokollféraren, styrelsen, VD, revisor, minoritetsrevisor samt
sarskild granskningsman.'®® Aktiebolagslagen forutsatter att styrelsen och VD och,® i
forekommande fall, revisorn, kan eller i vissa fall ska delta vid stamman.8? Vad galler styrelsen
och VD framgar detta indirekt av styrelsens och VD:s upplysningsplikt.1® Enligt punkt I11.1.2
i Koden ska styrelsens ordférande och sd manga av de Gvriga styrelseledaméterna vara
narvarande vid stimman att styrelsen &ar beslutsfor.'® Dartill ska dven VD narvara.’®® Av
samma punkt i Koden framgar vidare att vid arsstimman ska minst en ledamot av
valberedningen, revisorn samt, savitt mojligt, samtliga styrelseledaméter narvara.'8® Enligt
Johansson bor daremot styrelsens och VD:s nérvarorétt vid stdmman inte betraktas som
absolut.'®” Exempelvis ar det tankbart att aktiedgarna, innan ett beslut tas om ansvarsfrihet for
styrelsens ledamoéter, onskar diskutera fragan utan styrelsens narvaro.8

Utover de personer som har ratt att narvara vid bolagsstimma enligt aktiebolagslagen eller
allméanna associationsrattsliga principer, kan stéamman besluta att den som inte dr aktie&gare,
exempelvis journalister eller sérskilda intresseorganisationer, ska ha ratt att narvara eller pa
annat satt folja forhandlingarna vid stamman.®® | motiven framhalls att det kan anses ligga i
bolagets intresse att journalister deltar i stdmman for att kunna sprida information om
bolaget.'® Narvaro av massmedia pa stamman ar vanligt forekommande i borsbolag, vilket kan
medfdra ett stort PR-varde for bolaget.'®! Bolagsstamman kan dven besluta att utomstaende ska

176 Se 7 kap. 2 § andra stycket ABL.

177 Johansson (2018a), s. 91.

178 Johansson (1990), s. 260; Johansson (2018a), s. 91.
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ha ritt att ”pé annat satt folja forhandlingarna”, vilket kan anvdndas om stimman inte vill slappa
in utomstaende i staimmolokalen men &nda lata dem félja stamman digitalt.1%?

3.6 Narmare om olika former av deltagande i bolagsstamma

3.6.1 Huvudregeln ar ett fysiskt mote

Huvudregeln &r att bolagsstamman ska hallas pa den ort dar styrelsen har sitt sate, vilket ska
framga av bolagsordningen.'% Bestammelsen ar fakultativ vilket innebér att det ar majligt att i
bolagsordningen foreskriva att stamman ska eller kan hallas pa en eller flera andra sarskilt
angivna orter i Sverige, mellan vilka styrelsen har mojlighet att vélja.'% Foljaktligen ar det
mojligt att halla stimma pa en annan ort an den dar styrelsen har sitt sate.1% Av det sagda foljer
emellertid att det foreligger ett hinder mot att i bolagsordningen ange en utrikes ort.1% Eftersom
stdmman &r det enda forum dar aktiedgarna har rétt att besluta i bolagets angeldgenheter ar det
viktigt att orten for bolagsstaimma &r tydligt angiven for aktiedgarna.'®” Reglerna om ort for
bolagsstamma ar enligt motiven uppsatta till skydd for aktiedgarna och syftar till att sakerstélla
aktieagarnas ratt att delta i stamman.'% Mot bakgrund av regleringens syfte ar utgangspunkten
enligt aktiebolagslagen att stimman ska dga rum pa en viss forutbestamd ort dar aktiedgarna
har mojlighet att delta fysiskt i en stammolokal.'®® Johansson menar att de skal som ligger till
grund for reglerna om ort fér bolagsstdmma liknar syftet med kallelsereglerna, narmare bestamt
att sakerstélla aktieadgarnas ratt att delta i beslutsfattandet.?%

Fortydligandet i ortshbestammelsen, bestdende i att det foreligger ett hinder mot att i
bolagsordningen ange en utrikes ort for hallande av stimma, infordes den 1 januari 1999.20
Eftersom bestammelsen &r uppsatt till skydd for aktieagarna géller detta savida inte samtliga
aktieagare ar 6verens om att halla stamma utomlands.?%? Det racker inte endast att de som ar
narvarande vid stimman samtycker till att halla stimma pa en utrikes ort, utan samtliga
aktiedgare och &ven samtliga styrelseledaméter méaste vara overens.2® Aterinférandet av
hindret mot att forlagga en stdmma utomlands motiveras med att bestammelsen ar uppsatt till
skydd for en minoritet mot bakgrund av att en majoritetsagare eller styrelsen inte ska kunna
forlagga stamman pé en for minoriteten svartillganglig ort dar kontroversiella beslut till nackdel
for minoriteten kan fattas.?* Johansson anser att aterinforandet av forbudet kan ifragasattas,
och framhaller att syftet med bestimmelsen om stammoort kan uppnas aven om det skulle vara
tillatet att ange en utrikes ort i bolagsordningen.2% Johansson tar som exempel att en aktieégare
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193 Se 7 kap. 15 § forsta stycket ABL jamte 3 kap. 1 § forsta stycket 2 ABL.
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i ett aktiebolag med en bolagsordningen som anger att stamma kan hallas i sdval Malmé som
Kopenhamn inte skulle bli forvanad dver att stimma halls i Kopenhamn, samtidigt som det i
bolagsordningen ar tillatet att ange exempelvis Arvidsjaur som alternativ ort.?%

Vidare finns det en mojlighet att halla stimma pa en annan ort an den dar styrelsen har sitt séte,
eller vad som annars angetts i bolagsordningen, om extraordinara omstandigheter kraver det.?%’
Stamman kan i dessa situationer dven forlaggas utomlands.?® Med extraordinara
omstandigheter avses enligt motiven force majeure-liknande situationer som exempelvis
krigstillstand eller en karnkraftsolycka.?%® Aven den omstandigheten att stammolokalen blivit
oanvandbar pa grund av brand eller vattenskador anses ocksa kunna omfattas av bestammelsens
ordalydelse.?1°

Till foljd av att bestdimmelsen om ort for bolagsstamma &r uppsatt till skydd for aktiedgarna kan
bolagsstamma dessutom hallas var som helst om samtliga aktieagare ar 6verens.?'* Daremot &r
det inte mojligt att med bindande verkan, trots att samtliga aktiedgare och styrelseledaméter &r
overens, besluta att samtliga framtida bolagsstammor ska hallas pa en fran aktiebolagslagen
eller bolagsordningen avvikande ort.?*> Genom samtliga aktiedgares samtycke ar det &ven
mojligt att halla digital bolagsstimma, utan ratt for aktiedgarna att delta fysiskt i en
stammolokal .23

3.6.2 Hybridstamma: fysiskt méte kombinerat med digitalt deltagande

Utgangspunkten enligt 7 kap. 15 8§ ABL 4r att stamman ska hallas pa den ort dar styrelsen har
sitt sate eller pa den i bolagsordningen sarskilt angivna stimmoorten.?* Bestammelsen om ort
for bolagsstdamma innebdr att aktiedgarna har ratt att infinna sig fysiskt vid en stammolokal for
att delta i beslutsfattandet.?!> Av det nu sagda foljer att bolagsstaimma inte kan hallas pa flera
orter samtidigt.?*® Enligt forarbetena anses detta emellertid inte hindra att stdmma arrangeras
genom fysiskt deltagande kombinerat med att vissa aktieagare deltar i stimman fran en annan
ort, antingen i Sverige eller utrikes, genom nagot slag av elektronisk uppkoppling.?’ En
stamma dar aktieagare har mojlighet att valja mellan att delta pa motets fysiska plats eller
digitalt betecknas hybridstimma.?® Stamman maste dock alltid ledas fran den enligt
aktiebolagslagen eller bolagsordningen anvisade stammoorten.?’® Aven Skog betonar att
aktiebolagslagen medger att vissa aktieagare deltar i stamman digitalt fran en annan ort, dven
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fast det inte uttryckligen framgar av lagtexten.??° Att det inte finns nagot rattsligt hinder mot att
arrangera en stamma i borsbolag dar aktie&gare deltar genom elektronisk uppkoppling foljer
aven av art. 8 i EU-direktivet om aktiedgares rattigheter i noterade aktiebolag.??*

Mojligheten for aktiedgare att delta i stimma pa distans fran en annan ort har ansetts framja
aktieagarnas intresse av att delta i bolagets beslutsfattande pa stimman.??? | motiven framhalls
sarskilt att hybridstammor starker minoritetsaktiedgares mojligheter att delta i diskussioner och
beslutsfattande pa stimman, och darmed 6ka sitt inflytande i bolaget.??® Majligheten att delta
pa distans undanrojer dven de geografiska begransningar som en fysisk stimma innebéar for
manga aktieagare och éppnar upp for fler att delta och tillvarata de rattigheter som foljer med
aktieinnehavet.?* Denna form av distansdeltagande har &ven ansetts fordelaktig ur ett
kostnadsperspektiv for bolaget.? Trots detta har lagstiftaren uttryckligen avstatt fran att reglera
mojligheten for aktiedgare att delta digitalt, med motiveringen att det har ansetts vara en sadan
teknisk fraga som inte lampar sig for lagreglering.??

Aven fast hybridstammor ar tillatet finns det flera praktiska fragor som aktualiseras.?%” Eftersom
utgangspunkten i aktiebolagslagen &r att bolagsstimma halls fysiskt &r reglerna i
aktiebolagslagen inte anpassade for digitalt deltagande.??® En forutsattning for att genomfora
en hybridstamma &r att det kan ske under tekniskt betryggande former, eftersom varje
aktieagare ska ha likvardiga mojligheter att delta i stamman.??® Med dagens tekniska losningar
som finns att tillgd ar det utan tvekan fullt mojligt att halla en hybridstdmma under sadana
tekniskt betryggande former. Flera bolag har redan tagit fram tekniska lésningar for
hybridstdammor, och det finns dven flera olika foretag som har tagit fram sérskilda tjanster for
hybridstammor.?%° Ytterligare en forutsattning som framhalls i forarbetena for att arrangera en
hybridstamma ar att ingen aktiedgare gynnas pa bekostnad av en annan aktiedgare beroende pa
deltagandeform.?! Det &r upp till stimmans ordférande att ta stallning till huruvida de tekniska
hjalpmedel som &r avsedda att anvandas ar tillrackliga for att de aktiedgare som deltar digitalt
tillforsékras samma réattigheter som de aktieagare som deltar fysiskt.23?

Innan en hybridstamma genomfors maste fragor kring kallelse, anmalan samt tillhandahallande
av handlingar infor stamman hanteras. Kallelse till en hybridstimma sker pa samma satt som
till en vanlig stamma enligt kallelsereglerna.?® I kallelsen till stimman bor det dven sarskilt

220 Skog (2020), s. 170 och 179.
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225 Sandstrom (2020), s. 192.

226 Prop. 1997/98:99 s. 98 f.; Prop. 2004/05:85 s. 301.

227 Svernl6v, Hybridstamma — négra praktiska fragor under Corona-krisen; Prop. 2004/05:85 s. 301; Unger
(2020b), s. 29 ff.; Sandstrém (2020), s. 192.

228 Svernldv, Hybridstamma — n&gra praktiska fragor under Corona-krisen.

229 Prop. 1997/98:99 s. 227; Johansson (2018a), s. 29.
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framga att det kommer finnas mojlighet att delta digitalt.23* Aven anmalan till en hybridstamma
sker pa samma satt som till en vanlig stimma,?® savitt det finns en foreskrift om detta i
bolagsordningen.?3® Vidare ska styrelsen infor arsstamman halla redovisningshandlingar och
revisionsberattelsen tillgangliga hos bolaget for aktiedgarna under minst tva veckor fore
stamman.?¥” Svernlov anser att dessa handlingar daven bor hallas tillgangliga digitalt for de
aktieagare som deltar pa distans fran en annan ort.23® Aven aktieboken och dagordningen bor
omfattas av de handlingar som finns tillgangliga digitalt under stamman.?*

Det uppkommer dven fragor kring narvarokontroll av aktiedgare samt utomstaendes narvaro pa
stamman.?*® Huvudregeln ar att narvaroratt vid bolagsstamma i forsta hand endast tillkommer
aktiedgare, mot bakgrund av att stimman som utgangspunkt &r en for aktiedgarna sluten
sammankomst.?** Om en eller flera aktieagare deltar i stdimman pa distans, fran en lokal som
bolaget inte sjalv tillhandahaller, uppkommer svarigheter for bolaget att kontrollera vilka som
faktiskt deltar i stamman.?*> Med beaktande av att det ar svart for bolaget att kontrollera vilka
som deltar i stdmman &r en férutsattning enligt férarbetena att stimman beslutar att utomstaende
har rétt att folja forhandlingarna.2*3 Aven Svernlév och Dotevall ansluter sig till detta uttalande
och anser att stimman maste fatta beslut om att utomstaende ska ha rétt att félja stamman.?**
Avseende fragan kring narvarokontroll av distansdeltagare framhaller Svernlév att de
aktieagare som avser att delta i stimman pa distans, och i 6vrigt uppfyller kraven for deltagande,
ska erhalla en unik inloggningskod innan stimman, som sedan verifieras med hjalp av bank-ID
eller en annan liknande verifieringsmetod.?#

Ytterligare problem med hybridstimmor som bolagen maste hantera &r att sékerstalla att
stdmmans funktion som diskussionsforum inte urholkas samt att omréstningar kan genomforas
pa ett rattssakert satt.2*6 En hybridstamma maste genomforas under sadana tekniskt betryggande
former att aktiedgare kan delta i savél diskussioner som omrostningar pa samma villkor som de
aktieagare som deltar fysiskt.?4” Svernlov anser att det ar av grundldggande betydelse att
distansdeltagarana ges majlighet att begara upplysningar fran styrelsen och VD pa stamman.?#
Detta menar Svernlov kan astadkommas genom att distansdeltagarna ges tillgang till en sarskild
chatt- eller videofunktion for att kunna begara upplysningar under stimman.?+

234 Unger (2020b), s. 30 och 53; Svernlév, Hybridstamma — nagra praktiska fragor under Corona-krisen.
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Vidare maste bolaget sakerstalla att aktiedgare och ombud som deltar digitalt kan delta i
beslutsfattandet pa samma villkor som fysiskt narvarande aktiedgare.?®® Huvudregeln ar att
beslut pa stamman fattas genom acklamation.?®* Beslut genom acklamation &r av forklarliga
skél problematiskt vid en hybridstdmma eftersom samtliga aktie&gare inte ar narvarande fysiskt.
Unger framhaller dock att det inte foreligger nagra egentliga hinder mot att beslut tas genom
acklamation, bortsett fran att det kan foreligga viss fordrojning i utsandningen, vilket innebar
att ordféranden maste avvakta innan ett beslut kan klubbféstas.?>? | motsatts till detta anser
Svernlov att det inte ar praktiskt genomforbart att fatta beslut genom acklamation pa en
hybridstamma.?%® Tekniken som anvands vid stimman maste aven tillata rostning pa distans i
kombination med anvéandning av rostdosor i stdammolokalen, for att beslut som fattas genom
omrostning ska kunna genomforas pa ett effektivt satt.?> En hybridstamma kan &ven
kombineras med mojligheten for aktiedgare att postrosta, savida det finns en foreskrift om det
i bolagsordningen.?%®

En annan fraga som aktualiseras ar vilket bolagsorgan som kan besluta om pa vilket satt en
bolagsstamma ska organiseras. Utgangspunkten ar enligt forarbetena att styrelsen beslutar
huruvida en stamma ska arrangeras som en vanlig stamma eller som en hybridstimma, savida
inte annat foreskrivs i bolagsordningen.?>® Aven fast det inte direkt framgar av aktiebolagslagen
ar det tillatet att i bolagsordningen ta in en sarskild foreskrift om att aktieagare vid varje stamma
ska ha majlighet att, som alternativ till fysiskt deltagande, delta digitalt fran en annan ort.?%’

3.6.3 Ombud och fullmaktsinsamling

En aktiedgare som inte kan narvara personligen vid stamman far utéva sin rostratt genom ett
ombud med en skriftlig, av aktieadgaren undertecknad och daterad fullmakt.?5® Ratten att lata ett
ombud foretrada aktierna vid stdmma &r obligatorisk, vilket innebdr att den inte kan inskrénkas
genom en foreskrift i bolagsordningen.?® Inskrankande bestammelser ar utan verkan.?®®
Pa samma sétt som for bitraden till aktiedgare staller lagen inte upp nagra sarskilda kompetens-
eller kvalifikationskrav for ombud, utan grundlaggande &r allméanna fullmaktsregler.?5!

Av paragrafens ordalydelse foljer att aktieagare i kupongbolag endast far utse ett ombud.?6? Om
bolaget &r ett avstamningsbolag far tva eller flera ombud utses.?®® Mojligheten for aktiedgare i
avstamningsbolag att lata sig foretradas av flera ombud &r foranledd av art. 10.2 i EU-direktivet
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om aktiedgares rattigheter i noterade bolag.?®* Om en aktieagare later sig foretradas av flera
ombud, far varje ombud endast foretrada en viss andel av aktierna.?®> En aktieagare som later
ett eller flera ombud foretrada aktierna vid en bolagsstdmma har inte ratt att samtidigt narvara
pa stamman.?®® | doktrin anfors & andra sidan att en aktiedgare bor kunna delta pa stimman i
egenskap av bitrade at ombudet.2”

Huvudregeln ar att fullmakter inte far samlas in av bolaget.?%® Syftet med forbudet ar att
forhindra att styrelsen anvéander bolagets resurser for att samla in fullmakter, vilket har ansetts
skapa ett betydande Gvertag for styrelsen i forhallande till aktiedgarna.?®® Av andra meningen i
bestammelsen framgar daremot att forbudet mot fullmaktsinsamling inte &r absolut, utan i
bolagsordningen far det foreskrivas att styrelsen far samla in fullmakter enligt det forfarande
som anges i paragrafens andra stycke.?’ Kravet pa bolagsordningsforeskrift motiveras i lagens
forarbeten av att det ar en kostnadsfraga som ytterst ar en fraga for aktieagarna att besluta om.?™

3.6.4 Postrostning som ett alternativ till fysiskt deltagande

Stadgandet i 7 kap. 4 a § ABL foreskriver att bolagsordningen far innehalla en bestammelse
som anger att aktiedgarna fore stimman ska kunna utdva sin rostrétt per post, eller att styrelsen
infor en stimma far besluta att aktiedgarna ska kunna postrosta.?’> Kravet pa foreskrift i
bolagsordningen slopades emellertid i den tillfalliga stimmolagen som inférdes med anledning
av covid-19-pandemin.?”® Postrostning innebar att en aktiedgare som inte kan narvara
personligen pa en stimma har mojlighet att utdva sin rostratt per post fore stamman.?’* Enligt
Aktiebolagskommittén skapar postrostning incitament for aktiedgare med begransade innehav
och utlandska aktiedgare att delta i beslutsfattandet.?’> Bestammelsen om postréstning &r
foranledd av art. 12 i EU:s direktiv om aktieagares rattigheter i noterade bolag,?’® vilket syftar
till att underlatta for aktieagare att utdva agarinflytande i bérsbolag.?’” Enligt aktiebolagslagen
kan ett bolag inte halla bolagsstamma enbart genom postréstning, utan det ar endast mojligt att
erbjuda postrostning som ett alternativ till fysiskt deltagande.?”® | den tillfalliga stimmolagen
infordes daremot en tillfallig mojlighet for aktiebolag att halla stiamma med enbart postréstning,
vilken upphor att galla vid utgangen av 2022.%27°
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| praktiken &r fullmaktsinsamling och postrostning tva liknande forfaranden for utdvande av
rostratt pa bolagsstamma.?8 Skillnaden mellan de tva instituten ar framst att vid utnyttjande av
fullmaktsrostning instéller sig ett av aktiedgaren utsett ombud fysiskt vid stammolokalen for att
avge aktiedgarens rost, samtidigt som postrostning innebar att aktiedgaren avger sin rost per
post i fortid utan att narvara fysiskt vid stamman.?8!

3.6.5 Bolagsstdmma per capsulam

Aktiebolagslagen utgar fran att aktiedgarna sammantrader fysiskt i en stimmolokal for att halla
bolagsstamma.?®? Som framgatt ovan saknar stammoreglerna praktisk betydelse i en- och
famansaktiebolag, eftersom reglerna kan frangas genom samtliga aktiedgares samtycke.?83
| denna kategori av aktiebolag, som utgor den 6vervagande delen av aktiebolag i Sverige, halls
stamma i allméanhet genom ett sa kallat per capsulam-forfarande, varigenom aktiedgarna
cirkulerar och upprattar ett stimmoprotokoll som samtliga aktiedgare skriver under.?8
| bérsholag ar det daremot inte mojligt att halla stamma per capsulam, eftersom det inte gar att
inhdmta samtliga aktiedgares samtycke.?8®

Vid en stamma som halls per capsulam behdver aktiedgarna inte narvara fysiskt i en
stammolokal.2%¢ Aktiedgarnas intressen tillgodoses genom att en enskild aktiedgare kan véagra
att en stamma halls per capsulam, och darmed framtvinga att stimman i stéllet halls enligt
reglerna i aktiebolagslagen.?®’ Ett per capsulam-beslut blir giltigt nar samtliga aktieagare skrivit
under protokollet, och far samma rattsliga verkan som ett beslut taget pa en formenlig
bolagsstamma.?8 Lagstiftaren har ansett att beslut per capsulam ar ett godtagbart forfarande att
halla staimma pa, under forutsattning att besluten protokolleras.?®® | jamférelse med en
traditionell bolagsstamma finns det betydande fordelar med att halla stamma per capsulam.?%
Samtidigt som stammans funktion som hogsta beslutande organ i aktiebolaget bibehalls och
aktiedgarnas intressen tillgodoses, resulterar en pappersstimma i omfattande tids- och
kostnadsbesparingar for bolaget.?*
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4. Den digitala bolagsstamman: en férandrad syn pa

deltagande i bolagsstdmma

4.1 Inledning och nagot om kapitlets disposition

Bolagsstamma endast genom elektroniskt distansdeltagande mellan aktiedgarna, en digital
bolagsstamma, ar inte tillatet enligt gallande aktiebolagslag. Detta foljer indirekt av
huvudregeln att en stimma ska hallas pa en viss ort dar aktiedgarna har ratt att narvara
personligen. Med anledningen av de senaste arens tekniska utveckling och inférandet av den
tillfalliga stammolagen har intresset av att halla digitala stimmor 6kat.

Till att borja med kommer avsnitt 4.2 tillhandahalla en narmare begreppslig precisering kring
vilka olika typer av digitala bolagsstammor som gar att urskilja i litteratur och forarbeten. Mot
den bakgrunden behandlar avsnitt 4.3 aktiebolagslagen och férbudet mot digitala stammor samt
hur digitala stammor forhaller sig till aktiebolagslagens staimmoregler. | avsnitt 4.4 behandlas
nagra olika mojligheter och utmaningar med digitala stammor i férhallande till stimmans syfte
och olika funktioner, varefter regleringen av digitala stimmor i utlandsk rétt presenteras i
avsnitt 4.5.

4.2 Nagra olika typer av digitala bolagsstaimmor

De senaste arens tekniska utveckling har aktualiserat flera olika nya stimmoformer med
anvandning av modern ljud- och bildteknik for bérsbolagen. Till att borja med krévs det darfor
en narmare begreppslig precisering kring vilka olika typer av digitala bolagsstimmor som kan
urskiljas i litteratur och forarbeten. Eftersom digitala stammor &r ett relativt nytt fenomen samt
att det till stor del saknas uttryckliga foreskrifter om detta i aktiebolagslagen finns det olika
uppfattning kring definitionerna av de olika typerna av digitala stammor.2°2

Enligt Sevenius menas med digitala stdmmor “bolagsstimmor vilka i storre eller mindre
utstrackning anvander sig av digitala verktyg vid genomforandet”.?®® Mot bakgrund av
Sevenius definition av digitala stimmor kan inledningsvis konstateras att de flesta stimmor
redan idag till viss del &r digitala. Aktiebolagslagen forutsétter bland annat att bérsbolagen
anvander sig av elektroniska hjalpmedel for att lamna information och kommunicera med
aktiedgarna.?® Det ar aven vanligt forekommande att bolag anvander sig av digitala
rostningsverktyg eller utnyttjar mojligheten till elektroniska underskrifter av stimmoprotokoll
och fullmakter.?® 1| litteraturen och fdrarbetena till aktiebolagslagen och den tillfalliga
stammolagen kan sammanfattningsvis foljande fem olika typer av digitala bolagsstammor
urskiljas: (i) eterstdmma, (ii) hybridstamma, (iii) digital stdmma, (iv) asynkron stdmma,
och (V) evig stamma.?®® Som framgatt ovan i uppsatsens inledande kapitel kommer endast den

292 Sjoman (2020); Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar; Unger (2022); Hultmark (1998/99);
Skog (1999/00); Moberg (2005).

2% Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 2.

2% Prop. 2006/07:65 s. 271 ff.; Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 2 och 5; Sevenius (2022),
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2% Se 1 kap. 13 § ABL; Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 2.
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30



stdmmoform som benamns digital bolagsstamma att analyseras inom ramen for denna uppsats.
Av pedagogiska skal forefaller det emellertid nodvéndigt att kort beskriva Ovriga
stammoformer med digitala inslag.

Den forsta formen av digital stimma som gar att urskilja ar eterstimma, vilket innebéar att
stamman halls fysiskt i en stimmolokal en viss tid, men utsands aven digitalt for att aktieagare,
allmanheten och andra intressenter som inte &r narvarande pa staimmans fysiska plats ska ha
maojlighet att folja stamman.?®” Denna stammoform innebar att aktiedgare som deltar pa distans
inte har mojlighet att delta i omréstningar eller annars utdva de réttigheter som &r forenade med
aktieinnehavet, utan har endast mojligt att passivt folja stamman.2®

Den andra formen av digital stimma, hybridstimma, innebdr att det & mojligt att delta i
staimman antingen fysiskt i stimmolokalen eller digitalt pa distans via dator, smartphone,
surfplatta eller annan liknande internetansluten enhet.?® | jamforelse med en eterstimma, kan
de aktiedgare och andra deltagare som deltar pa distans i en hybridstamma inte bara félja
stdmman, utan aven utdva rostratt och interagera med de som deltar fysiskt i stimmolokalen.3®
Trots avsaknad av uttryckliga regler i aktiebolagslagen ar saval eterstamma som hybridstamma
tillatna enligt aktiebolagslagen.3%t

Den tredje stammoformen ar den digitala bolagsstamman, vilket innebar att stimman halls
endast genom elektronisk uppkoppling mellan aktiedgarna utan mojlighet for aktiedgarna att
delta fysiskt.2%? | forarbetena till aktiebolagslagen betecknar lagstiftaren denna stammoform for
bolagsstamma on-line”.3% | den tillfalliga stimmolagen anvander lagstiftaren uttrycken digital
bolagsstamma samt stamma genom elektronisk uppkoppling.3** Sevenius anvander uttrycket
virtuell bolagsstamma.® | anslutning till Unger och vad som sags i forarbetena till den
tillfalliga staimmolagen kommer jag anvanda mig av det nagot mer tidsenliga uttrycket digital
bolagsstamma, for att beteckna en stimma som helt och hallet genomférs endast med
elektronisk uppkoppling mellan aktiedgarna.

Den fjarde och femte typen av digital stdimma som gar att urskilja i litteraturen ar asynkron
stamma och evig stimma.3% Dessa tva helt decentraliserade stammoformer, vilka inte forefaller
vara tillatna enligt dagens regelverk, ar aterhallsamt behandlade litteraturen. Savitt gar att utlasa
i litteraturen &r det endast Sevenius som identifierat dessa tva stimmoformer. Enligt Sevenius
innebar en asynkron stamma att stimman halls under flera dagar i ett virtuellt rum dit aktieagare

297 Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 2; Sevenius (2022), s. 196 ff.

2% Sevenius (2022), s. 404 ff.

2% Unger (2020b), s. 15; Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 2; Sevenius (2022), s. 404 ff.
300 Unger (2020b), s. 15; Sevenius, Digital bolagsstimma i coronakrisens spar, s. 2; Svernldv, Hybridstamma —
nagra praktiska frdgor under Corona-krisen; Prop. 2004/05:85 s. 300 f.

301 Prop. 2004/05:85 s. 300 f.

302 Sevenius (2022), s. 196 ff.; Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 2; Hultmark (1998/99),
S. 845.

303 Prop. 2004/05:85 s. 303.

304 Prop. 2019/20:163 s. 5 och 15.

305 Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 2.

306 1bid., s. 2.
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och andra deltagare har tilltrade.®°" | det digitala rummet kan aktiedgarna kommunicera, ta del
av dokumentation och utdva rostratt.3%® En narliggande stamma ar den femte och sista formen
av digital stamma, evig stamma, vilket innebér att stimman pagar aret runt i ett virtuellt rum
dar aktieagarna kontinuerligt tar del av information och deltar i bolagets beslutsfattande.3%°
Utifran ett aktiebolagsrattsligt perspektiv ar asynkron stimma och evig stamma i dagslaget
otéankbara, men i ett langsiktigt perspektiv bor stammoformerna kunna mojliggéras med hjalp
av blockkedjeteknik och smarta kontrakt.

4.3 Aktiebolagslagen och digitala bolagsstammor

4.3.1 Forbudet mot digitala stammor i aktiebolagslagen

Hur ar det da med aktiebolagslagen och digitala bolagsstammor? Kort sagt, r digitala stammor
tillatna enligt aktiebolagslagen? Som framgatt ovan ar huvudregeln enligt aktiebolagslagen att
stamman ska hallas pa den ort dér styrelsen har sitt séte eller pa annan i bolagsordningen sarskilt
angiven ort.31% Bestammelsen ar uppsatt till skydd for aktiedgarna, vilket innebéar att den kan
frangas om samtliga aktiedgare samtycker till det.3'! Enligt férarbetena till aktiebolagslagen
anses bestammelsen om ort for bolagsstamma ge uttryck for att stamman maste vara knuten till
en viss fysisk plats, dar aktiedgarna kan delta i stamman personligen.3*? Det nu sagda leder till
slutsatsen att bolagsstimma inte enbart kan hallas genom elektronisk uppkoppling mellan
aktiedgarna, eller ”bolagsstdmma on-line” som lagstiftaren bendmner det i forarbetena till
gallande aktiebolagslag, savida inte samtliga aktieagare ar 6verens om det.3'® Aktiebolagslagen
och dess forarbeten uppstaller alltsd som utgangspunkt ett forbud mot digitala bolagsstammor.

En fraga som aktualiseras i litteraturen ar om det skulle vara mojligt att reglera fragan om
digitala stdammor i bolagsordningen. Hultmark for ett resonemang om att det bor vara moéjligt
att ta in en bestdammelse i bolagsordningen om digitala stéammor vid bildandet av ett aktiebolag,
eftersom nagot skyddsvart intresse i sadana fall inte dventyras.3!* Detta ar daremot nagot som
Skog anser &r en felaktig uppfattning av rattslaget, och att det alltsa inte &r majligt att ta in en
bestammelse om digitala stammor i bolagsordningen.3!®

Lagstiftarens tydliga stallningstagande mot digitala stammor bottnar i uppfattningen att digitala
stammor riskerar att minska aktiedgarnas inflytande och insyn i bolaget.®!® Detta trots
lagstiftarens jamforelse med Danmark,3'” dar det sedan den 1 oktober 2003 ar tillatet att i

307 Ibid.

308 |hid.

309 |hid.

310 Se 7 kap. 15 § forsta stycket ABL.

311 Prop. 2004/05:85 s. 303.

312 Prop. 2004/05:85 s. 303; Prop. 1997/98:99 s. 227; Prop. 2019/20:163 s. 15 f.; Dotevall (2015), s. 209.

313 Prop. 2004/05:85 s. 303; Prop. 1997/98:99 s. 227; Prop. 2019/20:163 s. 16; Skog (2020), s. 178 f.; Sevenius
(2019), s. 53.

314 Hyltmark (1998/99), s. 850.

315 Skog (1999/00), s. 238.

316 Prop. 2004/05:85 s. 303

317 Regleringen av digitala stimmor i Danmark, sa kallad fuldstendig elektronisk generalforsamling, behandlas
strax nedan i avsnitt 4.5.2.
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bolagsordningen ta in en foreskrift om digitala stammor.3'8 Av motiven framgar visserligen att
det kan vara andamalsenligt att halla digital stamma i bolag med ett fatal IT-
kunniga aktieagare.'® | sadana famansaktiebolag kan daremot digitala bolagsstammor &nda
hallas efter 6verenskommelse mellan aktiedgarna, vilket inte ar praktiskt mojligt i borsbolag
med tusentals aktiedgare.3® Trots att motiven till aktiebolagslagen har en nagorlunda positiv
installning till nya tekniska losningar, valde lagstiftaren dnda att helt avsta fran att uttryckligen
reglera mojligheten att halla digitala stammor.3?! Lagstiftaren kommer sammanfattningsvis till
slutsatsen att det inte bor inféras regler om digitala bolagsstdimmor i aktiebolagslagen, men att
det daremot kan finnas anledning att aterkomma till fragan i framtiden, mot bakgrund av
utvecklingen av digitala stammor i Danmark.®?> Som vi ska se langre ner i framstallningen
verkar det som att lagstiftaren nu har fatt en anledning att aterkomma till fragan huruvida det
bor inforas regler om digitala stammor i aktiebolagslagen.

4.3.2 Hur forhaller sig digitala stammor till aktiebolagslagens stimmoregler?

Utover kravet pa att bolagsstamman ska vara knuten till en viss fysisk plats finns det flera andra
regler i aktiebolagslagen som utgor ett hinder mot digitala stimmor. Som framgatt ovan ar
stimman som utgdngspunkt en privat sammankomst dit endast aktiedgare och andra
narvaroberattigade personer har tilltrade.®?® Vid en digital stamma ar det i praktiken omajligt
for staimmans ordférande eller bolagsledningen att kontrollera vilka personer som deltar i
stamman.3?* Detta har lange ansetts utgora ett hinder mot digitala stammor.32° Eftersom det inte
gar att begransa vilka personer som deltar i en digital stimma ar en forutsattning for digitala
stammor att stimman enligt 7 kap. 6 8§ ABL beslutar att dven utomstaende har ratt att narvara. 326

En aktiedgare, eller ett ombud till en aktiedgare, har endast ratt ha med sig hogst tva bitraden
vid stdamman.3?” Begransningen av antalet bitraden som en aktiedgare far medfora vid stimman
ar framfor allt motiverad av att stimmolokalen i allménhet har begrénsat antal platser, samt att
stamman ar en for aktiedgarna sluten sammankomst.328 Dotevall framhaller att det vid en digital
stamma inte finns nagon majlighet att kontrollera hur manga bitraden en aktiedgare har med
sig, eller vilka andra personer som féljer stamman bakom skarmarna.3?® En aktiedgare kan i
praktiken lata ett obegransat antal personer folja stimman och fa tillgang till féretagskanslig
information som bolagsledningen lamnar pa stimman, vilket Sevenius menar ar ett hot mot
stammans funktion som hogsta beslutande organ.3°

318 Prop. 2004/05:85 s. 303; Sandstrém (2020), s. 192 f.

319 Prop. 2004/05:85 s. 303.

320 |hid.

321 Sandstrom (2020), s. 192.

322 Prop. 2004/05:85 s. 303.

323 Dotevall (2015), s. 209.

324 |bid.

325 Sevenius (2022), s. 176.

326 Prop. 2004/05:85 s. 301 f.

3275e 7 kap. 5 § ABL.

328 Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 4.
329 Dotevall (2015), s. 209.

330 Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, 6.
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Hultmark anser att utomstaendes deltagande kan begransas genom att narvaroberattigade
deltagare erhaller en unik kod for att kunna ansluta till stamman.23! | motsats till Hultmark anser
daremot Skog att det inte gar att hindra utomstaende fran att delta i en digital stimma genom
att anvanda unika koder, eftersom en narvaroberattigad deltagare dnda kan lata utomstaende
folja stamman.332 Hultmark for vidare ett resonemang om att detta skulle kunna resultera i
skadestandsskyldighet for en enskild aktiedgare som later utomstaende delta i stamman.333
Hultmark kommer emellertid till slutsatsen att det i praktiken borde vara svart att fora en
skadestandstalan mot en aktiedgare som later fler an tva bitraden delta i stimman.33*

I anknytning till detta framhaller Sevenius att stamman i de flesta borsbolag i allméanhet redan
ar mer av en 6ppen sammankomst dit journalister och i vissa fall utomstaende har tilltrade.33®
Att halla stamma digitalt innebéar alltsa ingen forandring i praktiken eftersom utomstaende
kommer ha tilltrade till stimman pa samma satt som tidigare. Vid en digital stimma &r platsbrist
i stammolokalen inte heller nagot argument mot att aktieagare inte ska fa ha med sig fler an tva
bitraden.®® Hultmark framhaller i stéllet att en mojlighet med digitala stimmor &r att
aktieagarna kan ha med sig fler bitraden vid stamman som besitter olika expertis.33’ Detta bidrar
i forlangningen till att aktiedgarna kan fatta val underbyggda beslut, vilket ar positivt for
stdmmans funktionalitet. En annan fordel &r att aktiedgarna kan diskutera med sina bitrdden
ostort under stamman. 33

Mot bakgrund av ovanstdende &r slutsatsen sammantaget att begransningen av vilka personer
som har rétt att narvara vid bolagsstimman som utgangspunkt utgér ett hinder mot digitala
stammor. En forutsattning for digitala stammor ar alltsa att stimman enligt 7 kap. 6 § ABL
beslutar att d&ven utomstaende har rétt att narvara.3°

Utomstdendes deltagande vid en digitala stdimma kan aven paverka aktiedgarnas frageratt pa
bolagsstamman.34° Narvaro av utomstaende pa stimman okar riskerna, eller mojligheterna, for
spridning av foretagskanslig information till konkurrenter och andra utomstaende.3*! Eftersom
det inte gar att kontrollera vilka som far del av informationen som lamnas pa en digital stimma
finns det risk att styrelsen och VD blir mer restriktiva med vilka upplysningar som kan lamnas
till aktiedgarna utan skada for bolaget inom ramen for deras upplysningsplikt.®*? Digitala
stammor riskerar alltsd att paverka informationsutbytet mellan bolagsledningen och
aktieagarna. Sammantaget kan digitala stammor leda till att aktiedgarna far tillgang till mindre

33 Hultmark (1998/99), s. 852.

332 Skog (1999/00), s. 238.

333 Hultmark (1998/99), s. 853.

334 |bid.

33 Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 4; Prop. 2004/05:85 s. 294,
336 Hultmark (1998/99), s. 854.

337 1bid.

338 1bid.

339 Prop. 2004/05:85 s. 301 f.

340 Sevenius (2022), s. 196 ff.

341 sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 4 och 6.
342 1bid., s. 7.

34



information att lagga till grund for beslutsfattandet pd stimman, vilket paverkar stimmans
informations- och beslutsfunktion.

Ytterligare praktiska utmaningar med digitala stammor ar fragan om identifiering av aktiedgare
och genomforande av digitala omrostningar.3*® En grundlaggande forutsattning for den digitala
stammans rattsliga funktion ar att det gar att identifiera aktiedgarna pa ett betryggande satt.34
Detta &r nagot som lagstiftaren sarskilt betonar i anknytning till hybridstammor.3*® For svenska
aktiedgares vidkommande finns det mojlighet att anvénda bank-1D for séker identifikation och
kontroll av aktiedgares identitet. Betraffande utlandska aktiedgare, for vilka bank-1D inte &r ett
alternativ, ar det mojligt for borsbolagen att frivilligt tillampa EU:s elDAS-forordning.346
Forordningen galler som lag i Sverige och staller upp krav pa offentliga myndigheter att tillata
inloggning med 6msesidigt erkanda utlandska e-legitimationer.3*” Genom att frivilligt tillampa
elDAS-forordningen kan borsbolagen dels identifiera utlandska aktieagare pa ett tillforlitligt
sétt, dels sakerstélla att utlandska aktiedgare ges samma mojligheter att delta i digitala stammor
som svenska aktiedgare. Ett alternativ for legitimering av aktiedgare som saknar bank-1D samt
utlandska aktiedgare dr att dessa tilldelas en unik inloggningskod till stamman.34®

I anknytning till identifiering av aktiedgare ar en annan forutsattning for att uppratthalla
staimmans funktionalitet vid en digital stimma att omrostningar kan genomforas pa ett
tillforlitligt satt. Redan i forarbetena till gallande aktiebolagslag konstaterade lagstiftaren att en
forutsattning for digitalt deltagande ar att det finns tillfredsstallande teknik for att genomfora
omrostningar.®*® Huvudregeln vid en traditionell bolagsstaimma ar att beslut fattas genom
acklamation.®° Vid en digital stamma foreligger det daremot praktiska hinder mot att fatta
beslut med acklamation, eftersom det kan féreligga en viss fordrjning i utsandningen.3%! Det
kan &ven vara problematiskt for stimmans ordférande att uppfatta om stamman godkénner ett
forslag till beslut eller om nagon begar omrostning. Rostningsforfarandet utgor darmed ett
praktiskt hinder mot digitala stdimmor. Sevenius menar darfor att huvudregeln vid en digital
stamma ar att beslut fattas med votering.35? For att sakerstalla tillforlitligheten av rostningen pa
digitala stammor bor utgdngspunkten, atminstone for borsbholag, vara att rostningen
administreras av ett teknikforetag med sarskilt framtagna tjanster for digitala stimmor.3%3
I jamforelse med fysiska stammor &r en betydande fordel med digitala stimmor att det finns

343 Sandstrom (2020), s. 192; Sevenius (2022), s. 196 ff.

34 gsevenius (2022), s. 196 ff.

345 Prop. 2004/05:85 s. 301.

346 Europaparlamentets och radets forordning (EU) nr 910/2014 av den 23 juli 2014 om elektronisk identifiering
och betrodda tjanster for elektroniska transaktioner pa den inre marknaden och upphéavande av direktiv
1999/93/EG.

347 Myndigheten for digital forvaltning, Internationell e-legitimering.

348 Aktiespararna, Dags att digitalisera bolagsstammorna, s. 4.

349 Prop. 1997/98:99 s. 99.

350 Adestam, Nerep & Samuelsson, kommentaren till 7 kap. 37 § ABL.

31 Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s 7; Sevenius (2022), s. 196 ff.; Unger (2020b) s. 30.
352 Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 7.

33 Vid de digitala arsstimmorna som H&M och EQT genomfart, vilka kommer redogdras for nedan, anlitades ett
sarskilt foretag specialiserat pa digitala stiammor. Vid omréstningarna, som genomfordes digitalt pa den plattform
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sedan utfallet av varje omrgstning, med beaktande av bade postroster och réster avgivna digitalt.
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tekniska forutsdttningar att uppratta dynamiska rostlangder genom att koppla samman
aktieboken och stimmodeltagandet.®>* Rostlangden kan saledes uppdateras automatiskt under
stamman om en aktieagare frivilligt, eller pa grund av tekniska problem, ldmnar stimman.

4.4 Nagra mojligheter och utmaningar med digitala stammor

I litteratur och forarbeten &r ett vanligt forekommande argument for digitala stimmor att det &r
bade tids- och kostnadseffektivt for saval bolaget som aktieagarna.3>® Fran bolagets perspektiv
ar stammor vanligtvis forenade med stora kostnader, bland annat bestdende i hyra av
stammolokal, eventuell fortaring, framtagande av dokumentation samt andra administrativa
kostnader.®* En digital bolagsstamma kraver visserligen, atminstone borsbolagens stimmor,
att bolaget anlitar ett sarskilt teknikforetag som tillnandahaller tjanster sarskilt framtagna for
digitala stdammor. Kostnaden for detta bor dock vara mindre &n den sammantagna kostnaden
for en fysisk stdamma, och kommer férmodligen minska i takt med att tekniken utvecklas och
fler bolag utnyttjar de tekniska lésningarna som finns pa marknaden.3%’

Digitala stdammor &r aven tids- och kostnadseffektiva for aktiedgarna, framfor allt for aktiedgare
med begransade innehav som i allménhet saknar ekonomiska incitament att delta i stiamman.3%8
Moberg framhaller som exempel pa detta att mindre aktiedgare inte behdver betala nagot for att
resa till stimmolokalen eller ta ledigt fran jobbet for att ha mojlighet att delta i stamman.3%°
I anknytning till detta anfor Sandstrom att digitala stimmor skapar mojlighet for aktiedgare
bosatta langt ifran stammoorten att delta pa ett kostnadseffektivt sétt.3%° En ytterligare fordel ar
att stimmorna blir gransoéverskridande, vilket 6ppnar upp for utlandska aktiedgare att delta i
stdmman och utdva inflytande utan att for den delen behdva anlita ett ombud som foretrader
aktieagaren.®! Pa grund av att aktiedgare, bolagsledning och andra deltagare inte behover resa
till stimmoorten & en annan férdel med digitala stimmor att det minskar bolagens
miljopaverkan.®%? Detta argument har framfor allt betydelse for bérsbolag med en internationell
agarkrets. 63

Eftersom digitala stammor &r bade tids- och kostnadseffektiva for saval bolag som aktieagare
innebdr detta sammantaget att fler aktiedgare kan nérvara, utdva rostratt och delta i diskussioner
pa stamman i jamforelse med en fysisk stimma.%%* Digitala stammor bidrar darmed till att
framja en aktiv &garfunktion, vilket ©Gverensstammer med det bakomliggande syftet i

354 Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 7; Hultmark (1998/99), s. 855.
3% Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 3; Sandstrom (2020), s. 192; Moberg (2005), s. 51;
Hultmark (1998/99), s. 848; Fontenot (2017), s. 43.

3% Moberg (2005), s. 51.
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3% Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 3.
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31 van der Krans (2007), s. 33.

32 Fontenot (2017), s. 44.

363 Aktiespararna, Dags att digitalisera bolagsstammorna, s. 5; Seibert (2022), s. 1064.

364 Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 3; Moberg (2005), s. 50.
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aktiebolagslagen.36® Ett 6kat deltagande forenklar dven det kollektiva beslutsfattandet.*¢¢ Med
anledning av att digitala stammor innebér 6kad tillganglighet och mojliggor for fler aktiedgare
att delta i stimman och engagera sig i beslutsfattandet menar Sevenius att det kan skapa en
maktforskjutning fran bolagsledningen till stimman, samt fran majoritet till minoritet.3®” Detta
innebar att aktiedgarnas stallning pa bolagsstamman forstarks i forhallande till bolagsledningen.

Som framgatt i det ovanstaende &r en forutsattning for digitala stammor att d&ven utomstaende
har rétt att delta i stimman. Detta innebdr att d&ven andra intressenter utdver aktiedgarna har
mojlighet att delta i stamman. Det finns en pagaende diskussion kring huruvida vinstsyftet i
aktiebolaget ska &ndras och att styrelsen i sitt beslutsfattande &ven ska ta hansyn till andra
intressen &n aktiedgarnas, exempelvis miljon, anstéallda, konsumenter och samhallet i stort.368
Om vinstsyftet i aktiebolagslagen andras till forman for andra intressen kommer digitala
stdmmor gora det enklare for andra intressenter att dvervaka bolagsledningen och sékerstélla
att de dven beaktar andra intressen &n aktieagarnas i beslutsfattandet.36° | litteraturen anfors att
framtidens bolagsstdmma inte endast kommer utgdra en motesplats for bolagsledningen och
aktiedgarna, utan kommer dven vara ett forum for andra intressenter som har ett intresse i
bolagets verksamhet och beslutsfattandet.37°

Sevenius framhaller vidare att digitala stammor dven kan innebéra ett minskat skydd for
deltagarnas personuppgifter eftersom stdmman utsands till deltagarna i realtid och kan delas ett
obegransat antal ganger pa internet.®* Vidare staller digitala stammor krav pa att den som deltar
i stamman har tillrackliga tekniska forutsattningar och kunskaper for att delta i stamman.3’? En
farhaga som lyfts i litteraturen ar att kraven pa visst tekniskt kunnande riskerar att leda till att
en del aktiedgare inte kommer kunna delta i stimman.3”® Moberg konstaterar att ett begransat
antal aktieagare visserligen inte kommer kunna delta pa grund av de tekniska kraven, men att
digitala stimmor &andd kommer medféra ett hogre deltagarantal i jamforelse med fysiska
stammor pa grund av den okade tillgangligheten.374

Eftersom digitala stdammor utsands digitalt &r det &ven mojligt for bolaget, eller andra deltagare,
att spela in och dokumentera stimman for att icke nérvarande aktiedgare ska kunna ta del av
stamman i efterhand.3’®> Sevenius anser dock att detta Okar risken for att foretagskanslig
information sprids till konkurrenter och allmanheten pa ett odverblickbart satt samt att

365 Hultmark (1997/98), s. 848.

366 Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 3; Moberg (2005), s. 50.
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informationen kan forvrangas till nackdel for bolaget.3’® Sevenius menar att detta &r ett hot mot
stammans funktionalitet, eftersom stimman som utgangspunkt ar en privat sammankomst.3?”

Ett annan utmaning med digitala stammor som gar att urskilja i litteraturen ar att den personliga
interaktionen mellan bolagsledningen och aktiedgarna urholkas.®”® For manga aktieagare &r
stimman den enda mojligheten som ges under ett rakenskapsar att interagera direkt med
bolagsledningen.3”® En digital stimma kan innebara att det blir svarare for aktiedgarna att
bedéma trovardigheten av den information som bolagsledningen lamnar pa stimman.3&
Hultmark uttrycker denna problematik pa foljande sitt: ”Det ar sdkerligen enklare att bedoma
hur nervos en person ar vid ett fysiskt méte an nar vederborande endast syns pa en skarm (&n
sa lange kan inte nervositetens svettlukt 6verforas elektroniskt)”.38! Genom att digitalisera
stimman finns det alltsa en risk att det personliga métet mellan bolagsledningen och
aktieagarna forsvinner, vilket riskerar att paverka stimmans effektivitet och funktion som
diskussionsforum.38? En ytterligare konsekvens av detta ar enligt Moberg att det blir svarare for
aktieagarna att halla bolagsledningen ansvariga for deras handlingar.33

I anknytning till detta har det i doktrin &ven diskuterats att det finns en risk att bolagsledningen
undviker att svara pa vissa fragor eller delta i diskussioner med aktiedgarna vid digitala
stammor.3%* Vid digitala stammor &r det i allméanhet stimmans ordférande, eller en sarskilt
utsedd moderator, som véljer vilka fragor som ska besvaras och visas for aktiedgarna.®® Dérav
menar Moberg att bolagsledningen kan vara selektiv i vilka fragor som besvaras pa stimman
och darmed undvika obekvama fragor fran aktieagare eller journalister.38 Eftersom det ar upp
till bolaget att vélja vilka fragor som ska besvaras och visas for deltagarna kan det bli fraga om
en likabehandlingsfraga, exempelvis om stammans ordforande aktivt valjer bort fragor fran
vissa aktiedgare. A andra sidan anfors samtidigt att digitala stimmor &ven kan utdka
tvavagskommunikationen mellan bolagsledningen och aktiedgarna, genom exempelvis digitala
chattfunktioner och liknande kommunikationsmdjligheter pa den digitala plattformen dar
stdmman utsands. 38’

I litteraturen diskuteras aven de sakerhetsrisker som digitala stimmor kan ge upphov till.38
Bade Sandstrom och Sevenius konstaterar bland annat att borsbolag som haller digitala
stammor kan raka ut for dataintrang, roéstningsmanipulation eller andra driftstérningar under
stamman, vilket kan fa stora konsekvenser for bade bolaget och aktieagarna.3° Enligt Hultmark
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innebar det att en avvagning maste goras mellan & ena sidan sékerhetsriskerna vid digitala
stammor, och & andra sidan de fordelar som digitala bolagsstammor innebar for aktieagarna.3°

4.5 En internationell utblick: digitala stammor i utlandsk ratt

4.5.1 USA: sarskilt om Delaware

| ett internationellt perspektiv ar USA det land som kommit langst i utvecklingen mot digitala
bolagsstammor.3%! | USA &r bolagsratten i huvudsak en delstatlig angeldgenhet, vilket innebar
att stamman regleras pa delstatlig niva.®®> Delaware var den forsta delstaten i USA att
uttryckligen tillata digitala bolagsstammor efter en andring av sec. 211 i Delaware General
Corporation Law (DGCL), vilken tradde i kraft den 1 juli 2000.3% Efter att Delaware &ndrat
sec. 211 i DGCL holls den forsta digitala stamman i USA av Inforte i april 2001.3%* Syftet med
lagandringen var framst att anpassa aktiebolagsratten i Delaware till den tekniska
utvecklingen.3% Att tillata digitala bolagsstammor sag lagstiftaren dven som ett erkannande av
stammans grundlaggande betydelse for bolagsstyrningen i aktiebolag.3%

Av sec. 211 i DGCL framgar att styrelsen i ett aktiebolag far besluta att en stimma enbart ska
hallas med digitalt deltagande, utan att behdva konsultera aktiedgarna i forvag.3?” Aktiedgarna
har darmed endast mojlighet att delta digitalt, och alltsa ingen ratt att narvara fysiskt.3%
Bestammelsen staller inte upp nagra krav pa att bolagets bolagsordning eller registreringsbevis
uttryckligen tillater digitala bolagsstammor.3%° Lagstiftning stéaller daremot upp krav pa att
styrelsen sékerstéller att aktieagarna ges en rimlig mojlighet att delta i och rosta pa stamman.*°
Detta forutsétter bland annat att aktiebolagen implementerar effektiva atgarder for att kunna
kontrollera att personer som deltar i stamman faktiskt ar legitimerade aktiedgare som har ratt
att narvara och rosta pa staimman. 4%t

Trots att Delaware ar en av de minsta delstaterna i USA uppfattas Delawares aktiebolagslag
som den viktigaste i USA.%%2 Over 55 procent av alla aktiebolag noterade pa en reglerad
marknad i USA och mer &n 65 procent de 500 storsta amerikanska aktiebolagen ar registrerade
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i Delaware.®® Anledningen till att Delaware har den viktigaste aktiebolagslagen i USA ar inte
endast att den uppfattas som fordelaktig ur ett aktiebolagsrattsligt perspektiv, utan dven att
domare och advokater verksamma i delstaten ar specialiserade i aktiebolagsrattsliga fragor.4%

Sedan den forsta digitala stdimman arrangerades 2001 av Inforte har antalet bolag som véljer
det digitala alternativet i USA Okat kraftigt.*%® De senaste aren har fler och fler borsnoterade
aktiebolag i USA arrangerat digitala stammor, déribland Intel, HP, Nvidia, GoPro, Starbucks
och Ford for att namna nagra exempel.*%® Antalet aktiebolag i USA som arrangerade digitala
stammor fordubblades néastan mellan 2015 och 2017.4%7 2019 holl 248 aktiebolag i USA digitala
stammor, framst pa grund av kostnadsskal, klimatskal och for att sa manga aktiedgare som
mojligt ska kunna delta i stamman.“%® For narvarande tillater ungefar halften av delstaterna i
USA digitala bolagsstammor.*®® 2020 var det daremot fem delstater som fortfarande inte
mojliggjorde digitala stammor och som kraver att staimman halls fysiskt.*1° P& sikt ar det
daremot sannolikt att samtliga delstater i USA kommer ta rygg pa Delaware och tillata digitala
stammor. Eftersom bolagsratten i USA &r en delstatlig angeldgenhet varierar regleringen av
digitala stammor nagot fran delstat till delstat.*'* Exempelvis tillater Kalifornien endast digitala
bolagsstammor om samtliga aktieagare samtycker till det.4*2

Digitala stammor i USA har fatt ett kraftigt genomslag de senaste aren mot bakgrund av de
fordelar som den digitala stammoformen anses medféra. Genom att tillata digitala stimmor kan
aktieagarna pa ett effektivt satt utdva de rattigheter som féljer av aktieinnehavet.*'* Den framsta
fordelen med digitala stimmor i USA har visat sig vara att deltagarantalet &r betydligt hogre
jamfort med fysiska stammor.*** Framfor allt aktiebolag med geografiskt utspridda aktiedgare
har upplevt ett okat deltagande efter att Delaware mojliggjorde digitala stammor.4*> Ett okat
deltagarantal kan dven resultera i forbattrad bolagsstyrning, vilket i sin tur kan leda till ett battre
finansiellt resultat.4%6 Ytterligare en fordel med digitala stimmor som konstaterats ar att det ar
tids- och kostnadseffektivt for saval bolagen som aktiedgarna.*'’ Digitala stammor har &ven
ansetts forenligt med borsbolagens stravan efter att minska paverkan pa miljon. 48
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4.5.2 Danmark: fuldsteendig elektronisk generalforsamling

Ett annat land som kommit langt i utvecklingen mot digitala stammor ar Danmark, dar det sedan
den 1 oktober 2003 ér tillatet att i bolagsordningen ta in en foreskrift om fuldsteendig elektronisk
generalforsamling.**® | Danmark ar det alltsa tillatet att halla digitala stimmor, utan méjlighet
till fysiskt deltagande, savida det finns en foreskrift om det i bolagsordningen.*?° Ett beslut om
en sadan andring av bolagsordningen &r giltigt endast om det har bitratts av aktiedgare med
minst tva tredjedelar av saval de avgivna rosterna som de aktier som ar foretradda vid stamman,
sa kallad kvalificerad majoritet.4?! Foljaktligen ar det aktiedgarna som beslutar huruvida det ska
vara mojligt att halla digitala stdammor. Denna lagstiftningsteknik utgér en sa kallad opt-in-
reglering. Till skillnad fran Danmark finns det inget krav pa bolagsordningsforeskrift for att
hélla en digital stimma i Delaware, utan det ligger inom styrelsen kompetens.*??

Bestdammelsen om digitala stdammor i Danmark tillkom som ett led i den danska regeringens
arbete med att modernisera den danska aktiebolagslagen (selskabsloven).4?® Syftet med
moderniseringen var framst att forstarka agarrollen i aktiebolaget.*?* Den danska lagstiftaren
framholl sérskilt att bolagsstdamman &r det forum dér aktiedgarna har mojlighet att utdéva en
aktiv agarfunktion i aktiebolaget genom att delta i och utdva rostratt pa stamman.*?
Bestammelsen om digitala stammor inférdes darmed som ett resultat av lagstiftarens vilja att
modernisera lagstiftningen och skapa en reglering byggd pa aktiva aktiedgare.

I likhet med regleringen av digitala stdmmor i Delaware, stéller lagstiftningen i Danmark upp
sarskilda krav for att halla en digital stimma.*® En digital stimma far endast genomféras om
styrelsen kan sakerstalla att stimman kan genomféras pa ett betryggande satt.*?” Vidare
uppstélls krav pa att det elektroniska system som anvands for stimman ska tillgodose
aktiedgarnas réatt att delta i, uttrycka sig och rosta pa stamman.*?® Lagstiftningen stéller aven
upp krav pa att tekniken som anvands pa ett tillforlitligt satt kan identifiera vilka aktieagare
som deltar i stimman, hur stor rost- respektive kapitalandel varje aktiedgare foretrader samt
resultatet av omrostningar pa stamman. 42
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4.5.3 Digitala stammor i den finska aktiebolagslagen

Aven i Finland finns det en mojlighet for aktiebolag att halla digitala bolagsstimmor utan ratt
for aktiedgarna att narvara fysiskt.3 Av 5 kap. 16 § tredje stycket i den finska aktiebolagslagen
foljer att styrelsen kan besluta att stimman anordnas utan stammoplats, pa sa satt att aktieagarna
under stdimman utdvar sin beslutanderatt genom datakommunikation och med tekniska
hjalpmedel. I likhet med Danmark &r en forutsattning att stimman enligt en foreskrift i
bolagsordningen ska eller kan hallas pa detta satt. Aven Finland anviander sig alltsa av en opt-
in-reglering. Ytterligare en forutsattning for att halla en digital bolagsstamma i Finland &r enligt
bestdmmelsens femte stycke att ratten att narvara och rgstrékningens riktighet kan kontrolleras
pa ett satt som kan jamstallas med forfarandet vid en traditionell stamma i en stammolokal.

5. Covid-19 och bolagsstdmman i en tid av Kris:

sarskilt om den digitala stamman

5.1 Nagra inledande noteringar

Med anledning av de utmaningar covid-19-pandemin medforde betraffande mojligheten for
aktiebolag att halla stamma foreslog lagstiftaren genom ett rekordsnabbt lagstiftningsarbete
tillfalliga regler for att underlatta genomférandet av bolagsstdammor. Av sérskilt intresse i den
tillfalliga stammolagen ar undantaget fran aktiebolagslagens krav pa att stimman ska hallas pa
viss ort, vilket mojliggor for aktiebolag att halla digitala bolagsstammor.

Nedanstaende kapitel redogor inledningsvis i avsnitt 5.2 fér bakgrunden till den tillfalliga
stammolagen, som infordes i tvd omgangar for att underlatta genomfdrandet av bolagsstammor.
Mot den bakgrunden behandlas den tillfalliga stimmolagen i avsnitt 5.3. Framstéllningen i
denna del behandlar sarskilt regleringen av digitala bolagsstammor. Avsnitt 5.4 tillnandahaller
nagra konkreta exempel pa borsbolag som hallit digitala stimmor utan mojlighet till fysiskt
deltagande. I avsnitt 5.5 behandlas teknikriskfordelningen vid digitala stimmor. Slutligen ségs
nagot i avsnitt 5.6 om fragan kring intresset av ny reglering i aktiebolagslagen.

5.2 Covid-19 och behovet av ett forandrat stammoforfarande

Att halla stamma genom traditionellt sammantréade i en stammolokal har under lang tid varit en
sjalvklarhet for aktiebolagen. Detta kom snabbt att férandras i anledning av utbrottet av covid-
19-pandemin, som gav upphov till nya utmaningar for bolagen betraffande mojligheten att
anordna bolagsstammor.*3! Mot bakgrund av spridningen av det virus som orsakar covid-19
inforde regeringen den 12 mars 2020 ett forbud mot allmédnna sammankomster och offentliga
tillstallningar med fler an 500 deltagare.*®? Forordningen kom att revideras kort efter dess
ikrafttrddande i takt med att smittspridningen Okade, till att i stéllet innebéra ett forbud mot
allménna sammankomster och offentliga tillstallningar med fler &n 50 deltagare.*®
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offentliga tillstallningar (SFS 2020:162).

42



Smittspridningen kom darmed inte endast att valla humanitara problem, utan medforde aven
stora konsekvenser for naringslivet i den bemarkelsen att det forsvarade for borsbolag att halla
traditionell stimma i en stimmolokal.*** En- och fdmansaktiebolag paverkades knappt av
begransningarna eftersom denna kategori av bolag i allméanhet endast haller stimma genom ett
per capsulam-forfarande, vilket inte forutsatter fysisk sammankomst. 3

Eftersom narvarorétt vid stdamma ar begrénsad och i forsta hand endast tillkommer aktiedgare,
styrelsens ledamoéter, VD, revisor och andra personer som utdvar en sarskild funktion pa
stdmman, omfattades borsbolagens stimmor som huvudregel inte av forbudet mot allménna
sammankomster.*3® Om stamman daremot var 6ppen for allmanheten, efter beslut av stamman,
hade stamman uppfyllt allméanhetskravet i 2 kap. 1 8 andra stycket ordningslagen (1993:1617),
och till foljd darav traffats av forbudet mot allmanna sammankomster. 43’ Trots att borsbolagens
stammor som utgangspunkt inte traffades av forbudet mot allménna sammankomster hade
reglerna en normerande effekt dven for tillstallningar som inte omfattades av forbudet.*®
Konsekvensen av detta blev att bérsbolagen tillampade reglerna frivilligt. 4%

Foljaktligen innebar detta att borsbolagen & ena sidan var skyldiga att bjuda in samtliga
aktieagare till stimman pa grund av deras ovillkorliga narvaroratt, & andra sidan fick
boérsbolagen inte samla mer an 50 personer i stdmmolokalen med beaktande av de nya reglerna
for att begransa allmanna sammankomster.*4% For borsbolag med tusentals aktiedgare innebar
detta betydande problem. De nya och tillika svaréverkomliga utmaningarna som denna
regelkonflikt innebar for borsbolagen foranledde regeringen att skyndsamt foresla tillfalliga

undantag for genomférandet av bolagsstammor. 44

Det var sarskilt angeléget for lagstiftaren att ta fram tillfalliga lattnadsregler mot bakgrund av
att den pagaende smittspridningen sammanfoll med stammosasongen.**? Vid tidpunkten for
lagstiftningsarbetet beddomdes det finnas cirka 1 000 aktiebolag vars aktier var spridda bland
allmanheten och som till foljd darav skulle halla stimma med ett stort antal aktieagare
narvarande.*® Smittspridningen ansags forsvara for aktieagare att delta i stammor eftersom det
fanns en risk att aktiedgare befann sig i karantan, tillhérde en riskgrupp eller var forhindrade att
resa till stimman pé grund av restriktionerna.*** Aven flera institutionella agare hade infort
riktlinjer for anstallda, vilket innebar att de inte hade mojlighet att delta fysiskt.44
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Daremot finns det mojlighet till andra former av deltagande i stamma én fysiskt deltagande.*46
Eftersom reglerna om ort for bolagsstimma ar uppstallda till skydd for aktiedgarna kan en
stdamma hallas genom ett per capsulam-forfarande, vilket innebér att stimma halls utan fysiskt
sammantrade genom att endast uppratta ett stammoprotokoll, om samtliga aktiedgare samtycker
till det.**” Det finns dven mojlighet att halla digital stimma savida samtliga aktiedgare
samtycker till det.**® Dessa stammoformer ar dock inte ett alternativ for borsbolag med tusentals
aktieagare, eftersom det ar praktiskt omojligt att inhamta samtliga aktiedgares samtycke.*4°
Déremot ar det tillatet att halla en sa kallad hybridstamma, dér fysisk sasmmankomst kombineras
med digitalt deltagande.**® Detta tillvdgagangssatt menade lagstiftaren dock inte vara en
lamplig 16sning mot bakgrund av de tekniska och juridiska svarigheterna som hybridstammor
ansags innebara for manga foretag.*>* Aktiebolagslagen mojliggor dven for distansdeltagande
genom fullmaktsinsamling och postréstning, savida det finns en foreskrift om det i
bolagsordningen.*>? Vid utbrottet av covid-19-pandemin hade dock ytterst fa borsbolag skrivit
in bestammelser om fullmaktsinsamling och postréstning i bolagsordningen.*>® Med beaktande
av den bristfallighet som foreldg i reglerna om deltagande i bolagsstamma i férhallande till de
nya problemen som uppkommit, ansdgs det foreligga starka skal for att implementera en
tillfallig specialreglering.4*

Mot bakgrund av svarigheterna med att hélla bolagsstaimma inférdes en tidsbegransad
lagstiftning i tvd omgangar for att underlatta genomférandet av bolagstammor.#%® Den forsta
omgangen av tillfalliga regler, som implementerades genom lag (2020:198) om tillfalliga
atgarder for att underlatta genomforandet av bolags- och féreningsstammor, innefattade
undantag fran 7 kap. ABL bestaende i att styrelsen fick besluta om postrostning och
fullmaktsinsamling trots att foreskrift saknades i bolagsordningen eller inte framgick av
kallelsen.*%¢ Den tillfalliga stammolagen utvidgades senare till att aven mojliggora for styrelsen
att dels besluta om stdmma endast genom elektroniskt distansdeltagande (digital
bolagsstamma) i kombination med postrostning, dels besluta om stdmma endast genom
postrostning.*>” Den tillfalliga stimmolagen majliggjorde darmed for bolag att halla stimma
helt utan fysiskt mote.*%8
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5.3 Andra omgangen av tillfalliga regler: en féraning om

framtidens bolagsstamma?

Den forsta versionen av den tillfalliga stimmolagen fick ett positivt mottagande fran
naringslivet.*>® Undantagen ansags emellertid inte tillrackliga for att begransa smittspridningen,
vilket foranledde Svenskt Naringsliv att i en skrivelse till Justitiedepartementet foresla att det
skulle inforas fler undantag for att mojliggora for foretag att halla stimma helt utan fysisk
sammankomst.*¢% Med anledning av att den férsta versionen av den tillfalliga stammolagen inte
ansags tillracklig, i kombination med att det inte framstod som andamalsenligt att skjuta upp
arsstammorna till ett senare datum, foreslog regeringen fler undantag for att gora det mojligt att
halla stamma helt utan fysisk narvaro.*® Den tillfalliga stammolagen utvidgades darfor till att
aven mojliggora for aktiebolag att dels halla digital bolagsstimma i kombination med
postrostning, dels halla stimma enbart genom postrostning.*6? Efter att lagen aterinfordes den
1 mars 2022 upphor den tillfalliga stimmolagen att gélla vid utgangen av 2022.463

5.3.1 Den digitala stimman: undantag fran att stimman ska hallas pa viss ort

Av 14 § forsta stycket i den tillfalliga stimmolagen framgar att styrelsen i ett aktiebolag far,
trots 7 kap. 15 § ABL och oavsett vad som framgar i bolagsordningen, infor en viss
bolagsstamma besluta att stiamman inte ska héllas pa en viss ort, utan enbart arrangeras genom
elektronisk uppkoppling med aktiedgarna (digital bolagsstamma).®6* Bestammelsen utgor
saledes ett undantag fran huvudregeln i 7 kap. 15 § ABL att stamman ska hallas pa den ort dar
styrelsen har sitt sate eller pa en annan i bolagsordningen angiven ort i Sverige.*®® Med
elektronisk uppkoppling avses enligt forarbetena alla former for behandling och 6verforing av
data via ledningar, optisk teknik, radiovégor eller annan elektromagnetisk teknik”.4%® Vid en
digital bolagsstdamma galler i dvrigt samma regler som vid en traditionell fysisk stdmma, med
undantag for att styrelsen, enligt paragrafens andra stycke, far besluta att den som inte &r
aktieagare har ratt att folja staimmoforhandlingarna.*6” Anledningen till detta ar enligt motiven
att det kan vara svart att kontrollera vilka som faktiskt deltar i stimman bakom skarmarna. 468
Andra stycket utgor ett undantag fran 7 kap. 6 och 55 88 ABL, av vilket det framgar att ett
sadant beslut som huvudregel ska fattas av bolagsstamman.46®

Lagstiftaren framhaller sérskilt att en digital stamma, som genomfdrs utan fysisk narvaro i en
stammolokal, riskerar att minska aktiedgarnas inflytande dver bolagets angelagenheter.*”® For
aktieagare som saknar teknikvana kan det exempelvis bli svarare att delta i omrostningar och

49 Unger (2020b), s. 27.

460 prop. 2019/20:163 s. 13.
41 bid. s. 15.

462 Se Prop. 2019/20:163; Unger (2020b), s. 28; Unger (2022), s. 1169 f.
463 Prop, 2021/22:112 s. 1.
464 Prop. 2019/20:163 s. 28 f.
465 |bid. s. 28.

466 |bid.
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470 |bid. s. 16.
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overlaggningar pa stamman.*’t Lagstiftaren menar &dven att stimmans funktion som
diskussionsforum riskerar att urholkas vid digitala stimmor.472 A andra sidan anfors att digitala
stammor kan resultera i ett 6kat antal stimmodeltagare, eftersom det &r bade tids- och
kostnadseffektivt for aktieagare att delta digitalt i jamforelse med en fysisk stimma.*’® Vid en
digital stdamma dar det upp till stdimmans ordférande att avgdra huruvida stimman kan
genomforas under tekniskt betryggande former, exempelvis avseende identifiering av
aktiedgare och ombud samt omrdstningsforfarandet.*’* Ytterligare en nackdel med digitala
stammor som lagstiftaren framhaller r teknikrisken,*”® vilket kommer behandlas strax nedan.

For att sdkerstalla aktiedgarnas ratt att delta i bolagets beslutsfattande vid digitala stimmor
infordes &ven en sarskild bestiammelse som stadgar att aktiedgarna fore en digital stdmma har
ratt att avge sin rost per post.#’® En digital stdmma maste darfor ske i kombination med en rétt
for aktiedgarna att utdva sin rostratt per post innan stamman.*’” Genom detta kan de aktieagare
som inte kan delta, eller som inte har de tekniska forutsattningarna for att delta digitalt, anda
utéva den rostratt som foljer med aktieinnehavet.*’® Bolagen kan aven frivilligt vélja att
tilampa de sarskilda skyddsreglerna som ska tillampas vid stdimma enbart genom
postrostning.#”® Postrostning kan & ena sidan medféra okade administrativa kostnader for
bolagen.*® A andra sidan kan denna extra kostnad véagas upp av att digitala stimmor kan
resultera i kostnadsbesparingar for bolaget och aktiedgarna.*8!

En betydande nackdel med att halla digital stamma i kombination med postrostning anser Unger
ar att en dvervagande andel av rosterna, sérskilt kontrollaktiedgarnas roster, kommer ha avgetts
per post i forvég, vilket innebér att flera beslutsdrenden redan kan ha avgjorts innan stimman
oppnas.*®? Unger menar att anledningen till att vissa aktiedgare kommer postrosta i forvag ar
att de vill undga den teknikrisk som en digital stimma &r férenad med.*® En
majoritetsaktiedgare som inte kan rosta pa grund av teknikproblem pa en digital stamma kan
resultera i stora konsekvenser for saval aktiedgaren som bolaget, exempelvis avseende val av
styrelseledamdter och andra for bolaget vésentliga beslut. Att drendena redan ar avgjorda
resulterar i att aktiedgarna som deltar i stimman digitalt saknar incitament att lagga fram andra
forslag pa stamman eller diskutera redan framlagda forslag,*%* vilket riskerar att urholka
stdmmans syfte och grundlaggande funktioner.
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472 1bid.
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476 Se 15 § i den tillfalliga stimmolagen.

477 Unger (2022), s. 1170.

478 Prop. 2019/20:163 s. 17.

479 |bid. s. 22.

480 |bid. s. 17.

481 Prop. 2019/20:163 s. 26.

482 Unger (2022), s. 1170.

483 |bid.

484 |bid.

46



5.4 Nagra exempel pa digitala stammor i borsbolag: sarskilt om
H&M och EQT

Detta avsnitt har ambitionen att tillhandahalla nagra konkreta exempel pa hur borsholagen
genomfort digitala stdmmor med anledning av den tillfalliga stdmmolagen. Under
stdmmosasongerna 2020, 2021 och 2022 utnyttjade flera bérsbolag undantagen i den tillfalliga
staimmolagen for att halla digitala bolagsstammor. Avsnittet avser att kort redogora for hur
borsbolagen EQT och H&M, vilkas aktier ar upptagna till handel pa Stockholmsborsen, har
arrangerat digitala arsstimmor. For att uppfylla syftet med uppsatsen och besvara
fragestallningarna anser jag att det ar viktigt att belysa hur digitala stimmor anvéants i praktiken.

Ett aktiebolag som utnyttjat mojligheten att halla digitala stammor ar bérsbolaget EQT. Bolaget
arrangerade arsstammorna 2020, 2021 och 2022 digitalt med stod av undantagen i den tillfalliga
lagen, helt utan majlighet till fysiskt deltagande.*® | stallet for att delta fysiskt hade aktiedgarna
i EQT mojlighet att antingen (i) delta i och rosta pa stamman digitalt, eller (ii) postrésta innan
staimman (EQT anvander begreppet fortidsrostning for detta alternativ).*® Postrostande
aktiedgare hade dven mojlighet att folja stimman digitalt.*8” Eftersom det inte ar mojligt att
kontrollera vilka som deltar i stdmman digitalt beslutade styrelsen i EQT att dven den som inte
ar aktieagare hade rétt att folja stamman.*® Vid de digitala arsstammorna har det inte varit
mojligt att begara ordet, framstalla forslag eller begara omrostning.*®® Emellertid kunde
aktieagarna genom en sarskild chattfunktion pa den digitala plattformen stélla fragor till
bolagsledningen, som hanterades av en sarskild moderator. Avseende ratten att erhalla
upplysningar fran bolagsledningen erbjod EQT mojligheten att infor stamman skriftligen
begéra att sadana upplysningar skulle lamnas av bolaget, vilka sedan publicerades bland annat
pa bolagets hemsida innan stimman.*%°

Aven borsbolaget H&M har genomfort de tva senaste arsstimmorna 2022 och 2021 som
digitala stammor med stod av den tillfalliga lagen.*®' Aktiedgarna kunde valja mellan att
antingen (i) delta digitalt via dator, eller annan internetansluten enhet, eller (ii) postrdsta innan
stdamman.*®? Tekniken och plattformen som stammorna arrangerades pa tillhandaholls vid bada
arsstammorna av Euroclear Sweden och dess underleverantor Lumi Global.*®® Samtliga
deltagare tilldelades ett unikt anvandarnamn och lésenord och kunde darigenom ansluta till
stamman genom en dator, smartphone, surfplatta eller annan liknande internetansluten enhet.4%
Pa den digitala plattformen kunde deltagarna folja stamman i realtid, delta i omrostningar samt

485 Sjoman (2020), s. 36; EQT, Valkommen till arsstamman 2020 i EQT AB; EQT, Valkommen till rsstimman
2021 i EQT AB; EQT, Valkommen till &rsstamman 2022 i EQT AB
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stalla fragor genom en sarskild chattfunktion. I likhet med EQT fanns det aven mojlighet att
skriftligen begara upplysningar fran bolagsledningen innan stamman. | kallelserna lamnade
bade EQT och H&M éven sarskilda upplysningar betraffande teknikrisken vid stamman, vilket
sarskilt kommer behandlas i nastféljande avsnitt.

5.5 Nagot om teknikriskfordelningen vid digitala stammor

Det finns redan tekniska lésningar och sarskilt framtagna tjanster for att genomfora digitala
stammor med ett stort antal deltagare.*®® En av de tjanster som tagits fram for digitala stammor
har anvants av bade H&M och EQT vid de digitala arsstammor som de arrangerat med stod av
den tillfalliga stammolagen.*% Trots att det finns tekniska losningar for digitala stammor finns
det alltid en risk for att tekniken strular under stimman, vilket i forlangningen kan fa stora
konsekvenser for saval bolaget som aktiedagarna. Hur ska bolaget och stimmodeltagarna da
forhalla sig till den teknikrisk som ar forknippad med digitala bolagsstammor? Vem bar risken
for ett teknikfallissemang under en digital bolagsstdimma?

Av forarbetena till den tillfalliga stammolagen framgar sérskilt att tekniska problem ar en av de
framsta riskerna med digitala stammor.*%” Vid digitala stammor finns det en betydande risk att
tekniska problem uppstar under stamman, antingen hos en enskild aktiedgare eller bolaget eller
hos bada parterna, vilket kan leda till att en eller nagra aktieagare inte kan delta i omrostningar
eller annars utdva de rattigheter som foljer med aktieinnehavet.“% Fran bolagets perspektiv kan
det dven innebéra att beslut inte kan fattas med erforderlig majoritet i en for bolaget viktig fraga
om en majoritetsaktieagare inte kan avlagga sin rost pa grund av teknikproblem. For att minska
risken for tekniska problem framhaller lagstiftaren att digitala stammor stéller krav pa att
deltagarna har tillrdckliga tekniska forutsattningar for att delta, vilket bland annat inbegriper en
tillfredsstallande internetanslutning samt uppdaterad hard- och mjukvara i sin dator,
smartphone eller surfplatta.®® Av forfattningskommentaren till 14 § i den tillfalliga
staimmolagen framgar vidare att det ytterst ar upp till stimman och dess ordférande att ta
stéllning till ”den tekniska 16sningens héllbarhet”.5% | den tillfalliga lagen och dess forarbeten
sdgs daremot inget betraffande vem som bar risken for att tekniken inte fungerar pa stimman.
Detta trots att lagstiftaren uttryckligen betonar att tekniska problem &r en av de framsta riskerna
med digitala bolagsstdimmor.

Fragan om vem som bar risken for ett teknikfallissemang vid en digital stimma ar aven
sparsamt behandlad i den svenska litteraturen. Inledningsvis kommer nagot sdgas om
teknikrisken vid hybridstammor, vilket kan ge ledning for hur teknikrisken kan hanteras vid
digitala stammor. Angaende teknikrisken vid en hybridstamma for Unger ett resonemang som
bygger pa att den som frivilligt valjer att delta i stamman digitalt i stallet for i stimmolokalen
ocksa bar risken for att tekniken inte fungerar, oavsett hos vem de tekniska problemen

4% Prop. 2019/20:163 s. 28; Sjoman (2020), s. 37 f.; Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 1.
4% Sjoman (2020), s. 37 f.

497 Prop. 2019/20:163 s. 16.

498 Prop. 2019/20:163 s. 16; Unger (2022), s. 1170; Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 6.
499 Prop. 2019/20:163 s. 16.

500 hid. s. 28.
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uppstar.>°! Unger menar att denna argumentationslinje tminstone haller om bolaget upplyser
aktieagarna om teknikriskfordelningen i kallelsen till stamman.5%? Han konstaterar daremot att
rattslaget ar oklart huruvida denna teknikriskférdelning galler &ven om bolaget inte l&mnar
sadana upplysningar i kallelsen.>%3

Aven Sjoman delar Ungers uppfattning och menar att det ar tillrackligt att bolaget i kallelsen
till stimman upplyser aktiedgarna om teknikrisken samt att den som viéljer att delta digitalt
accepterar risken.>%* Sjoman anser vidare att det inte borde kravas nagon sarskild reglering vad
galler risken for tekniska problem pa aktiedgarens sida, utan menar att aktieagaren alltid bar
risken for att aktiedgarens dator gar sonder eller att internetanslutningen tillfalligt bryts.5%
I tillagg till Ungers tankegangar framhaller Sjoman darutover att en forutsattning for att
aktieagarna fullt ut ska béara risken &r att aktiedgarna kan vélja att avsta fran att delta digitalt,
och i stallet valja “ett fullgott alternativ” till deltagande i stimman déar aktiedgarna inte utsatts
for nagon teknikrisk, exempelvis mojligheten till fysiskt deltagande vid en hybridstamma.5%

| jamforelse med hybridstammor forhaller det sig pa ett annat satt med teknikriskfordelningen
vid digitala stimmor, utan ratt for aktiedgarna att som alternativ till digitalt deltagande narvara
fysiskt. Om tekniska problem uppstar hos en enskild aktiedgare under en digital stimma anser
Sevenius att det far betraktas som att aktieagaren tillfalligt lamnat stamman, vilket medfor att
rostlangden maste uppdateras.®®” Vidare framhaller Sevenius att bolagsledningen har det
yttersta ansvaret for att tekniken fungerar under stdmman, med risk for klandertalan mot ett
beslut om stamman upplever tekniska problem.5% Aven Hultmark anser att en aktieagare bor
kunna klandra ett stimmobeslut om aktiedgaren inte kunnat utéva sin rostratt pa grund av
“datorstopp, transmissionsstorningar eller pd grund av att rosterna har manipulerats”.>% Detta
till skillnad fran Unger som framhaller att ett beslut inte kan ogiltigforklaras endast pa grund
av tekniska problem.51° Vid langvariga tekniska problem &r ett alternativ enligt Sevenius att
stamman beslutar att stdmman ska ajourneras och fortsétta en senare dag.%!

Sjoman konstaterar att det &r oklart huruvida det ar mojligt att med réttsligt bindande verkan
bestdmma att aktiedgarna ska bara hela risken for ett teknikfallissemang vid en digital stamma
som genomfors med stod av den tillfalliga lagen.>*? Vid en digital stimma enligt 14-15 8§ i
den tillfalliga lagen har aktiedgarna a ena sidan en ovillkorlig ratt att utéva sin rostratt per post
innan stdmman, & andra sidan atnjuter aktiedgarna som utnyttjar maéjligheten till postrostning
inte de sarskilda skyddsreglerna i 23-25 88, vilka &r tillampliga vid en stdmma med enbart
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postrostning. Detta innebér alltsa att de aktiedgare som valjer postréstningsalternativet, for att
slippa sta risken for eventuella teknikproblem, forlorar réttigheten att begara upplysningar fran
bolagsledningen.®*® Det nu sagda leder Sjoman till slutsatsen att ett bolag inte med rattslig
verkan kan allokera hela teknikrisken till aktiedgarna, savida aktiedgarna inte ocksa erbjuds ett
fullgott alternativ till digitalt deltagande. Enligt Sjoman innebér detta att aktiedgarna, utéver
digitalt deltagande, maste kunna valja att postrosta med atnjutande av sarskilda skyddsregler,
vilka sakerstéller att aktiedgarna kan tillvarata sina rattigheter och utdva inflytande dver
bolagets angelagenheter.>4

Varken Unger eller Sjoman uttrycker sammanfattningsvis nagon bestamd uppfattning avseende
teknikriskfordelningen vid digitala stimmor, varfor rattslaget far betraktas som oklart. Om
lagstiftaren infor permanenta regler om digitala stammor i aktiebolagslagen betonar bade Unger
och Sjoman att det i lagen aven bor tydliggoras vad som galler betraffande teknikrisken.5

Hur hanterade da borsbolagen i praktiken den teknikrisk som digitala stammor ar forenad med?
Har det utvecklats ndgon stammopraxis pa omradet som det gar att soka ledning fran?
I kallelserna till de ovanndmnda stdmmorna i EQT och H&M, dér aktiedgarna kunde vilja
mellan att antingen delta digitalt eller postrosta i forvdg, lamnades foljande upplysningar av
EQT respektive H&M om teknikriskfordelningen (mina kursiveringar):

For att kunna delta och rosta online forutsdtts att du har en stabil natverksforbindelse under
stammans hela forlopp och webblasaren pa din dator, smartphone eller lasplatta bor vara
uppdaterad med de senaste mjukvaruversionerna av operativsystem m.m. EQT har noggrant
forberett for att mojliggora deltagande online och rostning online. Det kan dock anda inte
uteslutas att nagon teknisk komplikation medfor att funktionen brister. Om sa sker kommer
stamman att genomforas med bortseende fran réster online som annars hade avgivits och aven
om deltagande online i évrigt inte fungerade som avsett. Det ar darfor viktigt att observera att den
som vill vara helt saker pa att kunna rosta bor valja att forhandsrosta.>®

Vinligen notera att det kravs en aktiv internetanslutning under hela arsstimman for att delta i
arsstamman samt for att rosta da stammans ordférande paborjar omrostning for de olika
beslutspunkterna. Det &r ditt eget ansvar att tillse att du har en fungerande internetanslutning
under hela arsstamman.®*’

Av upplysningarna framgar tydligt att bade EQT och H&M allokerade hela teknikrisken till de
aktiedgare som valde att delta i stamman digitalt. De aktiedgare som inte ville exponeras for
nagon teknikrisk fick i stallet vélja att postrosta infor stamman med atnjutande av de sarskilda
skyddsreglerna som ér tillampliga vid en stdmma med enbart postréstning. Postrdstande
aktieagare kunde dessutom vélja att anda delta i stamman digitalt.

513 |bid.

514 Sjoman (2020), s. 38 f.

515 Sjoman (2020), s. 38; Unger (2022), s. 1176.
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Fragan om teknikriskallokeringen vid digitala stammor kan &ven kort belysas ur ett
internationellt perspektiv. | likhet med Sverige &r fragan aterhallsamt behandlad i andra lander.
Med anledning av att fler och fler amerikanska bolag valt att halla digitala stammor de senaste
aren publicerade en grupp intressenter, dar bland annat foretradare for Nasdaq ingick, under
2012 riktlinjer och principer for vad som utgor god sed vid digitala stimmor.5*® Dokumentet
uppdaterades 2018, vilket enligt OECD 4r ett tecken pa att riktlinjerna kan behdva andras i takt
med att bolagsstyrningen utvecklas och den tekniska utvecklingen gar framat.5'° Vad galler
teknikrisken, som endast kort behandlas, framgar av riktlinjerna att bolagen ska forse
aktieagarna och andra deltagare med teknisk support under hela stamman.52

| Storbritannien foreslar GC1005%! att bolag som avser att halla digitala bolagsstammor ska ta
in en foreskrift i bolagsordningen som stadgar vad som hander om stimman maste avbrytas
eller skjutas upp pa grund av tekniska problem.5?? Enligt GC100 ska det ytterst vara upp till
stdimmans ordforande att besluta huruvida den digitala stimman ska fortsatta, pausas eller
skjutas upp till en fortsatt stamma om stdmman upplever tekniska problem, utan att ordféranden
dessforinnan behover inhamta stimmans godkannande.®® Forslaget syftar till oka
rattssakerheten vid digitala stdammor, vilket beskrivs som en forutséttning for att fler bérsbolag
ska borja halla digitala stammor.5%4

5.6 Finns det intresse av nya regler i aktiebolagslagen?

Som framgatt i det ovanstaende konstaterar lagstiftaren i forarbetena till gallande aktiebolagslag
att det inte bor inforas regler om stdimmor dar samtliga aktiedgare deltar digitalt, men att det
daremot kan finnas anledning att ta upp fragan pa nytt i framtiden.52° Hur ar det da med intresset
av att inféra permanenta regler om digitala stdmmor i aktiebolagslagen? Finns det anledning
for lagstiftaren att ta upp fragan pa nytt? Aktiespararna var tidigt ute i debatten om digitala
stammor och har sedan flera ar tillbaka forordat att lagstiftaren ska ta bort hindret mot digitala
stammor.526 Aven Unger har sett ett okat intresse for digitala stimmor bland bérsbolagen sedan
inforandet av den tillfalliga stimmolagen, och konstaterar att det bor finnas ett intresse av att
infora permanenta regler om digitala stammor i aktiebolagslagen.5?’

518 Fontenot (2017), s. 48; The Best Practices Working Group for Online Shareholder Participation in Virtual
Annual Meetings, Guidelines for protecting and enhancing online shareholder participation in annual meetings;
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Virtual Annual Shareowner Meetings.
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52 |bid., s. 17.

524 |bid., s. 13.

525 Prop. 2004/05:85 s. 303.

526 Aktiespararna, Dags att digitalisera bolagsstammorna.

527 Unger (2022), s. 1176.

51



Dessutom har det fran politiskt hall framforts asikter om att regeringen bor tillsatta en utredning
och aterkomma med forslag pa hur digitala stammor kan majliggors aven efter att den tillfalliga
stammolagen upphor att galla vid utgangen av 2022.52¢ Av forarbetena som ligger till grund for
aterinforandet av den tillfalliga stimmolagen framgar att Bolagsverket, Aktiespararna och
Foretagarna vill att den tillfalliga staimmolagen utvarderas med inriktning pa att gora delar av
regleringen permanent.5?® Fragan har nu tagits upp av Justitiedepartementet dar det pagar ett
arbete med att utvardera den tillfalliga regleringen och analysera huruvida nagra av
bestammelserna ska inforas i aktiebolagslagen permanent.>° For att sammanfatta verkar det
alltsa finnas ett intresse i naringslivet och bland politiker av att lagstiftaren tar upp fragan pa
nytt och infoér nya regler i aktiebolagslagen som méjliggor digitala bolagsstdammor.

6. Avslutande analys och slutsatser
6.1 Nagot om detta avsnitt

| forevarande kapitel kommer jag pa ett strukturerat och utforligt sétt analysera det material
som presenterats i uppsatsens tidigare kapitel. | detta kapitel kommer jag &ven redogora for
vilka slutsatser jag drar av undersokningen och pa ett tydligt séatt besvara fragestéllningarna for
att uppna syftet med uppsatsen. Kapitlet kommer avslutas med ett forslag till fortsatt forskning
foljt av nagra avslutande reflektioner utifran undersokningen.

6.2 Digitala stammor i forhallande till aktiebolagslagens

stimmoregler och dartill stAmmans syfte och olika funktioner

Om &gandet i ett aktiebolag ar spritt bland manga aktiedgare uppstar den for aktiebolaget mest
grundldggande intressekonflikten mellan bolagets ledning och aktiedgarna. Eftersom
aktiedgarna i ett bolag med spritt 4gande i allménhet saknar ekonomiska incitament att 6vervaka
bolagets ledning skapas ett betydande handlingsutrymme for bolagsledningen (agenten) att fatta
beslut i eget intresse i stéllet for i aktiedgarnas (principalen) intresse av vinst. Lagstiftaren har
intresserat sig sarskilt for denna intressekonflikt, och aktiebolagslagen innehaller darfor regler
vilka syftar till att minimera de negativa effekterna av intressekonflikten mellan bolagets
ledning och aktiedgarna. Reglerna om bolagsstdmma i 7 kap. ABL &r sarskilt viktiga for att
aktiedgarna ska kunna utdva en aktiv agarfunktion och kontrollera att bolagsledningen handlar
i aktiedgarnas intresse. For att aktiedgarna ska kunna utdva kontroll éver bolagsledningen &r
det viktigt att aktiedgarna pa ett tids- och kostnadseffektivt satt har mojlighet att delta i
bolagsstamman.

For att kunna besvara den forsta fragestallningen ar det inledningsvis nédvandigt att faststalla
staimmans syfte och olika funktioner utifran de uttalanden i forarbeten och doktrin som
redogjorts for ovan. Bolagsstaimman &r enligt lag det hogsta beslutande organet i aktiebolaget

528 Motion 2020/21:3758; Motion 2021/22:4395; Motion 2021/22:4396; Motion 2022/23:1010; Skriftlig fraga
2021/22:768; Skriftlig fraga 2021/22:787; Svar pa frdgorna 2021/22:768, 2021/22:787 och 2021/22:788; Ojemar
& Bjorkman, Digitala bolagsstammor kan bli politisk stridsfraga.

529 Prop. 2021/22:112 s. 14.
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och ar det enda forum dar aktiedgarna har rétt att besluta i bolagets angelagenheter. Enligt
Strand &r det Overgripande syftet med stdmman att framja en aktiv &garfunktion och skapa
forutsdttningar for aktiedgarna att Gvervaka att bolagsledningen handlar i enlighet med
aktiedgarnas intresse av vinst. | likhet med Strand framhdver Sevenius att stdmmans
huvudsakliga syfte &r att aktiedgarna ska kunna tillsatta styrelseledamdter och Overvaka
bolagsledningen. Vidare betonar dven Johansson i sin avhandling att stimman utvecklats fran
att endast vara ett beslutande organ till att vara mer av ett kontrollerande organ. Moberg knyter
an till principal/agent-teorin och anfor att reglerna om bolagsstimma syftar till att minska
agentkostnaderna som ar forknippade med separationen av dgande och kontroll i ett aktiebolag.
Den uppfattning som framfors i doktrin om stdammans syfte OGverensstdmmer &ven med
Aktiebolagskommitténs uttalande att syftet med den aktiebolagsreform som ledde fram till
gallande aktiebolagslag var att skapa en lag byggd pa aktiva agare.

Mot bakgrund av vad som anfors i doktrin och forarbetena till aktiebolagslagen anser jag
sammantaget att det huvudsakliga syftet med stdmman &r att aktiedgarna ska kunna utbva
kontroll ver bolagsledningen for att minska de negativa effekterna som uppstar vid separation
mellan agande och kontroll. Pa stimman kan aktiedgarna utdva kontroll dver bolagsledningen,
vilket minskar bolagsledningens handlingsutrymme att fatta andra beslut &n sadana som ligger
i aktiedgarnas intresse. Aktiedgarnas mojlighet att dvervaka bolagsledningen pa stimman
minskar i foérlangningen de negativa effekterna av principal/agent-problematiken i ett féretag.

Som framgatt i det ovanstdende menar Strand vidare att stimman dven kan definieras utifran
foljande tre funktioner: (i) beslutsfunktionen, (ii) informationsfunktionen, och (iii)
diskussionsfunktionen. Stdammans forsta och huvudsakliga funktion &r aktiedgarnas rétt att
besluta i bolagets angeldgenheter och darigenom tillvarata sina intressen i bolaget
(beslutsfunktionen). 1 linje med Strand framhaller dven Unger sérskilt att stimmans centrala
funktion &r att vara ett beslutande organ, vilket ligger i linje med stdimmans syfte. Om
aktiedgarna anser att styrelsen inte handlar i aktiedgarnas intresse kan aktiedgarna valja att
avsétta styrelsen och valja nya styrelseledaméter. Den andra funktionen som stdimman fyller &r
att forse aktiedgarna med information om bolaget (informationsfunktionen), vilket bade Strand
och Unger betonar ar viktigt for att aktiedgarna ska kunna fatta vél underbyggda beslut och
Overvaka bolagsledningen. Bland annat behdver aktiedgarna information for att kunna besluta
om ansvarsfrihet for styrelsens ledamoter.

| jamforelse med stammans tva forsta funktioner, vilka inte ar sarskilt omdiskuterade i doktrin,
forhaller det sig pa ett annat satt med stammans diskussionsfunktion. Som framhallits ovan
anser Strand att stamman fyller en funktion som diskussionsforum, vilket &r nédvéndigt for att
aktiedgarna ska overkomma de kollektiva handlingsproblem som kan uppkomma i ett
aktiebolag med spritt &gande. | linje med Strands uppfattning anfor &ven lagstiftaren sérskilt i
forarbetena till den tillfalliga stdimmolagen att stdmman fyller en funktion som
diskussionsforum, och att denna funktion riskerar att urholkas vid digitala stdmmor. | motsats
till Strand och lagstiftaren anser Unger a andra sidan att stimman inte fyller en funktion som
ett forum for diskussion infor beslut. Som framgatt i avsnitt 3.2.4 menar Unger i stéllet att
kontrollaktiedgarna och bolagsledningen diskuterar de fragor som ska avhandlas pa stimman
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innan stamman, och alltsa inte under stamman. | anslutning till Unger anfor dven Hultmark att
det ar tveksamt om stdmman ar avsedd att fylla en funktion som diskussionsforum.

Mot bakgrund av de uttalanden som gjorts i doktrin betraffande diskussionsfunktionen anser
jag att det kan ifragasattas huruvida stamman fyller en sadan funktion. Stimmans funktion som
ett diskussionsforum kan enligt min mening bero pa agarstrukturen i bolaget samt vilka fragor
som ska avhandlas pa stimman. Aktiebolagslagen utgar visserligen fran att forslag och initiativ
ar val forberedda infor stimman, men det borde i manga fall anda kravas nagon form av sakligt
meningsutbyte mellan aktiedgarna och bolagsledningen under stdmman. | likhet med Strand
och vad som anfors i forarbeten anser jag sammantaget att stdmman bor kunna anses fylla en
funktion som diskussionsforum. Utdver de mer framtradande funktionerna som diskuterats
framhaller Unger att stimman &ven fyller en funktion for opinionsbildning pa stamman,
exempelvis for Aktiespararna eller andra intresseorganisationer som verkar for ett sarskilt
intresse. Sammantaget anser jag att stamman fyller foljande fyra funktioner: (i) beslutsfattande,
(i) forse aktiedgare med information, (iii) forum for diskussion, och (iv) forum for
opinionsbildning. Denna slutsats baserar jag pa vad som anforts i doktrin och férarbeten.

Hur forhaller sig da en stamma som genomfors endast med elektroniskt distansdeltagande med
aktiebolagslagens stdmmoregler och dartill stimmans syfte och olika funktioner? Kan
stammans syfte och funktioner uppratthallas dven vid en digital stamma? For att inleda analysen
av fragan hur en digital bolagsstamma forhaller sig till stammoreglerna och stiammans syfte och
olika funktioner kan konstateras att staimman som utgangspunkt ar en privat sammankomst dit
endast aktiedgare som huvudregel har ratt att narvara. Den framsta utmaningen med digitala
stammor &r att det 6ppnar upp for en odverskadlig krets av personer att folja stimman. Detta ar
en betydande skillnad jamfort med fysiska stammor dar bolaget har mojlighet att begrénsa vilka
som far tillgang till staimmolokalen. En aktiedgare kan i praktiken lata ett obegréansat antal
personer delta i stamman bakom sk&rmen vid en digital stamma, vilket innebé&r att stdmman
inte langre ar en for aktiedgarna sluten sammankomst dar aktiedgare och bolagsledning kan
diskutera bolagets verksamhet och fatta beslut utan narvaro av utomstaende. Detta riskerar att
forandra bolagsstdmmans funktionalitet i grunden, vilket Sevenius menar &r “ett svarhanterligt

hot mot stimmans funktion”.%3!

I anknytning till ovanstaende ar en annan utmaning med digitala stimmor att aktiedgarna far ha
med sig hogst tvd bitraden vid stamman. Enligt Sevenius &r den i lagen uppstallda
begransningen foranledd dels av att stimmolokalerna i allménhet endast rymmer ett begransat
antal platser, dels att stdmman &r en for aktiedgarna sluten sammankomst. Vid en digital stimma
kan en aktieagare lata ett obegransat antal bitraden, eller andra personer, folja stimman digitalt.
Som anfors i forarbetena till den tillfalliga stimmolagen &r en forutsattning for digitala
bolagsstammor att styrelsen beslutar att dven utomstaende ska ha rétt att delta i stamman. Att
stimman ar en privat sammankomst &r alltsa inget argument mot att en aktieagare ska fa ha
med sig fler &n tva bitraden. Sevenius anfor darutver att stimman i allmanhet redan ar mer av
en oOppen tillstallning i flera borsbolag, dit journalister och allménheten har tilltrdde. Vid en

%31 Sevenius, Digital bolagsstamma i coronakrisens spar, s. 6.
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digital stdmma &r inte heller platsbrist i stammolokalen ett argument mot att en aktiedgare ska
fa ha med sig flera bitraden bakom skarmen.

Det bakomliggande syftet med mojligheten for aktiedgare att ha med sig bitrdden vid stimman
ar att bitradet ska kunna bista aktieagaren med expertkompetens i olika beslutsarenden pa
stdmman. | jamforelse med traditionella fysiska stimmor anser jag att en betydande férdel med
digitala stimmor ar att aktiedgare kan ha med sig ett obegransat antal bitrdden med olika
expertkompetens, vilka kan bista aktieagaren i beslutsfattandet. Detta leder till att aktiedgarna
kan fatta val underbyggda beslut, vilket &r positivt for bolagsstyrningen. Avseende mgjligheten
for aktiedgare att ha med sig flera sakkunniga bitraden vid en digital bolagsstamma anser jag
sammanfattningsvis ar en betydande fordel jamfort med fysiska stammor i forhallande till
stdammans beslutsfunktion.

Jag anser att digitala stimmor dven kan paverka stammans funktioner i negativ riktning. Som
beskrevs ovan &r en forutsattning for digitala stammor att dven utomstaende har réatt att delta i
stamman. Med anledning av att det inte gar att kontrollera vilka som far tillgang till information
som lamnas pa en digital stamma papekar Sevenius att det finns risk att bolagsledningen blir
mer restriktiva med vilka upplysningar som kan lamnas till aktiedgarna utan skada for bolaget
inom ramen for deras upplysningsplikt. En val fungerande upplysningsplikt ar en
grundldggande forutsattning for stdmmans funktionalitet. Som exempel ndmner Sevenius att
konkurrenter och andra intressenter kan fa tillgang till foretagskanslig information, vilket han
menar &r ett hot mot stammans funktioner. Han framhaller vidare att informationen kan sparas
i realtid och forvrangas i syfte att paverka aktiekursen.

Enligt min mening ar det ndrmast en sjalvklarhet att bolagsledningen kommer bli mer restriktiv
med vilka upplysningar som ldmnas till aktiedgarna pa stamman, med anledning av risken for
spridning av information. Denna slutsats bygger jag pa Sevenius uppfattning att foretagskanslig
informationen kan dokumenteras i detalj och spridas till ett obegransat antal personer. Mot
bakgrund av Sevenius argumentation drar jag slutsatsen att digitala stammor riskerar att
paverka informationsutbytet mellan bolagsledning och aktiedgare pa stamman. Jag anser darfor
sammantaget att det finns tydligt stod for att digitala bolagsstammor &r ett hot mot stdmmans
informationsfunktion, bestaende i att aktiedgarna riskerar att fa tillgang till mindre information
pa stamman jamfort med en fysisk stimma, dar det gar att begransa vilka som kan delta i
stdmman. En konsekvens av denna informationsassymmetri ar i forlangningen dels att det
kommer paverka aktiedgarnas mojlighet att fatta beslut i vissa fragor (det vill siga
beslutsfunktionen), dels mojligheten for aktiedgarna att kontrollera att styrelsen handlar i
aktiedgarnas intresse av att maximera foretagets egna kapital (det vill séga det dvergripande
syftet med stamman). Som vi ska se langre ner i analysen kan digitala stimmor & andra sidan
resultera i forbattrad tvavagskommunikation mellan aktiedgare och bolagets ledning.

Som framgatt ovan i avsnitt 4.4 &r en betydande fordel med digitala stammor att det ar bade
tids- och kostnadseffektivt for saval bolagen som aktiedgarna. Moberg framhaller att fysiska
stammor vanligtvis ar forenade med stora kostnader for bolagen, bland annat bestaende i hyra
av stimmolokal och framtagande av dokumentation. En digital stimma kraver visserligen,
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atminstone digitala stammor i borsbolag, att bolaget anlitar ett foretag som tillhandahaller
tekniska losningar for digitala stimmor. Denna kostnad menar Moberg emellertid & mindre &n
den sammantagna kostnaden for en fysisk stdmma, och kommer med storsta sannolikhet minska
I takt med att tekniken utvecklas och fler bolag utnyttjar de tekniska lésningarna som ar
framtagna for digitala stammor.

Digitala stammor &r &ven tids- och kostnadseffektiva for aktieagarna, framfor allt for mindre
aktiedgare som i allmanhet saknar ekonomiska incitament att delta i stimman. En digital
stdmma innebadr att aktiedgarna inte behover betala nagot for att resa till stammoorten eller ta
ledigt fran arbetet mer &n under sjélva stamman. Som exempel pa detta framhaller Sandstrom
att digitala stammor skapar forutsattningar for aktiedgare bosatta langt ifran stimmoorten att
delta pd ett tids- och kostnadseffektivt satt. Dessutom mojliggor det for utlandska aktieagare att
delta i stdimman och beslutsfattandet utan att behdva anlita ett ombud i Sverige. Kostnaderna
for att delta i stamman blir alltsa betydligt lagre jamfort med en fysisk stimma. Sammantaget
kan darfor fastslas att digitala stammor ar tids- och kostnadseffektiva for saval aktiebolagen
som dess aktiedgare i jamforelse med en traditionell fysisk stamma.

Vad innebdr da denna tids- och kostnadseffektivitet i forhallande till stammans syfte och
funktioner? Eftersom digitala stimmor 4r tids- och kostnadseffektiva kan det argumenteras for
att fler aktiedgare kan narvara, utdva rostratt och delta i diskussioner och dverlaggningar pa
stdamman, i jamforelse med en fysisk bolagsstimma. Denna standpunkt intar bland annat
Sevenius och Unger som framhaller att digitala stammor maojliggor for fler aktieagare att delta,
vilket &r den framsta fordelen med det digitala alternativet. D&remot anfors i litteratur och
forarbeten att digitala stammor stéller krav pa att stammodeltagarna har tillracklig teknikvana
for att kunna utova rostrétt digitalt och i dvrigt har tillrdckliga tekniska forutsattningar for att
delta i stamman. En konsekvens av detta &r att vissa aktiedgare riskerar att inte kunna delta i
stdmman. Jag &r av uppfattningen att ett begrénsat antal aktiedgare visserligen inte kommer
kunna delta i stimman, men att digitala staimmor anda kommer medféra ett hogre deltagarantal
jamfort med fysiska stammor med anledning av den ckade tillgangligheten. Jag intar alltsa
samma standpunkt som Unger och Sevenius och anser att digitala stammor ar fordelaktiga
utifran stammans syfte och olika funktioner eftersom fler aktieagare kan delta.

Mot bakgrund av att digitala stammor Oppnar upp for fler aktiedgare att delta &r en rimlig
slutsats att det kommer leda till ett Okat stimmodeltagande. Framfor allt kommer
minoritetsaktiedgare, som i allmanhet saknar incitament att delta i en fysisk stdimma, ha
mojlighet att pa ett tids- och kostnadseffektivt satt delta i stimman. Sevenius menar vidare att
detta kan resultera i en maktforskjutning fran bolagsledningen till stamman, vilket innebar att
aktieagarnas stallning forstarks i forhallande till styrelsen. Med detta menar Sevenius att
separationen mellan &gande och kontroll i bolaget minskar, vilket minskar de negativa
effekterna av principal/agent-problematiken. Eftersom fler aktiedgare kan delta i stimman
starker det aktiedgarnas mojligheter att Overvaka bolagsledningen vilket skapar incitament for
bolagsledningen att agera i enlighet med aktiedgarnas intresse, med risk for att bli avsatta eller
inte véljas om. Enligt min mening bidrar darmed digitala bolagsstammor till att frimja en aktiv
agarfunktion i foretagen, vilket dverensstammer med Aktiebolagskommitténs uttalande om
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betydelsen av en aktiv dgarfunktion. Sammanfattningsvis anser jag att den tids- och
kostnadseffektivitet som digitala stimmor innebér i jamforelse med fysiska stiammor &r
fordelaktigt i forhallande till bolagsstammans syfte och funktion som hogsta beslutande organ.

Som namndes ovan anser Unger att stdmman aven fyller en funktion for opinionsbildning for
olika intresseorganisationer. Aven fast detta inte ar en av de mest framtradande funktionerna &r
det relevant att kort analysera hur denna funktion paverkas av digitala stimmor. Digitala
bolagsstaimmor 6ppnar upp for olika intressenter, exempelvis Aktiespararna eller olika
miljoorganisationer, att delta i stdimman och forsoka paverka foretagets verksamhet i 6nskvard
riktning. Slutsatsen &r att det blir enklare for dessa organisationer att delta i jamforelse med en
fysisk stamma, vilket alltsa paverkar stammans funktion som ett forum for opinionsbildning.
I anknytning till detta kan &ven framhdvas att det finns en pagaende debatt kring huruvida
aktiebolagets syfte ska andras till forman for andra intressen, exempelvis miljon och anstéllda.
I litteraturen anfors att framtidens stimma inte endast kommer utgora aktiedgarnas forum, utan
att stdamman dven kommer vara ett forum for andra intressenter som har ett intresse i bolagets
verksamhet och styrelsens beslutsfattande. Sammantaget menar jag alltsa att digitala stammor
forstarker stammans funktion som ett forum for opinionsbildning.

| det ovanstaende har konstaterats att ett av de framsta argumenten mot digitala stimmor &r att
den personliga interaktionen mellan bolagsledningen och styrelsen riskerar att minska. Detta ar
nagot som enligt min mening riskerar att paverka stammans syfte och funktionalitet negativt.
For manga aktiedgare ar staimman den enda majligheten som ges under aret att interagera direkt
med styrelsen och VD. I doktrin framhalls sérskilt att digitala stammor riskerar att minska den
enskilde aktiedgarens mojligheter att interagera med bolagsledningen och beddma
trovardigheten av den information som lamnas pa stamman. Unger for ett resonemang om att
samtalet pa stimman blir mer “tungrott” jamfort med vid en fysisk stimma. Jag instdmmer i
Ungers argumentation med anledning av den fordréjning som kan foreligga i utséndningen av
stamman. Aven i forarbetena till den tillfalliga stammolagen anfor lagstiftaren att stammans
funktion som diskussionsforum riskerar att urholkas, dock utan ndrmare resonemang kring
anledningen till detta. Jag anser att denna argumentation fortjanar att nyanseras nagot.

A ena sidan minskar visserligen den personliga interaktionen mellan aktieigarna och bolagets
ledning, & andra sidan menar jag att det digitala formatet har potential att i stallet dka
tvavagskommunikationen. Det som talar for det forstnamnda &r att den personliga interaktionen
i ndgon man helt uteblir vid en digital stimma. Den slutsatsen baserar jag framfor allt pa att de
tjanster som ar framtagna for digitala stdmmor for nédrvarande inte synes mojliggora for
aktieagarna att stalla fragor till bolagsledningen genom bild- och videokommunikation. Detta
foljer bland annat av den stdmmopraxis som utvecklats vid tillampning av den tillfalliga
stdmmolagen, dér aktiedgarna inte haft mojlighet att begéra ordet eller framstalla forslag, utan
aktiedgarna har endast kunnat stalla fragor via en sarskild chattfunktion. Visserligen har
aktieagarna mojlighet att stalla fragor till bolagsledningen genom en chattfunktion pa en digital
stamma. Detta ar saklart ndgot positivt for kommunikationen. Daremot ar det i allménhet
staimmans ordférande eller en sarskilt utsedd moderator som valjer vilka fragor som ska
besvaras, vilket leder till att bolagsledningen kan vara selektiv i vilka fragor som besvaras och
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darigenom undvika obekvama fragor fran aktieagare och journalister. P& detta satt kan styrelsen
och VD undvika att stallas till svars for sitt agerande i bolaget, vilket paverkar principal/agent-
forhallandet negativt.

Digitala stimmors nuvarande utformning innebér enligt min mening alltsa att stimmans
diskussionsfunktion urholkas. I enlighet med Sevenius anser jag a andra sidan aven att digitala
stimmor har potentialen att skapa en utdkad kommunikation mellan aktiedgare och
bolagsledning, exempelvis genom transparenta chattfunktioner dar aktiedgarna kan ta del av
samtliga fragor som stalls, i kombination med en majlighet for aktiedgarna att stalla fragor pa
stdmman till bolagsledningen genom ljud- och bildteknik. Sammanfattningsvis anser jag att ett
Okat stammodeltagande i kombination med att bérsbolagen till fullo borjar utnyttja den teknik
som finns kan 0ka den personliga interaktionen mellan bolagsledningen och aktiedgarna, vilket
ar fordelaktigt i forhallande till stammans syfte och olika funktioner.

En grundlaggande forutsattning for stammans funktion som hogsta beslutande organ &r vidare
att det pa ett rattssakert satt gar att identifiera rostberattigade aktiedgare och genomfdra
omrostningar pa en digital stimma. I det ovanstdende har konstaterats att det for svenska
aktiedgares vidkommande ar mgjligt att anvanda bank-1D for séker legitimering. Betréffande
utlandska aktiedgare kan bolagen valja att frivilligt tillampa EU:s eIDAS-férordning, och
darigenom tillata identifiering med 6msesidigt erkéanda utlandska e-legitimationer. I likhet med
fysiska stammor gar det alltsa att identifiera rostberattigade aktiedgare dven pa digitala stammor
pa ett sakert satt och darmed uppréatthalla stimmans funktion. Enligt min mening okar till och
med sakerheten nér bolagen kraver att aktiedgarna legitimerar sig med hjélp av e-legitimation.

I anknytning till identifiering av aktiedgare &r en annan forutsattning for stdmmans
funktionalitet att det finns tillfredsstallande teknik for att genomféra omrostningar pa ett sékert
satt vid digitala stammor. Som framgatt i avsnitt 4.3.2 foreligger det praktiska hinder mot att
fatta beslut med acklamation pa en digital stamma, vilket ar huvudregeln vid fysiska stammor.
I likhet med Sevenius resonemang anser jag darmed att huvudregeln vid digitala stimmor ska
vara att beslut fattas genom omrdéstning. Det finns redan idag beprévad teknik for att genomfora
omrostningar digitalt. En ytterligare férdel med digitala stammor &r att det med dagens tekniska
l6sningar gar att uppratta dynamiska rostlangder, vilket innebar att rostlangden kan justeras
automatiskt. Detta &r en betydande effektivitetsfordel i jamforelse med fysiska stammor.

Sammanfattningsvis anser jag att de mojligheter och utmaningar som digitala stammor innebér
paverkar stammans syfte och olika funktioner. Digitala bolagsstammor innebér visserligen att
utomstaende kan delta i stamman och ta del av information om bolagets verksamhet, vilket kan
paverka stammans syfte och funktioner i negativ riktning. Jag anser emellertid att den dkade
tillgangligheten som digitala stimmor innebdr for aktiedgare kommer resultera i storre insyn
och ett 6kat inflytande for aktiedgarna i bolaget. Enligt min mening gar det alltsa att uppratthalla
stdammans syfte och olika funktioner dven vid en digital bolagsstdmma. Den digitala stimman
ar enligt min mening spénstigare, modernare, effektivare och mer flexibel jamfort med en
traditionell fysisk stdmma. Slutsatsen &ar att den digitala stamman &r mer i samklang med
bolagsstdammans syfte och olika funktioner jamfort med dagens stammoformer.
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6.3 Teknikriskfordelning vid digitala bolagsstammor: nagra olika

dilemman och mdjliga l6sningar

For att besvara den andra fragestallningen om vem som bér risken for ett teknikfallissemang
vid en digital bolagsstamma &r det inledningsvis nddvandigt att kort diskutera tekniken for
genomforande av digitala bolagsstammor. Till att borja med kan konstateras att det finns
tekniska I6sningar for att halla digitala stammor. Med anledning av de senaste arens tekniska
utveckling betraffande ljud- och bildteknik for digitala videomdten ar det enligt min mening
narmast en sjalvklarhet att de tekniska losningarna som finns att tillga ar tillfredsstallande for
att halla digitala stammor. | bolag med ett begransat antal aktieagare &r jag av uppfattningen att
det genom forhallandevis okomplicerade tekniska losningar gar att genomfdra digitala
stammor, exempelvis genom anvéandning av nagon av de tjanster som finns for digitala
videomoten. Det bor poangteras att dessa I6sningar daremot inte lampar sig for borsbolag med
ett stort antal stimmodeltagare. Risken for tekniska problem far anses vara storre vid
utnyttjande av tjanster som inte &r anpassade for digitala stdimmor med tusentals
staimmodeltagare. Som framgatt ovan finns det daremot andra beprévade tekniska l6sningar
som é&r sarskilt framtagna for genomférande av digitala stimmor. En av dessa tjanster
tillhandahalls av Lumi Global, vilken anvéndes av bland annat EQT och H&M vid de
ovannamnda digitala arsstimmorna som de genomfort med stod av den tillfalliga lagen. Jag
avser att aterkomma till EQT och H&M langre ner i analysen. | likhet med Sevenius och Sjéman
drar jag alltsa sammanfattningsvis slutsatsen att det finns betryggande teknik for att genomfara
digitala stimmor.

Varfor finns det da anledning att analysera vem som bar risken for ett teknikfallissemang vid
en digital stamma? Trots att det finns tekniska I6sningar for genomforande av digitala stimmor,
vilka anvants av flera borsbolag noterade pa Stockholmshdrsen, finns det alltid en risk att det
uppstar tekniska problem under stamman. Tekniska problem kan resultera i stora konsekvenser
for bade bolaget och enskilda aktiedgare. Fran bolagets synvinkel kan tekniska problem leda
till att ett for bolaget viktigt beslut inte kan fattas med erforderlig majoritet. For aktiedgarna
kan ett teknikfallissemang medfora att aktiedgarna inte kan utnyttja sina aktiedgarrattigheter.

I enlighet med vad Unger konstaterar kan tekniska problem uppsta pa flera olika stéllen vid en
digital stimma. Unger menar att det kan vara olika riskbérare beroende pa var teknikproblemen
uppstar. Jag instammer i Ungers resonemang och anser att det, under vissa omstandigheter, ar
olika riskbarare beroende pa var i kedjan tekniska problem uppstar. Sjoman bygger sin
argumentationslinje pa att tekniken kan brista pa olika stallen och att teknikriskallokeringen
darmed kan bli olika. Det &ar darfor nodvandigt att klargora pa vilka stéllen teknikproblem kan
uppsta. For att aterkoppla till avsnitt 5.5 menar Unger att det kan uppsta tekniska problem pa
foljande stéllen: (i) hos en enskild aktiedgare, (ii) hos bolaget, (iii) mellan aktiedgarna och
bolaget, eller (iv) dverallt. Av pedagogiska skél anser jag att Ungers uppdelning fortjanar att
nyanseras nagot.

Till att borja med kan konstateras att det kan uppsta problem hos en enskild aktiedgare,
exempelvis att aktieagarens dator gar sonder eller att aktiedgarens internetuppkoppling bryts.
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Betréffande tekniska problem hos “bolaget” tolkar jag det som att Unger menar att det uppstar
teknikstrul pa det stalle varifran stamman leds. Vid en digital stimma, dar bolaget anvander sig
av en sarskilt framtagen tjanst for digitala stdimmor, ar det praktiskt nddvandigt att
bolagsledningen, stdmmans ordfdrande, protokollféraren och, i forekommande fall, revisorn ar
samlade i ett specifikt rum varifran stimman leds. Jag tolkar Ungers uppdelning som att dessa
personer utgor “bolaget”, vilket skulle kunna liknas vid podiet pa en fysisk stimma. Dessa
personer kopplar upp sig pa samma satt som évriga deltagare, med skillnaden att de ar samlade
i ett rum av praktiska skal. Om det uppstar tekniska problem for dessa deltagare, vilka &r
avgorande for stammans funktionalitet, maste stimman pausas eller ajourneras till en fortsatt
stamma. Detta pa grund av att varken nagra omrostningar kan genomforas eller upplysningar
ldmnas av styrelsen. Avseende teknikproblem ”mellan bolaget och aktiedgarna” samt ’6verallt”
inbegriper det enligt min mening att det uppstar generella tekniska problem pa den plattform
som bolaget anvander for att arrangera stdamman, exempelvis vad galler bild- och ljudteknik,
teknik for omrostningar och eventuella chattfunktioner.

Vidare ar det nédvandigt att kort analysera teknikriskférdelningen vid en hybridstamma, dar
aktiedgarna kan valja mellan att antingen delta digitalt eller personligen vid stimmolokalen.
Jag anser att detta &r relevant eftersom argumentationen kring vem som bar risken for ett
teknikfallissemang vid en hybridstdimma till viss del har betydelse for analysen av
teknikriskférdelningen vid digitala stammor. Trots att det inte finns nagra rattsliga hinder mot
hybridstammor framgar det varken av lag eller forarbeten vem som bar risken for
teknikproblem vid en hybridstamma. Som redogjorts for i tidigare avsnitt for Unger en
argumentationslinje som bygger pa att den som frivilligt véljer att delta digitalt i en
hybridstamma ocksa bér risken for att det uppstar tekniska problem under stimman, oavsett var
de tekniska problemen uppstar. Unger anser alltsa att ett bolag med rattslig verkan kan allokera
hela teknikrisken till aktiedgarna vid en hybridstamma, savida bolaget upplyser aktieagarna om
detta i kallelsen den stamman.

Sjoman instdmmer huvudsakligen i Ungers argumentation men anfor i tillagg till Unger att det
inte kravs nagon sarskild reglering betraffande risken for tekniska problem pa aktiedgarens sida,
utan menar att en aktiedgare alltid bar risken for tekniska problem pa aktiedgarens sida.
Avseende mojligheten for ett bolag att allokera hela teknikrisken till aktiedgarna, det vill sadga
att aktiedgarna bar teknikrisken oavsett var i kedjan problemen uppstar, anser Sjéman, till
skillnad fran Unger, att en forutsattning for detta ar att aktiedgarna kan valja att avsta fran att
delta digitalt och i stallet valja ett fullgott alternativ till deltagande i stimman. Eftersom
aktieagarna kan valja att delta pa stammans fysiska plats vid en hybridstamma utgor detta enligt
Sjoman ett sadant fullgott alternativ, vilket ssmmantaget innebar att ett bolag kan allokera hela
teknikrisken till aktiedgarna vid en hybridstamma. Sjomans resonemang kring ett fullgott
alternativ till deltagande i stimma har betydelse for analysen nedan av teknikriskfordelningen
vid en digital stamma.

I jdmforelse med hybridstammor ar den framsta skillnaden mot digitala stammor att aktiedgarna

som utgangspunkt endast har mojlighet att delta och utdva sina rattigheter digitalt. Fragan kring
vem som bar risken for ett teknikfallissemang vid en digital stamma blir darav nagot mer
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komplicerad jamfort med vid en hybridstamma eftersom aktiedgarna inte har ndgon mojlighet
att delta fysiskt. Med anledning av att digitala stiammor &r ett relativt nytt fenomen inom svensk
aktiebolagsratt ar fragan om vem som bér risken for ett teknikfallissemang vid en digital
stdmma sparsamt behandlad i doktrin. Trots att lagstiftaren i forarbetena till den tillfalliga
stammolagen framhaller att tekniska problem ar en av de storsta riskerna med digitala stammor,
valde lagstiftaren anda att inte reglera teknikriskfordelningen.

I doktrin &r det huvudsakligen Sjoman som for en nagorlunda utforlig argumentation kring
teknikrisken vid digitala stimmor. | jamforelse med teknikriskfordelningen vid hybridstdammor
anser Sjoman att det kan ifragasattas huruvida det ar mojligt for styrelsen att med rattslig verkan
allokera hela teknikrisken till aktiedgarna vid digitala stimmor. For att aterkoppla till Sjomans
resonemang ovan om mojligheten for aktiedgarna att valja ett fullgott alternativ till deltagande
digitalt i en hybridstamma, det vill sdga fysiskt deltagande, kan det diskuteras huruvida
aktieagarna har en sadan motsvarande majlighet aven vid digitala stammor. Jag anser i likhet
med Sjoman att en forutsattning for att styrelsen ska kunna allokera hela teknikrisken till
aktiedgarna vid en digital stimma ar att aktiedgarna erbjuds ett fullgott alternativ till digitalt
deltagande dar aktiedgarna inte utsatts for nagon teknikrisk. Vilka alternativ till digitalt
deltagande finns det da som bolaget kan erbjuda aktiedgarna for att aktiedgarna ska bara hela
risken for ett teknikfallissemang?

| det ovanstdende har konstaterats att aktiedgarna vid en digital stimma som genomfors med
stod av den tillfalliga lagstiftningen har en ovillkorlig ratt att, som alternativ till deltagande
digitalt, avge sin rost per post innan stdimman. Kan detta da anses utgora ett sadant fullgott
alternativ till digitalt deltagande som mojliggor for bolaget att allokera hela teknikrisken till
aktieagarna? Min uppfattning ar att sa inte ar fallet. Postrostningsalternativet forutsatter inte att
bolaget iakttar de sérskilda skyddsreglerna som ar tillampliga vid en stimma som genomfors
endast med postrostning, det vill saga (i) skriftlig frageratt, (ii) krav pa att vissa arenden endast
far behandlas om de tagits upp i kallelsen till stamman, samt (iii) m&jlighet att ta stallning till
om nagot beslut ska skjutas upp till en fortsatt stamma. De aktiedgare som véljer att avge sin
rost per post, for att inte behova sta hela risken for ett teknikfallissemang, forlorar alltsa flera
aktieagarrattigheter. Eftersom postrostande aktiedgare tvingas avsta fran flera rattigheter anser
jag att postrostningsalternativet som utgangspunkt inte utgor ett sadant fullgott alternativ till
deltagande i bolagsstéamma. Detta leder sammantaget till att de aktiedgare som véljer att
postrosta, for att inte behdva exponeras for nagon teknikrisk, inte ges samma rattigheter som
de aktiedgare som deltar digitalt. Det blir alltsa en form av olikbehandling mellan aktieagarna.

Daremot kan bolagen frivilligt valja att &nda tillampa skyddsreglerna, vilket bland annat EQT
och H&M gjorde vid de digitala bolagsstimmor som de genomfort. Som framgatt ovan anfor
lagstiftaren att det inte finns nagot hinder for bolagen att tillampa skyddsreglerna frivilligt. Jag
anser att mojligheten att postrosta med atnjutande av sérskilda skyddsregler, det vill saga
mojligheten for postrostande aktieagare att (i) begéra skriftliga upplysningar fran styrelsen i
forvag, (ii) krav pa att vissa arenden endast far behandlas om de tas upp i kallelsen, och (iii)
mojligheten att ta stallning till huruvida ndgot beslutsarende ska ansta till en fortsatt stamma,
sammantaget utgor ett sadant fullgott alternativ till deltagande digitalt, vilket innebér att bolaget
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med réttslig verkan kan allokera hela teknikrisken till aktiedgarna. Denna slutsats har aven stod
i den stammopraxis som utvecklats vid tillampning av det digitala alternativet i den tillfélliga
stdmmolagen, bland annat av EQT och H&M.

Aktiedgarna kan pa detta satt valja ett alternativ till deltagande i stamman dar aktieagarna dels
inte exponeras for nagon teknikrisk, dels kan tillvarata samtliga rattigheter som foljer med ett
aktieinnehav. A ena sidan atnjuter postrostande aktieagare visserligen samma rattigheter som
de aktieagare som deltar i stimman digitalt, & andra sidan kan postrostande aktiedgare inte delta
i diskussioner och andra éverlaggningar pa stamman. Denna oléagenhet loses emellertid genom
att de aktieagare som viljer att postrosta, endast pa grund av risken for ett teknikfallissemang,
aven har ratt att delta i stamman digitalt och delta i diskussioner och éverlaggningar i fragor
om bolagets angelagenheter. Som framgatt i avsnittet ovan beror detta delvis pa den tekniska
I6sningens utformning, exempelvis om det finns majlighet att stalla fragor med ljud- och
bildteknik eller endast via en chattfunktion. Jag anser vidare att aktiedgare som postrdstat innan
stimman aven bor ha mojlighet att avlagga en ny rost pa stamman som gor den tidigare
postrdsten ogiltig,>3? exempelvis om det pa stamman framkommer nya omstandigheter som gor
att aktiedgaren vill &ndra sin rost. Nackdelen med denna mojlighet ar dock att det kan vara
administrativt betungande och ta extra tid i ansprak eftersom vissa postroster maste makuleras
och rostlangden uppdateras. Som ovan framgatt borde réstlangden dock kunna uppdateras
tamligen enkelt om den tekniska I6sningen erbjuder att en dynamisk réstlangd upprattas.

En nackdel med att erbjuda aktiedgarna en mojlighet att postrosta som alternativ till digitalt
deltagande &r vidare att det finns en uppenbar risk att samtliga majoritetsaktiedgare valjer att
postrosta innan stamman for att slippa sta risken for ett teknikfallissemang. Detta riskerar att
leda till att resultatet av omrostningarna redan kommer vara avgjorda innan den digitala
stdmman borjar. Konsekvensen av detta blir att det blir betydelselost for 6vriga aktiedgare att
lagga fram andra forslag pa stamman eller diskutera redan framlagda forslag. Stammans
funktion som beslutande organ blir darmed i ndgon man helt meningslos. | anknytning till detta
ar en ytterligare nackdel att stdmmans funktion som diskussionsforum urholkas om majoriteten
av aktiedgarna valjer att postrosta och sedan inte deltar i stimman eftersom drendena redan ar
avgjorda. Jag menar daremot att de effektivitetsvinster och andra férdelar som en digital
stdmma medfor Overvéger de potentiella nackdelarna med att &ven erbjuda aktiedgarna ett
postrostningsalternativ.

Sammanfattningsvis anser jag att ett bolag med rattslig verkan bor kunna allokera hela
teknikrisken till aktiedgarna, det vill séga att aktiedgarna bar hela risken for ett
teknikfallissemang, under forutséttning att (i) aktiedgarna har mojlighet att postrosta innan
stamman med atnjutande av sarskilda skyddsregler som sakerstaller aktieagarnas rattigheter,
(i) postrostande aktiedgare har &ven réatt att delta i stdamman digitalt for att delta i diskussioner,
och (iii) postrostande aktiedgare har ratt att avge en ny rost pa stamman som gor den tidigare

532 Har kan en jamforelse goras med postrostning enligt 7 kap. 4 a § ABL. Om en aktiedgare utnyttjat mojligheten
till postrostning, men likval dyker upp pa stimman personligen eller genom ombud, anses aktieagaren ha franfallit
sin postrost och har foljaktligen ratt att avlagga en ny rost pa stamman. Av s. 56 i prop. 2009/10:247 foljer att
aktiedgaren pa stamman aven bor upplysas om att han eller hon har ansetts franfallit sin postrost.
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avlagda postrosten ogiltig. Motsatsvis anser jag att aktiedgarna inte bar hela risken for ett
teknikfallissemang om bolaget inte erbjuder aktiedgarna mojligheten att postrésta med
atnjutande av sarskilda skyddsregler. I linje med Sjomans slutsats avseende hybridstammor
anser jag att aktiedgarna i denna situation, det vill séga om aktiedgarna inte erbjuds ett fullgott
alternativ till deltagande, endast bar risken for tekniska problem pa aktieagarens sida, och alltsa
inte risken for teknikstrul hos bolaget eller pa den plattform dér stimman genomfors.

For att analysen ska bli fullstindig maste nagra ytterligare fragor diskuteras betraffande
teknikrisken. Ett alternativ till vad som konstaterats ovan ar att reglera fragan om vem som bér
risken for ett teknikfallissemang vid en digital stamma i bolagsordningen. Som framgatt ovan
har detta foreslagits av GC100. Forslaget syftar till att 6ka réattssakerheten vid digitala stammor.
Enligt min mening finns det fordelar med att reglera fragan i bolagsordningen, eftersom bolaget
infor varje stamma inte behdver 1amna upplysningar om teknikriskfordelningen i kallelsen,
samt att alla aktiedgare ar inforstadda med vad som galler avseende teknikrisken. Med
anledning av att bolagsordningen &r offentlig finns det &ven en mojlighet att innan en eventuell
investering i ett bolag ta del av hur bolaget reglerat teknikrisken. Nagot skyddsvart intresse kan
da inte anses aventyras.

For att nyansera fragestallningen ytterligare kommer nagot sagas om mojligheten att klandra
ett beslut som fattats trots att stimman upplever tekniska problem. Jag anser att detta till viss
del kan ge ledning for hur teknikrisken kan fordelas. En fraga som aktualiseras kopplat till
risken for ett teknikfallissemang vid digitala stammor &r fragan huruvida ett stimmobeslut, som
tillkommit trots att vissa aktiedgare inte kunnat avlagga sin rost pa grund av tekniska problem,
utgor ett klanderbart beslut. En klandertalan bestar av ett yrkande om att ett stimmobeslut ska
ogiltigforklaras eller andras. An sé lange &r fragan huruvida ett stimmobeslut, som tillkommit
fastan stdmman upplever tekniska problem, utgor ett klanderbart beslut ytterst sparsamt
behandlad i litteraturen. Det synes inte heller finnas nagon praxis som klargor rattslaget. Utan
narmare motivering konstaterar Unger endast kortfattat att ett stimmobeslut inte kan
ogiltigforklaras om stdamman upplever tekniska problem. Varken Sevenius eller Hultmark
verkar daremot instdamma i Ungers uppfattning, utan ar snarare av asikten att en aktiedgare, som
inte kunnat delta i en omrostning pa stimman pa grund av tekniska problem, kan fora en
klandertalan mot bolaget med mojlighet att fa beslutet upphavt eller andrat. Emellertid for
varken Sevenius eller Hultmark ett langre resonemang kring under vilka omsténdigheter ett
sadant beslut kan bli foremal for klander. Nagra slutsatser betraffande teknikrisken ar dock
mojliga att dra utifran Sevenius tankegangar.

Innan jag framfor min egen asikt i fragan om klander av stammobeslut vid digitala stimmor
vill jag nyansera Sevenius uppfattning nagot genom att knyta an till den uppdelningen av
riskbarare som gjorts ovan. Som framforts ovan for Sevenius ett resonemang om att i den man
de tekniska problemen ligger hos aktiedgaren sjalv, exempelvis att aktiedgarens
internetanslutning bryts, far det betraktas som att aktiedgaren temporart lamnat stimman.
Sevenius allokerar alltsa teknikrisken till den enskilde aktiedgaren om teknikproblemen ligger
hos aktiedgaren, vilket innebér att aktiedgaren béar de fulla konsekvenserna av det. Med
anledning av detta drar jag slutsatsen att Sevenius menar att en aktieagare alltsa inte kan klandra
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ett stammobeslut om tekniken endast strular hos aktiedagaren. Enligt min uppfattning ar det en
rimlig slutsats att ett stimmobeslut inte kan upphévas eller &ndras pa grund av att en aktieagare
inte kunnat utdva rostratt pa stamman pa grund av teknikstrul som beror pa aktieagaren sjélv.
Den slutsatsen baserar jag framfor allt pa vad som anforts i diskussionen ovan, betraffande att
risken for tekniska problem hos aktiedgaren alltid bars av den enskilde aktiedgaren sjélv vid en
digital stiamma. Slutsatsen ar alltsa sammantaget att en aktieagare alltid bar risken for tekniska
problem pa aktiedgarens sida, och detta géller oavsett om bolaget erbjudit aktiedgarna ett
fullgott alternativ till deltagande i stimman eller inte, vilket i forlangningen innebér att ett
stammobeslut som fattats dven fast nagon eller nagra aktiedgare inte kunnat delta pa grund av
egna tekniska problem inte utgor ett klanderbart stammobeslut.

Om ett stammobeslut inte kan klandras i dessa fall, nar menar da Sevenius att ett stimmobeslut
kan klandras pa grund av tekniska problem? Sevenius framhaller kortfattat i sitt resonemang att
bolagsledningen har det yttersta ansvaret for att de tekniska verktygen som anvands for att
genomfora stimman fungerar tillfredsstallande. Huruvida Sevenius anser att aktiedgarna star
risken for ett teknikfallissemang hos bolaget eller pa den plattform dér stimman arrangeras
framgar inte i anslutning till resonemanget om klander. Sammantaget anser jag att ett beslut
som tillkommit trots att stimman upplevt tekniska problem inte bor kunna andras eller
upphavas genom klander, savida bolaget erbjuder aktiedgarna ett fullgott alternativ till
deltagande i stdmman.

Mitt svar pa uppsatsens andra fragestallning ar ssmmanfattningsvis att aktieagarna bar risken
for ett teknikfallissemang vid en digital bolagsstimma under forutséttning att (i) aktiedgarna
har mojlighet att valja mellan att antingen delta i stamman digitalt eller vélja att postrosta med
atnjutande av sarskilda skyddsregler (det vill saga ett fullgott alternativ till deltagande i
stdmman), (ii) postrostande aktiedgare dven har ratt att delta i stamman digitalt for att kunna
delta i diskussioner och Overlaggningar, och (iii) postrostande aktiedgare kan avge en ny rost
pa stamman vilket gor den tidigare postrosten rosten ogiltig. Om aktiedgarna inte erbjuds ett
fullgott alternativ till deltagande bér aktiedgarna endast risken for ett teknikfallissemang pa
aktiedgarnas sida.

Auvslutningsvis vill jag framhalla att mitt svar pa fragestallningen om vem som bér risken for
ett teknikfallissemang vid en digital stamma endast &r ett forslag pa hur teknikriskfordelningen
kan fordelas. Det &r mycket mojligt att lagstiftaren, om det i framtiden inférs permanenta regler
i aktiebolagslagen som mojliggor digitala stammor, valjer att reglera teknikriskfordelningen pa
ett annat satt.

6.4 Ett forslag till fortsatt forskning: bolagsstédmma genom
blockkedjeteknik

Som framgatt ovan har de senaste arens tekniska utveckling méjliggjort for aktiebolag att halla
digitala bolagsstammor, vilket kan resultera i att aktieagare far storre insyn och inflytande 6ver
bolagets angelédgenheter. For att modernisera stdamman ytterligare finns det i litteraturen forslag
pa att det i framtiden ska vara mojligt att halla stimma genom anvéandning av blockkedjeteknik
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och smarta kontrakt.53 Diskussionen kring stamma genom blockkedjeteknik ar nagot som jag
stott pa kontinuerligt under arbetet med uppsatsen. Blockkedjetekniken har utvecklats i hog takt
de senaste aren och kommer fundamentalt férandra flera olika branscher och sektorer. Tekniken
kan exempelvis anvandas for att oka sdkerheten vid omrdstningar genom att aktier och
aktieboken baseras pa blockkedjeteknik, samt utnyttja smarta kontrakt for att verkstalla beslut
fattade av stimman.

Med anledning av de senaste arens utveckling inom blockkedjeteknik har justitieministeriet i
Tyskland gett i uppdrag at en expertgrupp att undersoka vilka majligheter och risker det finns
med att anvanda blockkedjeteknik inom aktiebolagsratten.>* Aven borsoperatoren Nasdaq har
visat ett stort intresse for att implementera blockkedjeteknik och smarta kontrakt i sin teknik.
| februari 2016 lanserade Nasdaq ett pilotprojekt tillsammans med Estland i syfte att testa
blockkedjeteknik for utdvande av rostratt vid stammor.5% Tekniken mojliggjorde for aktiedgare
som agde aktier i bolag noterade pa Nasdaq Tallinn att utéva rostratt digitalt pa stammor med
hjélp av blockkedjeteknik.5%

Trots att anvandningen av blockkedjeteknik inom bolagsrétten fortfarande &r i ett tidigt stadie
samt att det finns flera legala aspekter som fortfarande maste utredas, har Nasdaq pavisat att
det ar praktiskt mojligt att anvanda tekniken inom detta omrade. De majligheter och risker som
anvéndningen av blockkedjeteknik kan ge upphov till inom aktiebolagsratten &r sammantaget
ett forslag till vidare forskning.

6.5 Nagra avslutande reflektioner utifran undersékningen

Avslutningsvis kan det konstateras att det verkar finnas ett intresse av att infora permanenta
regler om digitala bolagsstimmor i aktiebolagslagen. Enligt min mening ligger digitala
stammor i linje med de senaste arens tekniska utveckling och intresset av effektivitet bland
borsbolag och aktieagare. Fordelarna med digitala stammor ar framfor allt att det ar bade tids-
och kostnadseffektivt for saval foretag som aktieagare. Digitala stammor innebar aven att det
geografiska hindret 6verbyggs, vilket mojliggor for fler aktiedgare att delta i och utbva
inflytande pa stamman. Om det infors en mojlighet att halla digitala stammor ar det daremot
viktigt att sékerstalla att stammans syfte och funktioner kan uppratthallas dven vid digitala
stammor, exempelvis vad géller aktiedgarnas insyn och inflytande, bolagsledningens
upplysningsplikt, deltagandekontroll och rostningsforfarandet. Som framgatt tidigare i
framstallningen anser jag att det ar praktiskt majligt att uppratthalla stammans syfte och
funktioner vid digitala bolagsstdmmor. Den digitala stdamman kan till och med anses fordelaktig
i forhallande till bolagsstammans syfte och funktioner i jamforelse med en traditionell fysisk

533 Lafarre & Van der Elst (2017); Lafarre & Van der Elst (2018); Lafarre & Van der Elst, Blockchain and Smart
Contracting Tech for Modern Shareholder Involvement.

534 Seibert (2022), s. 1062.

5% Lafarre & Van der Elst (2017), s. 17; Lafarre & Van der Elst (2018), s. 21; Nasdaq, Nasdag'’s blockchain
technology to transform the Republic of Estonia’s e-residency shareholder participation; Nasdaq, Is blockchain
the answer to E-voting? Nasdagq believes so; Irrera, Nasdaq successfully completes blockchain test in Estonia.

53 | afarre & Van der Elst (2017), s. 17 f.
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stdimma. | enlighet med vad som anférts ovan ar en ytterligare forutsattning for digitala stimmor
att lagstiftaren tydliggdr vem som bar risken for ett teknikfallissemang vid en digital stdmma.

Hur kommer da framtidens bolagsstamma vara utformad? Under forutsattning att det infors
permanenta regler om digitala bolagsstimmor i aktiebolagslagen tror jag att fler och fler
borsbolag och aktiedgare kommer upptacka fordelarna med och viélja den digitala
stammoformen. Atminstone bér hybridstammor vara mer regel 4n undantag for bérsbolagen
framéver, innan den digitala bolagsstdmman blir en allmant accepterad standard bland
borsbolagen for hallande av bolagsstamma.
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