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Sammanfattning

[ betiinkandet behandlar utskottet sex motioner som ror olika associations-
rittsliga fragor.

I en motion (s) tas upp frigan om ekonomisk forenings ratt att utnyttja
uppskrivaing av anliggningstillgdngar. Over denna motion har utskottet
inhamtat remissyttranden frin riksskatteverket, bokféringsnimnden, Koo-
perativa forbundet, Lantbrukarnas riksforbund, Féreningen auktoriserade
revisorer FAR och Svenska revisorsamfundet SRS. En sammanstéllning av
remissyttrandena finns 1 bilaga 1 till betinkandet.

En motion (m) ror frigan om samordning av registreringen av nirings-
verksamhet.

Akticbolagsrittsliga sporsmal tas upp i fyra motioner varav tre motioner (s,
fp resp. ¢) ror minimikapital for aktiebolag, rostviirdesdifferentiering och
riktade cmissioner. [ den dterstiende motionen (m) tas upp frigor om
aterkop av egna akticr. minoritetsskvdd, skadestind och styrelseordféran-
dens stillning. Over denna sistnimnda motion har remissyttranden in-
hiamtats fran bankinspektionen, Stockholms universitets juridiska fakultet,
Sveriges advokatsamfund, Sveriges industriférbund. Svenska bankforening-
en, Svenska fondhandlareféreningen. Sveriges aktiesparares riksférbund,
Féreningen'uuktoriserade revisorer FAR och Svenskua revisorsamfundet
SRS. Dirutdver har Akticfrimjandet inkommit med ctt yttrande. En sam-
manstillning av vttrandena finns i bilaga 2 till betiinkandet.

Utskottet avstyrker bifall till samtliga motioner. Till betinkandet har
fogats tvil reservationer, varav en fran fp. ¢ och mp samt en fran fp.

Motioner

1987/88:L204 av Martin Olsson m.fl. (c¢) vari yrkas att riksdagen hos rege-
ringen begiir forslag om lagéindringar innebirande dels att endast bolags-
stdmma fir fatta beslut om riktade emissioncr, dels att kravet pd kvalifice-
rad majoritet for sadant beslut enligt aktiebolagslagen skiirps.

1987/88:L206 av Oskar Lindkvist m.f1. (s} vari yrkas att riksdagen som sin
mening ger regeringen till kiinna vad i motionen anforts om att bestimmel-
serna om att uppskrivning av anliggningstiligdngar fir anviindas for for-
lusttiickning ockséd bor gilla ekonomisk forening.
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1987/88:L208 av Bengt Silfverstrand m.fl. (s) vari yrkas att riksdagen som
sin mening ger regeringen till kinna vad i1 motionen anforts om forslag till
anpassning av minimibeloppet far aktickapital.

1987/88:L211 av Nic Gronvall (m) vari yrkas att riksdagen hos regeringen
begiir att de aktiebolagsriittsliga ¥rigor som berdrs i motionen blir féremal
for utredning och att forslag framliggs i enlighet med vad som foreslas i
motionen. :

1987/88:1.212 av Per-Richard Molén (m) vari yrkas att riksdagen hos rege-
ringen begir forslag om samordning av registreringen av niiringsverksamhet
och att dessa uppgifter fors dver till patent- och registreringsverkets bolags-
byrdl, som samtidigt ges stillning av sjilvstindig myndighet.

1987/88:1.213 av Bengt Westerberg m.fl. (fp) vari — med hénvisning till vad
som anfors i motion 1987/88:N303 — yrkas att riksdagen hos regeringen
begiir forslag om forbud mot rostvirdesdifferentiering vid borsnoterat fore-
tags nyemission pa borsens Al- cch A2-listor.

Inledning

Associationsriitten har sedan bérjan av 1970-talet varit foremal for ett -

fortlopunde reformarbete. Arbetet har avsett savill aktiebolagsritten som
lagstiftningen om ckonomiska foreningar samt den om handelsbolag och
enkla bolag. Pi aktiebolagsrittens omride togs ett forsta steg ar 1973 da
betydelsefulla indringar vidtogs i 1944 ars aktiebolagslag (prop. 1973:93,
LU 19). Ett viktigt syfte med reformen var att trygga bolagens kapitalfor-
sorjning. Bl.a. dndrades reglerna om nyemission pd si siitt att avvikelse
kunde ske frin de gamla dgarnas foretridesriitt (riktade emissioner). Vidare
infordes en ritt t6r bolagsstimman att till styrelsen delegera beslutanderit-
ten i fraga om nyemission och om avvikelse frin foretridesriitien. 1 syfte att
motverka missbruk av de nya reglerna frin bolagsstyrelsens och aktiedgar-
majoritetens sida togs i lagen in en generalklausul om att bolagsstimman

inte fir fatta beslut som bereder otillborlig fordel at akticiigare eller annan-

person till nackdel for bolaget eller annan aktiedgare. Samtidigt gavs den
befintliga generatklausulen betrifffande bolagsstyrelsens beslut en motsva-
rande lydelse.

Ar 1975 (prop. 1975:103, LU 1975/76:4) crsattes 1944 ars akticholagslag,

med en ny akticbolagslag (1975:1385). Lagstiftningen innebar i huvudsak en
genomgripande tekhisk dversyn av aktiebolagsritten. Den nya aktiebo-
lagslagen (ABL) triidde i kraft den | januari 1977. Vissa dndringar i ABL
genomfordes dren 1980—1984.

Niira anknytning till det aktiebolagsriittsliga regelsystemet har de be-
stimmelser  som  reglerar  virdepappersmarknaden.  Genom  lagen
(1979:749) om Stockholms fondbéirs infordes nya regler om borsens organi-
sation och arbetsformer. Enligt lagen aligger det borsstyrelsen att bl.a. se
till att handeln dir sker under férhatlanden som dverensstimmer med lagen
och andra forfattningar och god affirssed. Vidare infordes genom lagen
(1985:571) om viirdepappersmarknaden straffsanktionerade férbud mot
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s.K. insiderhandel med aktier och andra viirdepapper som getts ut av bors-
bolag cller OTC-bolag. '

Mot bakgrund av utvecklingen pd aktiemarknaden tillkallades ir 1985
dgarutredningen (I 1985:04) och ar 1986 den s.k. Leo-kommissionen. Agur-
utredningen skall enligt sina direktiv kartligga forindringar i dgande och
inflvtande inom det svenska niringslivet under de senaste tio dren. analyse-

-~ ra orsakerna till dessa foriindringar saumt analysera effekterna av foriindring-
arna i dgar- och inflytandestrukturen pa enskilda féretags effektivitet, kapi-
talférsorningen inom hela industrin och fordelningen av kapital mellan
branscher och/cller foéretag. Agarutredningen avliimnade ar 1986 en kart-
Liggningsrapport om s.k. korsvist dgande (Ds 1 1986:6). Omsesidigt aktie-
dgande mellan svenska foretag. och nyligen avlamnades utredningens hu-
vudbetiinkande (SOU 1988:38) Agande och inflytande i svenskt niiringsliv.

Pa grundval av Lco-kommissionens rapport (Ds Fi 1986:21) Riktade
emissioner av aktier m.m. framlades i proposition 1986/87:76 forslag till dels
lag om riktade emissioner m.m. fér s.k. aktiemarknadsbolag. dels vissa
andringar § ABL. Forslagen i propositionen antogs — med smirre justering-
ar — av riksdagen under viren 1987 (LU 1986/87:27. rskr. 272). Den nya
lagstiftningen triidde i kraft den | juli 1987. .

P begiran av riksdagen (NU 1986/87:4, rskr. 20) tillkallade regeringen i
februari 1987 en kommitt¢ med uppdrag att géra en dversyn av virdepap-
persmarknaden. Enligt direktiven (dir. 1987:11) skall kommittén bl.a, dver-
vitga frigor om fondborsens stillning och organisation. om normbildning
och kontroll och reglerna for borsverksamheten liksom vissa aktiebolags-
riittsliga fragor. '

Vid sidan av de initiativ som tagits fran statsmakternas sida har atgiarder
ocksa vidtagits fran borsstyrelsens och niringslivets sida. Salunda utfiirdade
borsstyrelsen ar 1986 rekommendationer angiende bl.a. den information
som skall ges vid riktade emissioner. Vidare har borsens inregistreringskon-
trakt {indrats i skirpande riktning. [ januari 1987 tillkallade bérsstyrelsen tre
utredare for att mot bakgrund av hiindelsetorloppet i Fermenta analysera de
principfrigor och dvriga forhallanden som dr av betydelse for fondborsen
och aktiecmarknaden. Utredningen limnade i augusti 1988 en slutrapport till
fondborsen. Fermenta — takta och erfarenheter. 1 rapporten framliggs
forslag till dels dndringar i ABL som syftar till att bl.a. stirka minoritets-
skyddet. dels rekommendationer om redovisning och revision. dels éindring-
ar 1 fondbdrsens regler och organisation.

Rekommendationer angiende bla. riktade emissioner har ocksé utfiir-
dats av Niringslivets borskommitté, som dr ett permanent organ tillsatt av
Stockholms handelskammare och Sveriges industriforbund med uppgift att
verka for en biittre och mera enhetlig information frin borstéretagen nér
det giller deras resultat och stillning. Ar 1986 inrittade handelskammaren
och Industriforbundet dven en niimnd for akticmarknadsfragor (Aktie-
marknadsnimnden). Niamnden skall enligt sina stadgar verka tor god sed pé
den svenska aktiemarknaden genom uttalanden samt radgivning och in-
formation. Nimnden har hitintills avgivit ett flertal uttalanden om bl.a.
riktade emissioner. :
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Slutligen antog riksdagen under viren 1987 forslag till lag om ekonomiska -

foreningar som ersatte 1951 ars Lag i samma dmne (prop. 1986/87:7, LU 10,
rskr. 172). Lagstiftningen innebar framfor allt en modernisering och f6renk-
ling av tidighrc bestiimmelser. Bl.a. kan mirkas att firmaskyddet for de
ekonomiska [éreningarna stricktes ut {ran att gilla inom ett Lin till att gélla
inom hela landet. Den nya lager: om ekonomiska foreningar triidde i kraft
den [ januari 1988,

Virdering av anliggningstillgdngar
Giillande ordning m.m.

Enligt bokforingslagen (1976:125) far en anliggningstillging normalt tas
upp till hogst anskaffningsviirdet. Hogre viirde dn virdet i nirmast fore-
ghende faststillda balansrikning godtas i princip inte. Motivet for dessa
regler ar att ctt foretag inte skall kunna skapa utdelningsbar vinst genom att
skriva upp virdet pa anliggningstillgangar. Om en anliggningstillgdng kan
anses ha ett bestiende viisentligt dvervirde. far emellertid uppskrivning av
tillgingen ske under forutsittning att uppskrivningsbeloppet anviinds till
erforderlig nedskrivning av viirdet pi andra anliggningstillgangar och sir-
skilda skél foreligger for sddan utjimning. Fast egendom som asétts taxe-
ringsviirde far dock inte skrivas upp Over taxeringsvirdet (15 §). )

I akticbolagslagen (ABL) finns sirskilda regler som tar dver regleringen i
bokforingslagen (BFL). Utan hinder av BFL:s bestimmelser far uppskriv-
ningsbeloppet anviindas ocksé till 0kning av aktickapitalet genom nyemis-
sion cller fondemission eller till avsittning till uppskrivningsfond (11 kap.
4§ ABIL). Medel som avsatts till en uppskrivningsfond far scnare tas i
ansprik till erforderlig nedskrivning av virdet pd andra anliaggningstill-
edngar om det finns siirskilda skiil f6r en sadan utjamning. Uppskrivnings-
fonden tlthor bolagets bundna e zna kapital (11 kap. 7 § ABL).

En vtterligare mojlighet for aktiebolag att utnyttja uppskrivning av an-
liggningstillgangar inférdes fr.o.m. den 1 januari 1987 (prop 1986/87:42,
SkU 7, rskr. 71). Denna majligket innebir att uppskrivningsbeloppet far
utnyttjas for tickning av forlust enligt faststéilld balansrikning. om forlusten
inte kan tickas av fritt eget kaoital. Inom tre ar frin beslut om sadan
forlusttiickning far vinstutdelning beslutas endast om riitten ger tillstand till
det cller om aktickapitalet har dkats med minst ctt belopp som motsvarar

forlusttickningen (11 kap. 4 § ABL).

" For ckonomiska foreningar giil er att de kan utnvttja reglerna i 15 § BFL
om uppskrivning av anliggningstillging och samtidig nedskrivning av andra
anliggningstitlgdngar. Dessutom kan ckonomiska féreningar — liksom ak-
tiebolag — siitta av uppskrivaingsbeloppet till en uppskrivningsfond. Denna
hinfaors till fdreningens bundna kapital och far bara anvindas for de dnda-
mal som anges i 15 § BFL. :

Uppskrivningsfond i aktiebolag och ekonomiska foreningar ingar liksom
~reserviond och aktiekapital resp. insatskapital i foretagens egna kapital.
vilket utgdr underlag for foretagens kreditvirdighet. For.att skydda borge-
nirer och andra intressenter har i bade akticbolagslagen och foreningslagen
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inforts bestimmelser” vars svfte dr att det egna kapitalet skall bevaras i
forctagen. I aktiebolagslagen tinns sdlunda regler som inte bara skall garan-
tera att aktiekuapital verkligen betalas in till foretaget utan ocksa skall
torhindra att detta kapital senare urholkas genom olika dtgédrder. Bla
stadgas att vederfagstritt dverforande av medel frin bolaget till akticigarna
tir ske endast i form av vinstutdelning, utbetalning vid nedséttning av
aktickapital och utskiftning vid bolagets likvidation. Var och en av dessa

utdelningsformer dr i sin tur kringgirdad med- bestimmelser som skall |

hindra att bolagets cget Kapital forbrukas till nackdel {or foretagsigarna.
Vidare skyddas det egna kapitalet genom regler om forbud {or bolaget att
limna {an 6l aktiedgarna och andra bolaget niirstiende personer. Ocksi
bestimmelserna om tvangslikvidation da bolagets eget kapital delvis for-
brukats avser att skydda fordringsiigarnas intressen.

I en ckonomisk {drening giller som huvudprincip att ett betopp mot-
svirande utbetalda medlemsinsatser skall hillas kvar i foreningen. Detta
belopp utgdr foreningens eget kapital. Till skillnad fran akticbolag giiller
cmellertid att en f('_')reningsmcdlcm har ritt att under vissa forutsittningar
aterfa sin medlemsinsats niir han uttrider ur foreningen. En medlem kan
ocksa ha riitt att aterfi s.k. overinsatser. Aven i andra avseenden ir det
egna kapitalet i en ekonomisk forening mindre bundet och skvddat édn i ett
akticholag. Sdlunda saknas regler som garanterar att insatskapitalet verk-
ligen betalas in till {oreningen. Vidare kan utbetalning till foreningsmed-
lemmar ske inte bara i sidana tall som motsvarar det som tilléts i akticbolag
utan ocksd i form av efterlikvider, aterbiringar och andra gottgorelser.
Reglerna for utbetalning till foreningsmedlemmar ér dven mindre striinga
in i aktiebolag. Foreningslagen saknar vidare bestimmelser om férbud mot

personlan och om tvangslikvidation vid forlust av det egna kapitalet. Reg-

lerna i féreningslagen dverensstiimmer i allt viisentligt med vad som giillde
enligt 1951 ars lag. En nyhet i foreningslagen ir dock att vid aterbetalning
av insatsen vid medlems uttriide skall medel som tinns i uppskrivningsfond
inte rilknas in i underlaget {Or aterbetalningen. Redan fore inférandet av
vel ha ull-

den nva foreningslagen torde dock i praktiken motsvarande re
limpats (se prop. 1986/87:7 5. 94).

Att reglerna om egna kapitalet i féreningslagen ér mindre Lingtgdende din
akticholagsregler sammanhiinger med att det egna kapitalet i en ckonomisk
forening inte-har samma betydelse som i ett aktiebolag. T en ckonomisk
forening uppgir medlemsinsatserna ofta till relativt blvgsamma belopp.
Verksamheten i en ekonomisk forening bygger friimst pa att téreningsmed-
lemmarna i olika avseenden deltar i verksamheten.

Fragan om att ata dven ekonomisk forening fi utnyttja uppskrivning av
en anliggningstillgang for kvittning av en forlust diskuterades i den pro-
memoria (Ds Fi 1986:19) som lag till grund for 1987 ars lagéindring be-
triffande aktiebolag. Diirvid anfordes bla. foljande.

Om uppskrivoing av en anliggningstillging skall fi anviindas for kvittning
av en torlust dr det sirskilt viktigt att vinstutdelning inte far ske inom viss tid
efter det att uppskrivningen har skett. Uppskrivningen skulle i annat fall
indirekt — om uppskrivningen f6ljs av vinster — kunna skapa en utdelnings-
bar vinst. Det belopp som uppskrivningen avser bér inte heller i niigon
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annan form fa foras ut ur foretaget. Den nya uppskrivningsmajligheten bor
dirfor komma i friga endast for foretagsformer med bundet kapital. Till
dessa foretagsformer hér aktiebolag och ckonomiska féreningar.

Efter en redogdrelse for vad som giller betrittande ekonomiska foreningars
riitt att utnyttja uppskrivning av anliggningstillgangar anfordes i promemo-
rian foljande.

En ekonomisk forening kan alltsi inte utnyttja ett uppskrivaingsbelopp till
“fondemission™ av medlemsinsatser. Denna skillnad i forhillande till aktie-
bolagsriitten beror pit att medlemsinsatskapitalet i cn ekonomisk férening
inte ir bundet pa samma sitt som aktiekapitalet i ett aktiebolag. Insatskapi-
talet &r i viss man rorligt. Vidare kan éverskottet av verksamheten komma
medlemmarna till godo dven { annan form in traditionell vinstutdelning och
ett eventuellt utdelningsférbud blir dirfor i praktiken svirt att uppritthilla.
Den nya uppskriviningsmdjligheten bér mot denna bakgrund begriinsas till
att giilla enbart akticbolag.

Denna uppfattning delades av departementschefen. och forslag till lagiind-
ringar framlades darfor endast for akticbolagens del.

Motionsmotivering

I motion L206 av Oskar Lindkvist m. fl. (s} tframhills att det motiv som

anforts for att ¢n ekonomisk forening inte skulle kunna anviinda cn upp- -

skrivning {or forlusttickning inte lingre dr giltigt. I den lag om ekonomiska
foreningar. som antagits av riksdazen varen 1987 och som giller fr.o.m. den
I januari 1988, har intagits en spirregel mot avgaende medlems riltt att fa ut
sina medlemsinsatser, varvid hiinsyn dven tagits till uppskrivningsfond. Mo-
tiondrerna anser diarfor att bestimmelserna om att uppskrivning av an-
liggningstillgingar fir anviindas f3r forlusttickning ocksd bar gillla ekono-
misk forening.

Remissyttranden

Remissinstansernas instillning kan sammanfattas enligt foljande.

Riksskatteverket. bokforingsndamnden, Foreningen auktoriscrade revisorer
FAR och Svenska revisorsumfunder SRS framhiller att den i motionen
abcropade spirregeln i den nva lagen om ckonomiska foreningar saknar
betydelse i sammanhanget och att de skitl som lag till grund {or beslutet att
inte utvidga de andamal (or vilka uppskrivningsfond kan utnyttjas alltjimt
har giltighet, varfér motionen avstyrks. '

Lanmbrukarnas riksféirbund LRF anser att foljderna av motionsforslaget
bor analyseras vtterligare och att det diirvid bor klargoras hur en, sidan
forindring piverkar [dreningens konkurrenskraft och skydd av det egna
kupitalet. Om en sadan analys skulle visa att inga allvarliga eftekter kan
vitntas uppsta dr LLRF berett att stédja motionen.

Kooperativa forbundet KF anser att ekonomis'k'f(')rcnim, i lika hog grad
som akticbolag har behov av att kunna anviinda uppsl\mmn"stond for
torlusttiickning och tillstyrker motionsforslaget.
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Riktade emissioner

Giillande ordning

Aktickapitalet i ett bolag kan O6kas genom att nva aktier tecknas mot
betalning. nycmission. eller genom att nva aktier ges ut eller att tidigarce
aktiers nominella belopp héjs utan ny betatning, fondemission. Vid fond-
emission och vid nyemission, dir de nya akticrna skall betalas kontant,
giiller som huvudregel att ukticiigumzi har foretriddesriitt till de nva aktierna
i forhillande tll sitt tidigare aktieinnehav. I bolagsordningen kan emellertid
foreskrivas en annan fordelningsgrund mellan akticigarna. Vidare kan —
enligt regler som infordes vid 1973 drs reform av aktiebolagsritten — i
sumband med beslut om nyemission mot kontant betalning avsteg géras {ran
huvudregeln si att endast vissa akticigare cller andra dn aktiedgare far
teckna nya aktier, s.k. riktade emissioner. Det ir ocksd mojligt for bolag
som ger ut konvertibia skuldebrey och skuldebrev (drenade med optionsriitt
till nyteckning av akticr att bestimma att sadana skuldebrev oavsett om de
innehas av aktieiigare eller annan skall vara forenade med en foretridesriitt
vid nyemission.

Beslut om nyemission och eventuella avsteg fran aktiedgarnas foretrides-
riitt skall i princip fattas av bolagsstimman. For beslutet krivs blott enkel
majoritet. Maste bolagsordningen dndras — t.ex. nir det giller aktiekapi-
talets storlek — krivs dock kvalificerad majoritet. Bolagsstimman kan
emellertid ocksd bemyndiga styrelsen att besluta om nyemission och att
diirvid gora avsteg fran foretriadesritten under forutsittning att bolagsord-
ningen inte behdéver dndras (4 kap. 15 § ABL). Bemyndigandet giller till
nista ordinaric bolagsstimma. Styrelsen har ocksd mojlighet att fatta sada-
na beslut utan bemyndigande under forutséttning av bolagsstimmans god-
kannande. Samma regler giller for beslut om utgivande av konvertibla
skuldebrev och skuldebrev med optionsritt.

Sedan den 1 april 1987 giiller'enligl lagen (1987:464) om vissa riktade
emissioner i aktiemarknadsbolag, m.m. siirskilda regler tor bérsbolag och
OTC-bolag samt dotterbolag till sidana bolag. I nimnda bolag dger bolags-
stimman inte rétt att till styrelsen delegera beslutanderétten om riktade
emissioner till bl.a. anstillda i allminhet eller till ledande befattningshavare
eller styrelseledamater i det emitterande bolaget eller till dessa personalka-
tegorier i annat foretag i samma koncern. Reglerna avser savill nvemission
av aktier som emission av konvertibla skuldebrev och skuldebrev férenade
med optionsritt till nyteckning. Emissionsbesluten skall i dessa fall fattas
cller i efterhand godkinnas av bolagsstimman. Bolagsstimmans beslut blir
giltigt endast om det har bitriitts av akticdigare som foretréider nio tiondelar
av saviil de vid stimman avgivna résterna som de aktier som ér toretridda
pa stimman.

Ett moderbolag far inte pd bolagsstimman i ett dotterbolag bitrdda ett
beslut om sidan emission som hir avses utan att beslut dirom fattas pd
bolagsstamma i moderbolaget. Det ovan angivna kravet pd kvalificerad
majoritet géller ocksi for beslutet pa moderbolagets stimma.

Om en bolagsstimma skall behandla ett forslag till emission. som innebéir
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frangaende av akticigarnas foretridesritt, skall kallelsen till stimman ange
emissionsforslagets huvudsakliga innchdll. Sistnimnda regel giller for samt-
liga riktade emissioner 1 alla typer av aktiebolag. Sedan emission till an-
stiillda m.fl. i aktiemarknadsbolag har dgt rum skall information om dénna
vidare Limnas i bolagets forvaltningsberiittelse. '

Motionsmotivering

Linotion 1204 av Martin Olsson m. S (¢) hiinvisas till att centern dr 1973 ien
motion vrkade avslag pid regeringens forslag (prop. 1973:93) rorande dndra-
de regler {or nyemissioner. Motionérerna hiivdar att utvecklingen efter 1973
har tagit den vindning som man varnade for 1 den niimnda motionen.
Salunda har reglerna om riktade emissioner brukats si att de lett till
nackdelar for de aktiedgare som inte kunnat utnyttja sin foretridesriitt.
Motioniirerna hiivdar vidare att 1973 ars lagiindringar har bidragit till en
Okud maktkoncentration. I svfte att stiirka de mindre akticigarnas stillning
och férhindra “klippekonomi™ anser motionirerna att reglerna i akticbo-
lagslagen och lagen om riktade emissioner bor dndras sa att bolagsstimman
alltid forst skall fatta beslut om riktade emissioner. Méjligheterna att dele-
gera beslutanderiitten till styrelser och ritten for bolagsstiimman att i ctter-
hand godkiinna av styrelsen vidtagna atgiirder enligt den senare lagen bor
alltsa avskaffas. Dessutom bér dverviigas i hur hog grad minoritetsskyddet
hor stirkas genom krav pa mycket kvalificerad majoritet vid beslut om
riktade emissioner. '

Tidigarc behandling

Som inledningsvis nimnts kom de nuvarande reglerna om nyemission av

aktiecr och om konvertibla skuldebrev till dr 1973 (prop. 1973:93.
.U 1973:19) och dverfordes i huvudsakligen ofériandrat skick till 1975 ars
akticholagslag. Svftet med reformen var att dka aktiebolagens méjligheter
att dra il sig nvtt kapital. Med anledning av 1973 ars proposition viicktes
bl.a. en motion (¢) vari vrkades avslag pa reglerna om avstey fran aktiedgar-
nas foretriidesriitt vid nyemission och styrelsens mojligheter att besluta om
nyvemission. Pd hemstillan av lng’utskottct avslog riksdagen motionen.

I samband med proposition 1986/87:76 om riktade emissioner m.m. be-
handlade utskottet en motion (ip) vari yrkades att mdojligheten att till

styrelsen delegera beslutanderitten i fraga om riktade emissioner skulle
avskaffas. Isitt av riksdagen godkiinda betiinkande LU 1986/87:27 i lagstift-

ningsirendet anforde utskottet foljande:

Utskottet erinrar om att 1973 ars yegler om riktade emissioner tillkom bl.a.
for att mojliggora for et bolag att emittera fria aktier- utomlands och
dirmed fa finansiering med hjilp av utliindskt kapital. Ett annat skal for
lagiindringen var att fjirde AP-fonden skulle fi méjlighet att direkt till-
skjuta riskkapital till foretug. Att bolagsstimman fick ritt att till styrelsen
delegera uppgiften att besluta om en riktad emission motiverades med att
foretagen snabbt skulle kunna genomféra emissioner och anpassa emis-
sionsvillkoren efter viixlande marknadsligen. I forarbetena till lagindringen
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uttalades att den dkade handlingsfrihet. som delegationsmdjligheten ger
bolagsstyrelsen och den bestimmande aktieligargruppen i bolaget. inte far
medfora att enskilda aktieigares intressen asidosiitts, For att aktieligarnas
intressen skall kunna tilljgodoses dr det. framholls det. dirfor av viisentlig
betydelse att ABL erbjuder ett effektivt skydd mot forfaranden som dr
illojala och till nackdel for enskilda akticigare. T svfte att motverka otill-
borliga forfaranden intogs dirfor i ABL mera allmiint halina regler, s.k.
generalklausuler, mot maktmissbruk, vilka ger uttrvek @t grundsatsen att
bolagsorganen ir skyldiga att hundla lojalt mot en aktiedgarminoritet. Vida-
re understroks att ctt besiut om att en viss grupp av aktiefigare skall ges riitt
att teckna aktier bor kunna fattas endast om det finns objektivt godtagbara
skél for en sadan avgrinsning av foretriidesriitten och att det torde vara
synnerligen ovanligt att sidana skiil kan aberopas for att endast vissa aktie-
dgare skall ha foretriidesriitt vid en kontantemission.

Som utskottet tidigare vid flera tillfillen har framhallit. senast hosten
1986 (1.U 1986/87:5). har mdjligheten till riktade emissioner haft stor be-
tvdelse 1or bolagens kapitalforsorjning. Utvecklingen har silunda visat att
foretagen genom riktade emissioner har kunnat dra till sig nvtt kapital i en
omfattning som inte varit méjlig om de gamla aktiedgarna i férsta hand
skuile haft riitt att teckna de nya akticrna. Majligheten till riktade emissio-
ner har visat sig siieskilt viirdefull genom att bolagen i betydande utstrick-
ning kunnat placera aktier utomlands. ndgot som inte varit genomfdrbart
om akticigarna haft téretriidesriitt. De riktade emissionerna har ocksa haft
betvdelse for utvecklingen av OTC-marknaden. Enligt utskottets mening
finns det siledes anledning att frin flera svnpunkter se i huvudsak positivt
pit den reform som genomfordes ar 1973,

I'likhet med vad utskottet tidigare uttalat vill utskottet dock stryvka under
att den Okade handlingsfriheten t6r bolagsstyrelsen och den bestimmande
aktieigargruppen som reformen innebiir inte far medfora att de enskilda
akticiigarnas intressen dsidosiitts. Inte heller nir det giiller forindringarna i
ovrigt pa aktiemarknaden kan det godtas utt en utveckling sker pa be-
kostnad av en aktiedigarminoritet eller en enskild aktiedgare. Som statsridet
Johansson antor ir det dirfor viktigt att riktade emissioner kringgirdas med
regler som forhindrar missbruk. Den restriktivitet vid tillimpningen av
reglerna om riktade emissioner som forarbetena till 1973 drs reform ger
uttryvek for dr siledes villgrundad.

Enligt propositionen har Leo-kommissionen pivisat att emissioner till”

siviil ledande betattningshavare som anstillda i allminhet haft en betydan-
de omfattning under de senaste aren. Denna utveckling kunde inte forutses
nir reglerna om riktade emissioner kom il dr 1973, Enligt utskottets
mening finns det dirfor skdl att nu overviga 1 vad man gillande regler
betriiffande riktade emissioner har en tillfredsstiillande utformning.

Vid en bedomning av frigan om vilka lagstiftningsatgiirder som kan anses
erforderliga maste sjilvfallet beaktas att en betvdande sjilvsanering har

pabdrjats inom det borsetiska omradet. Savill Stockholms fondbors som .

Niringslivets borskommitté harsom tidigare ndmnts utfiirdat rekommenda-
tioner ar 1986 betriffunde forfarandet vid riktade emissioner. Av intresse ir
ocksa Akticmarknadsnimndens verksamhet, som inleddes i september
1986, Utskottet delur statsradet Johanssons uppfattning att resultatet av
rekommendationerna och Aktiemarknadsniimndens arbete bor avvaktas
innan mera ingiende materiella lagregler om riktade emissioner inférs. Nir
det giiller riktade emissioner till anstillda m.fl. framstar emellertid lagstift-
ningsbehovet som sd angeliget att effekterna av de sjilvsanerande at-
pirderna inte bor inviintas. Som framhills i propositionen maste garantier
redan nu Skapas {or att beslut o emissioner och liknande transaktioner av
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aktuellt slag tattas i former som :ir betryggande fran minoritetsskyddssyn-
punkt och for att informationsgivningen bade fére och efter sadana besiut
fvHer hogt stillda krav.

Linligt utskottets mening gor sig behovet av minoritetsskyddsregler star-
kast giillande betriffande aktiemarknadsbolagen med hinsyn bla. till den
dgarspridning som foreckommer i sddana bolag. Emissioner riktade till an-
stillda forekommer visserligen ocksa i andra foretag dn aktiemarknadsbolag
men hir torde allminintresset i ‘vart fall inte for nirvarande vara lika
framtriidunde. Utskottet vill emellertid understryka vad som uttalas i pro-
positionen om att utvecklingen betriffande emissioner till anstéitlda i foretag
som inte dr aktiemarknadsbolag bér foljas noggrant.

Pi grund av det anférda anslot sig utskottet till forslaget i propositionen att
sirskilda regler om emissioner riktade till anstillda m.fl. i aktiemarknads-
bolag borde genomforas. Enligt uiskottet tillgodosdgs hirigenom motionen
tinte ovisentlig man, och den borde dirfor inte foranleda nagon riksdagens
vidare atgiird. , -

1 drendet behandlade utskottet ocksi en motion (¢).med yrkande om att
riktade emissioner till anstillda m.fl. alltid skall beslutas av bolagsstimman
och att alltsa mojligheten fér bolagsstimman att i efterhand godkinna
emissionsbesiutet borde avskaffas. Utskottet avstyrkte bifall till motionen
och framhaoll dirvid att det inte torde vara nodviindigt att uppstiilla ett krav
pa att sjiilva emissionsbestutet alltid skall fattas av bolagsstimman. Aven en
ordning dir bolagsstimman i efterhand godkiinner en riktad emission ska-
par garantier for akticiigarnas inflvtande. Utskottet hiinvisade till att meto-
den med emissioner under [drutsitining av bolagsstimmans efterfdljande
godkiinnande var tillaten redan caligt 1944 ars aktiebolagslag och att det
savitt kiint inte inneburit nagra nackdelar fér akticigarna. En fordel med
bolagsstimmans efterféljande godkidnnande ansig utskottet vara att fore-
taget snabbt kunde fa till stind en emission utan att avhiinda bolagsstim-
man det slutliga avegdérandet. Enligt utskottet hade ocksa de flesta remiss-
instanserna imnat den i propositionen foreslagna ordningen om att endast
delegationsriitten skulle avskaffas utan erinran. Utskottet papekade emel-

lertid att om det i framtiden skulle visa sig att metoden missbrukades tick

fragan om dess fortsatta tillatlighet tas upp till férnvat overvigande.
& = . &

Aktiekapitalets storlek
Giillande ordning

Sdsom inledningsvis namnts skedde dr 1973 betydelsefulla dndringar i 1944
ars aktiebolagslag. Bl.a. hojdes minimigriansen for aktickapitalet fran 5 000
till 50 000 kr. Bolag som bildats fore ar 1973 fick dock anstdnd till utgéngen
av ar 1978 med att hoja aktiekapitelet. Overgangstiden for dldre akticbolag
har sedermera forlingts till utgangen av 1981. Regeln om minimigrinsen
giiller numera for alla aktiebolag.
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Motionsmotivering

I motion 1.208 av Bengt Silfverstrand m.fl. () hiinvisas till att riksdagen
redan dren 1981 och 1982 (se LU 198(/81:28 och 1982/83:16) framhillit att
det kan vara motiverat att man vid en anpassning av_akticbolagstagens
regler till verksamheten i de storsta aktiebolagen och inforandet av siirskilda

bestimmelser for mindre foretag relativt kraftigt hojer den undre griinsen

for uktiekapitalet. Utskottet forutsatte att regeringen skulle folja utveck-
lingen och vid en fornyad proviing av fragan om olika regler {Or de storsta
och de mindre bolagen dverviiga spérsmilet om en hdjning av griinsen for
aktickapitalet.

Men trots dessa uttalanden och trots att utvecklingen vad t.ex. giller
antalet konkurser motiverat en kraftig hdjning av minimikapitalet i aktiebo-
lag har ingenting hiint. 1 motionen framhalls vidare att ett aktickapital pé
50000 kr. inte ens i rimlig grad utgor en tllricklig ersiittning for att
forebygpa konkurser och att akticbolagsformen utnytijas for ekonomisk
hmitslighct. ]

Motionirerna tframhiiller ocksa att i minga mindre foretag éir andelen
cget kapital alltfor lag {or att ge foretaget en tillricklig finansicll stadga,
vilket i sin tur ir en forutsittning {or att skapa tillfredsstillande trvgghet t6r
anstiillda, lingivare och leverantorer.

Sammanfattningsvis anser motioniirerna att starka skiil talar for cn kraftig
hdjning av minimikapitalet [or aktiebolag. Ett lampligt minimibelopp bor
vara dtminstone 150 000 kr. 1 samband med en hdjning bér ockséd dverviigas
en anknytning av aktickapitalet till basbeloppet. Ett alternativ till en sadan
anknytning dr att det ligsta tillitna uktickapitalet rilknas upp med. vissa
intervaller, t.ex. vart femte ar. For att underliitta en sidan anpassning for
serids foretagsamhet bor mojlighet finnas att genom lan tiicka minimikapi-
talet. '

Tidigare bechandling

Motioner med yrkanden om hdjning av minimigrinsen for aktickapitalet
har flera giinger tidigare behandlats av riksdagen. Senast provades frigan
vid 1982/83 ars riksmate (LU 1982/83:16). Utskottet framhall diirvid att
tragan om .aktickapitalets minimigréins har anknytning till sporsmalet om
olika regler {6r de stérsta och tor de mindre bolagen. Utskottet ansig att det
kunde vara motiverat att man vid en anpassning av akticbolagslagens regler
till verksamheten i de storsta aktiebolagen och inforandet av siirskilda
bestimmelser for mindre foretag relative kraftigt hojer den undre griinsen
tor aktickapitalet. Utskottet forutsatte att regeringen vid en fornyad prov-
ning av fragan om olika regler for de storsta och de mindre bolagen édven
overviiger sporsmalet om en hdjning av griinsen for aktickapitalet. Nagon
form av indexreglering av aktickapitalet ansdg sig utskottet dock inte bora
fororda.

Pi grund av det anforda anshg utskottet inte att nigot initiativ fréin
riksdagens sida var pékallat och avstyrkte bifall till motionen. Riksdagen
faljde utskottet.
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Differentierad rostritt
Giillande ordning m.m.

Enligt huvudregeln i 3 kap. 1 § ABL har alla akticr lika ritt i bolaget. 1
bolagsordningen kan dock bestiimmas att aktier av olika slag skall tinnas
cller komma att utges. Avser olikhaten mellan aktieslagen rostvirdet, giller
att ingen aktie far ha ett rostviirde som Overstiger tio ganger rostvirdet for
annan aktie. For bolag som tillkommit {ore dr 1944 giiller siirskilda regler.

Fragan om rostviirdesdifferenticring har varit foremal for dverviiganden
av rostviirdeskommittén. I betiinkandet (SOU 1986:23) Aktiers rostviirde
konstaterade kommittén att det inte fanns tillrickligt underlag for att ta
slutlig stiillning i frigan om rostviirdesdifferentiering. Kommittén som bl.a.
hiinvisade till att dgarutredningen kartligger frigor om det korsvisa dgandet
ansadg att fragan om rostviirdesdifferentiering i stitlet borde stillas samman
med bla. det arbete som bedrivs av digarutredningen.

Agarutredningen skall, som tidigare niimnts. kartligga forindringar i
dgande och inflytande inom det svenska néiringslivet under de senaste tio
aren, analysera orsakerna till dessa forindringar och analysera effekterna
av forindringarna i dgur- och inflvtandestrukturen pa enskilda forctags
effektivitet, kapitalfdrsorjningen inom hela industrin och fordelningen av
kapital mellan branscher och/eller foretag. [ direktiven anges ocksd att
utredningen skall analysera hur ABL:s regler betriiffande koncerner och
aktiers rostritt samt utnyttjandet av en graderad rostriitt har paverkat dgar-
och inftvtandeforiindringarna i industrin. — Agarutredningen har nyligen
avlimnat sitt huvudbetinkande (SOU 1988:38) Agande och inflviande i
svenskt ndringsliv. T betiinkandet framballer~utredningen att cn pitaglig
Okning av koneentrationen i de enskilda foretagens dgar- och intlytande-
struktur kan konstateras under den senaste tioarsperioden. Ett omfattande
bruk av aktieslag med olika rostvirden medférde att rostandelskoncentra-
tionen i flertalet av foretagen var visentligt hogre dn kapitalandelskoncen-
trationen. Bruket av rostviirdesdifferenser Okade ocksa under perioden.
Utredningen framhaller vid sin becddmning att fraigan om koncentrationen i
de enskilda toretagens figar- och inflvtandestruktur ar niiru kopplad- till
férekomsten av aktieslag med olika réstviirden. Enligt utredningens mening
iar en teoretiskt rimlig utgangspunke {or fordelningen av det totala rostetalet
bland bolagets dgare att rdstandelen {or varje dgare star i proportion till
risktagandet. Samtidigt anser dock utredningen att det ir av vikt att mindre
“och expanderande foretag med bibehallen inflytandestruktur kan erhalla
riskkapital tfran aktiemarknaden och att storre forctag i vissa fall har mojlig-
het att anskatfa kapital pa utliindska aktiemarknader utan att den svenska

kontrollen gar férlorad. Vid en samlad bedémning anser sig utredningen i,

dagsliiget inte vilju fororda en forindring av bestimmelserna rorande aktie-
bolags mojligheter att emittera aktier med olika réstviirde.

Fragan om rostviirdet for aktier har ocksé tagits upp av Fermentautred-
ningen. Utredningen hiinvisar till rostviirdeskommitténs overviganden och
framhalier att utredningen — diven om atskilligt tatar for ett forbud mot
rostviirdesdifferenticring i borsbolag — inte ansett sig i nuvarande lige bora
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framlagga nagot forslag i frigan. Enligt utredningen kan det kanske tinkas
viixa fram cn allmin uppfattning att borsbolagen bor avhalla sig fran rost-
viirdesdifferentiering. Som kommer att redovisas i féljande avsnitt foreslir
utredningen dock en tvingande regel om begriinsningar av ritten att rosta
for egna och andras aktier niir det giller val och éntledigande av styrel-
seledamaoter och revisorer.

Motionsmotivering

Motiveringen till motion 1.213 av Bengt Westerberg m.fl. (fp) finns i motion
1987/38:N303. I motionen anfors att den foreliggande mojligheten till rost-
virdesdifferentiering — till nackdel {or minoritetsigarna — medfor att gam-
la, etablerade maktstrukturer bevaras och diirmed motverkar artt bolagssty-
relser liksom foretagsledningar tillsitts efter kompetens. Vidare skapar
rostviirdesdifferentieringen problem vid prisbildningen pa marknaden sir-
skilt om det foreligger maktkamper inom ett bolag. Motionirerna begir
dirfor att forbud inférs mot rostvirdesdifferentiering vid bérsnoterat fore-
tags nyemission.

Tidigare bechandling

* Motionsyrkanden om forbud mot rostvirdesdifferentiering har tidigare be-
handlats av utskottet och senast i det av riksdagen godkiinda betiinkandet

LU 1986/87:27. Utskottet anslot sig dérvid till rostviirdeskommitténs upp-

fattning att det for nirvarande saknas tillriickligt underlag for ett stilinings-
tagande till fragan om rostvirdesdifferentiering. Enligt utskottets mening
borde sporsmalet vila i avvaktan pa den analys som skall géras inom ramen
for dgarutredningens arbete. och utskottet avstyrkte bifall till motions-
vrkandet. '

Forvirv av egna aktier
Gaillande ordning ’

Enligt 7 kap. 1 § ABL fir akticbolag inte forviirva eller sasom pant motta
egna aktier. Dotterbolag fir ej heller férvirva eller sisom pant motta egen
aktie i moderbolaget. Dessa bestimmelser dr indispositiva, dvs avtal far ¢j
triffas i strid mot bestimmelserna.

Ett principicllt forbud fér bolag att forviirva egna aktier fanns dven i dldre
aktiebolagsriittslig lagstiftning. [ motsats till vad som gilide enligt dldre riitt
omfattar forbudet i 1975 ars akticbolagslag emellertid ocksd forviiry utan
vederlag. dvs forvirv genom giva.

Fran forbudet medger lagen vissa undantag. Aktiebolag far salunda enligt
7 kap. 1 § andra stycket ABL forvirva egna aktier i samband med 6ver-
tagande av affirsrorelse. Vidare har ett bolag mojlighet att pa auktion ropa
in aktier som har blivit utmiitta for bolagets fordran. Aktier som forvérvats
med stod av dessa undantagsregler skall emeliertid avyttras si snart det kan
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ske utan forlust. Har bolaget erhallit akticrna i samband med overtagande
av affarsrorelse maste aktierna vara avyttrade inom tva ar om bolaget inte
erhallit dispens.

I‘érbudet mot forviry av egna aktier utgdr i {érsta hand ett skydd for
bolagets borgenidrer. Om bolaget tilldts kopd egna aktier kan det ha samma
verkan som en dterbetalning till akticiigarna i samband med nedsiittning av
aktickapitalet. Vidare kan grundsatsen att akticiigarna har riitt till lika
formaner i botaget, om ¢j annat foreskrivs i bolagsordningen. komma i fara
om kopeskillingen blir hdgre dn akticrnas verkliga viirde. Slutligen brukar
anioras till stod for att begriinsa eget forvitry att bolaget, om dess aktier ir
spridda bland allmiinheten, genom kop av egna aktier kan paverka kurssiitt-
ningen pi aktierna och dirmed kan géra spekulationsaffirer (se SOU
1971:15. 5. 201 och prop. 1975:103, s, 215 f. och 365 f.).

Motionsmotivering

Lmotion L211 av Nie Gronvall (n1) anfors att bolagen har ett starkt intresse
av atl pa annat sitt in genom formellt beslut om siankning av aktickapitalet
kunna reducera bolagets likvida Gverskott utan att ta pi sig extra risker cller

-utan att bolagets verksamhet dramitiskt fordndras. Akti¢bolag bor dirfér
under vissa omstiindigheter kunna medges att inkdpa cgna aktier..

Ett ytterligare skiil ér enligt motioniren att varden av den cgna aktiens
virde kan vara av stor betvdelse for foretag som dnskar uppritthalla sin
borskurs vid en rimlig niva och som diirmed onskar bevara bl.a. den inter-
-nationella marknadens fortroende.

Frigan om att oppna méjligheten till inkdp av bolagets egna aktier bor
dirfor utredas snarast.

Tidigare behandling

Frigan om forviry av egna aktier behandlades senast av utskottet i be-
tinkandet .U 1984/85:31 med anledning av motionsyrkanden om ¢n méjlig-
het f6r foretag att tillfalligevis forvirva egna aktier i samband med genera-
tionsskiften. ) ’

Utskottet erinrade diirvid om att det principiella forbudet mot forviiry av
cgna aktier framfor allt utgor ett skydd for bolagets borgeniirer men éven
har betydelse for aktieligarna. De skiill som ligger till grund for forbudet
hade enligt utskottet en sadan tyngd att avsteg borde medges-endast om det
finns sirskilda skil. Vidare erinrade utskottet om att utredningen angiende
de. smi och medelstora féretagens finansiella situation i sitt betiinkande
(SOU 1983:39) Kreativ finansiering foreslagit att en vtterligare undantags-
bestimmelse fors in i ABL med huvudsakligt innehall att aktiebolag i
anslutning till ett generationsskifte far férvirva cgen aktie. Med hiinsvn till
att utredningens forslag var féremal for regeringens provning anshg ut-
skottet dock. att denna prévning borde avvaktas och avstyrkte bifall till
motionsyrkandena. Riksdagen foljde utskottet.
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Remissyttranden

Remissinstansernas instillning kan kortfattat beskrivas pa foljande sitt.

Barsstvrelsen. Advokatsamfundet. Fondhandlarforeningen och Bankfor-
eningen har samtliga erfarit att fragan om forviirv av egna aktier dvervigs av
dgarutredningen och anser att resultatet av detta arbete bér avvaktas.

Foreningen auktoriserade revisorer FAR, Industriforbundet, Akticfrim-
jandet och juridiska fakulteten vid Stockholms universirer tillstyrker en ut-
redning av frigan om forvirv av egna aktier, medan Aktiespararnas riksfor-
bund anser att fraga n bor utredas i ett storre sammanhang.

Bunkinspektionen och Svenska revisorsamfundet SRS anser inte att det
finns skiil att siirskilt utreda fragan.

Minoritetsskyddet
Gillande ordning:

Alla akticiigare har en grundliggande riitt att behandlas lika av savil
bolagsstimman som styrelse cller annan stillforetridare for ett bolag. Den-
na princip har kommit till uttryck i 8 kap. 13 § ABL. sivitt avser beslut av
styrelsen, och 9 kap. 16 8, savitt avser bolagsstimmobeslut. Det sigs dir att
bolagsorganen inte far foreta nagon rittshandling eller nigon annan dtgiird
som dr dgnad att bereda otillborlig fordel at akticigare eller annan till
nackdel {or bolaget eller annan aktieiigare. Dessa s.k. generalklausuler
innebiir bl.a. att bolugsorganen éir skyldiga att handla lojalt mot en aktie-
dgarminoritet.

‘Bolagsstimmobeslut kan angripas genom klandertalan hos domstol. En

sidan talan skall viickas inom tre minader. utom i friga om vissa angivna

fall av allvarligare missbruk. En klandertalan giar ut pa att det klandrade
beslutet antingen skall forklaras ogiltigt eller dndras. Domstolen har dock
ritt att dndra beslutet endast om det kan faststiillas vilket innehdll det
riitteligen skulle ha haft.

Ningru regler om klandertalan mot styrelsebeslut finns inte. Diremot kan
talan om skadestand viickas mot stvrelseledamot och verkstillande direktor
fér skada som drabbar bolaget eller aktieligare cller tredje man. Skade-
stindsansvaret ir inte begrinsat il vissa skadetyper utan kan uppkomma
niir t.ex. regeln i 8 kap. 13 § ABL asidosutts. Ocksé bolagsstimmobeslut i
strid mot 9 kap. 16 § kan foranleda skadestindsskyldighet. dock endast for
de.aktiedgare som bitriitt beslutet.

I friga om riittegangskostnader vid talan hos domstol giller riittegangs-
balkens regler, dvs. huvudregeln ir att tappande part skall ersdtta mot-
parten dennes kostnader.

Forutom de ovan nimnda generalklausulerna finns andra regler i ABL till
skydd tor en akticigarminoritet. Silunda kan en minoritet utse en revisor.
Enligt 10 kap. 1 § fjirde stvcket skall nimligen linsstyrelsen pa begiiran av
akticigare tillsitta en s.K. minoritetsrevisor. om dgarna till en tiondel av
samtliga aktier eller till en tredjedel av de vid bolagsstimman foretridda
aktierna bitriitt forslag hiirom pé stiimman. For en minoritetsrevisor giiller
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liksom i friga om bolagets andra revisorer att han inte till bl.a. enskilda
akticigare far limna upplysningar om bolagets angeligenheter som kan
vura till skada [6r bolaget.

En minoritet som dger en tiondel av samtliga aktier eller en tredjedel-av
de vid bolagsstimman foretridda akticrna kan ocksd fa till stand en sirskild
granskning av bolagets térvaltning och riitkenskaper (10 kap. 14 §).

Vidare kan nimnas att dgare av en tiondel av samiliga aktier har riitt att
begiira uppskov med vissa beslut till fortsatt ordinaric stimma (9 kap. 5 §),
att begira extra bolagsstimma (9 kap. 6 §), att pakatla viss vinstutdelning
(12 kap. 3 §). att vid maktmissbruk pakalla tvangslikvidation (13 kap. 3 §)
samt riitt att vigra ansvarstrihet och att fora skadestandstalan mot stvrel-
seledamot pa bolagets viignar (15 Kap. 5 §).

Motionsmotivering

Motioniren i motion L2117 av Nic Grénvall (m) anser att nuvarande minori-
tetsskvdd i svensk akticbolagsriitt ér otillriickligt. Géllande generalklausuler
fungerar enligt motioniiren inte sirskilt vl eftersom det rittegingsfor-
farande som ir nodviindigt for att tillgodosikra en nadlidande minoritet
dess riitt alltid maste komma cfter heslutet och alltid maste innebiira stora
ckonomiska uppoffringar tor minoriteten. Diirtill kommer att riittsfoljden
av overtriidelse av generalklausulerna édr svarbestimd.

Inte heller riitten att utse minoritetsrevisor tillgodoser minoritetens in-
tressen eftersom dennes stillning édr sidan att han ir bunden av tystnads-
plikt gentemot den minoritet sem foranstaltat om hans forordnande. En
minoritet som hyser misstinksamhet mot en foretagslednings foérvaltning
kan saledes inte via en minoritetsrevisor {4 nagon utredning eller informa-
tion om vad sor pagir i bolaget. Blott om minoritetsrevisorn kan iaketa
omstindigheter som vid normal foretagsrevision skulle féranleda anmiirk-
ning 1 revisionsberittelse kan minoriteten erhalla erforderliga upplysningar,
vilka for ovrigt 1 sadant fall skulle vara tiligingliga fér dem genom de
ordinarie revisorernas redovisningsskyldighet. i

Enligt motioniiren skulle ett simligt minoritetsskydd kunna uppnas ge-
nom infoérande av regler — framfir alle for faimanstéretag — av innebord att
aktiedigare som tillsammans kan redovisa ett aktieinnehav av minst 40 %
alltid skall dga ratt till en styrelseplats. under forutsitining att majoritetens
aktier icke var fordelade pd fler én tio hiinder.

Utredningsarbete
Som inledningsvis nimnts har regeringen i februari 1987 tillkallat en kom-
mitt¢ med uppgitt att gdra en dversyn av viirdepappersmarknaden. I direkti-
ven (dir. 1987:11) hiinvisas bl.a. till att det under senare tid 1 olika samman-
hang framforts dnskemil om aktiebolagsriittsliga lagstiftningsitgirder for
att stirka aktiedgarnas stillning och att vissa av dessa dnskemél har niira
anknytning till forhdllandena pé virdepappersmarknaden.

T den foreniimnda Fermentautredningens rapport il Stockholms fond-
bors liggs fram vissa férslag som tar sikte pa att forstirka minoritetsskyddet
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1 aktichbolagslagen, Salunda foreslds att den griins vid vilken en minoritet
kan utéva sina siirskilda riittigheter generellt sidnks fran 10 ull 5 % av

aktiestocken i alla borsbolag. Vidare foreslas att reglerna i 10 kap. | och

14 §§ ABL éndras sa att dgare av en tiondel av de vid stimman foretriidda
aktierna far majlighet att pakalla bade tillsdttandet av minoritetsrevisor och
sitrskild granskning. Som tidigare berérts foreslas ocksa en tvingande regel
for borsbolagen som innebir att inte nigon fir rosta for mer in en tiondel
av de pa stimman foretriidda uktierna nir det giller frigor om val och
entiedigande av stvrelseledaméter och revisorer under lépande mandat-
period. Nédmnas kan ocksd att utredningen foreslar att en borsombudsman
inriittas. Denne skall kunna prova klagomdl fran akticigare som anser sig
forfordelade genom dtgirder av bolagsstimman cller bolagets lednings-
organ. Vidare skall ombudsmannen bla. kunna fora talan vid domstol pi
aktieligares vignar utan att aktieligarna behover vidkinnas rittegingskost-
nader. '

Remissyttranden

Remissinstansernas instilining kan kortfattat beskrivas pa toljande sitt.

Bankinspektionen och Akriefrdmjander hiinvisar till paghende arbete in-
om viirdepappersmarknadskommittén och Fermentautredningen.

Juridiska fekulreten vid Siockholms universiter tillstyrker en {Orutsiitt-
ningslds utredning av minoritetsskyddet. Akdespararnas riksférbund och
Advokatsamfunder tillstyrk er att frigan utreds. Svenska revisorsamfunder
SRS anser att det finns skil att undersdka om nuvarande regler dr tillriickligt
cffektiva men att det inte finns skill att dverviga helt nva regler. Bérssivrel-
sen vill inte motsitta sig en utredning, men dr tveksam till motionens
forslag.

Motionstorslaget avstyrks av Foreningen auktoriserude revisorer FAR.
Industrifirbunder, FondhandlarfGreningen och Bunkfireningen.

Styrelscledamots skadestandsansvar
Giillande ordning

Fnligt den tidigare nimnda generalklausulen i 8 kap. 13 § ABL giller att
styrelsen eller annan stillforetriadare for bolaget inte far fatta beslut som ir
dgnat att bereda otillborlig fordel at aktiedigare eller annan till nackdel for
bolaget eller annan aktieligare.

Av 15 kap. | § ABL foljer att blLa. styrelseledamot som vid fullgérande
av sitt uppdrag uppsitligen eller av vaktsamhet skadar bolaget iir skyldig att
ersiitta skadan. Detsamma giiller niir skadan véllas aktieligare eller annan
genom overtriidelse av reglerna i ABL eller h(')lugwrdningcn. Skadestands-
-~ ansvaret {r inte begriinsat till vissa skadetyper utan kan t.ex. uppkomma vid
overtriidelser av generalklausulen i 8 kap. 13 § ABL..

Skadestindsansvaret for en stvrelseledamot kan entigt 15 kap. 4 § ABL
jimkas efter vad som ér skitligt med hiinsyn till handlingens beskatfenhet.
skadans storlek och omstiindigheterna 1 dvrigt.

2 Riksdagen 1988/89. 8 saml. Nr 7

1988/89:1.U7



Enligt 15 kap. 5 § kan for bolagets rikning talan om skadestiind vickas
mot styrelseledamot under forutsiittning att vid bolagsstimman majoriteten
cller en minoritet bestaende av dgare av minst en tiondel av samtliga akticr
bitriitt beslut om anstiillande av skadestiindstalan eller réstat mot forslag om
ansvarsfrihet. Enligt detta lagrum kan dven cn akticigarminoritet viicka
skadestandstalan i andra fall fr bolagets rikning. Forutsiittningen hirfor ir
ett innehav av minst en tiondel av samtliga aktier. Vid talan som anstilits av
en akticigarminoritet dr det minoriteten och inte bolaget som svarar for
riittegingskostnaderna. Minoritetsakticdgarna har dock ritt till ersittning
fér sina kostnader om de tiicks av vad som bolaget kan ha vunnit genom
riittegangen.

Motionsmotivering

I modon L2111 av Nic Gronvald (m) frambillls — med hédnvisning till de
omfattande skadestindsyrkanden som framstillts mot styrelseledaméterna i
Fermenta — att styrelseuppdrag numera betraktas som mycket riskfyllda
uppdrag. Mot denna bakgrund hivdas att en begriinsningsregel av en cn-
skild styrelseledamots ekonomisku ansvar maste inféras. Vidare bor fragan
om majligheten till forsikringsskvdd av stvrelseledamots ansvar utredas och
dvervigas samt direfter mojligen tillatas. dock med den begriinsningen att
det personliga ansvaret inte helt férsvinner. Vidare bor skadestindsreglerna
for styrelseledaméter sammanforas i ett avsnitt i ABL och utformas enhet-
ligt.

Tidigare riksdagsbechandling

Vid 1986/87 ars riksmote behandlade utskottet en motion vari bl.a. foreslogs
_en begriinsning av skadestindsansvarct {or sadana styvrelseledaméter som
endast har en begriinsad insyn i bolaget samt en motion om inskrédnkningar i
styrelseledamdéters méjligheter att teckna ansvarsforsiikring. 1 sitt av riks-
dagen godkiinda betinkande LU 1986/87:27 avstyrkte utskottet bifall till
motionerna. Betritfande frigan om begriinsning av skadestandsansvaret
framholl utskottet att styrelsen i ett akticbolag skall svara for ledningen av
bolaget och alltsa fyller en synnerligen viktig funktion. Det ar darfor viktigt
att varje styrelseledamot kinnei sitt ansvar {or att ledningsfunktionen ut-
Ovas pa ctt riktigt sitt. Utskottet papekade vidare att en styrelseledamots
skadestandsansvar alltid iir individuellt eftersom det ir en {orutsittning for
att ansvar skall kunna utkrivas att vederborunde med uppsit eller av
oaktsumhet skadat bolaget cller annan. Bedomningen av huruvida uppsat
eller oaktsumhet forelegat foljer allminna skadestindsriittsliga principer,
fortsatte utskottet, och grundas o4 bl.a. faktiska forhallanden i bolaget och
dess styrelse. De olika uppgifter som kan ankomma pa skilda styrelseleda-
moter liksom styrelseledamdéternas personliga kvalifikationer ar omstindig-
heter som hirvidlag kan ha betydelse. En annan omstindighet som kan
vigas ansig utskottet vara om en ledamot pd grund av bristfilligt be-
slutsunderlag inte kint till eller bort kiinna till vissa faktiska forhallanden.
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Eftersom ansvaret ir personligt kan en bedémning av vilken grad av oakt-
sumhet som ligger varje styrelseledamot till last leda till att vissa ledamoter
blir ansvariga men inte andra. Utskottet pekade dven pa att skadestandsan-
svaret kan jimkas enligt 15 kap. 4 § ABL.

I friga om motionsforsfaget om inskrinkningar i mojligheterna att teckna
ansvarsforsikring framholl utskottet bl.a. att det dr angeliiget att en skadeli-
dande kan fa en fullgod ersiittning och att det dirfor ligger i den skadelidan-
des intresse att det finns en forsikring som ticker uppkommande skade-
stiindsskyldighet.

Remissyttranden

Remissinstanserna har sammanfattningsvis framhallit foljunde.

Industrifirbundet, Fondhandlar{Greningen. Bankféreningen., Bérssivrel-
sen och Advokatsamfundet hiinvisar till den mojlighet som enligt 15 kap. 4 §
ABL finns att jimka skadestindsskyvldighet och anser ¢j att behov av
viterligare reglering finns. Bankinspektionen och Aktiefrimjandet hin visar
tll att fragor om skadestand kommer att behandlas av viirdepappersmark-
nadskommittén och troligen ocksd av IFermentautredningen. Svenska revi-
sorsumfundet SRS avstyrker motionsforslaget.

Foreningen auktoriserade revisorer FAR framhiller att den ¢j kinner till
niigra begriinsningar av mbjlighctcn att teckna ansvarsforsiikringar, men vill
dock ej motsiitta sig att fragan utreds. Akdespararnas riksférbund tillstyrker
utredning och juridiska fakulteien vid Stockholms universitet framhaller att
om skadestindsfriagorna utreds bor dven styrelseansvarsforsiikringar och
andra skadesldshetsarrangemang utredas.

Styrelseordférandes stillning
Gillande ordning

Enligt ABL finns for akticbolag tva ledningsorgan, niamligen styrelse (8
kap. 1 §) och verkstillunde direktor (8 kap. 3 §).

I praktiken forekommer dock flera olika varianter. Salunda kan styrel-
sens ordforande fullpéra uppegifter inom bolagets [6pande {orvaltning, och
man tadar da om en s k. arbetande styrelseordtorande. I sadana fall sker en
uppdelning av verkstillande dircktorens uppgifter mellan denne och styrel-
scordféranden.

Motionsmotivering

Nic Gronvall framhdller i morion 1.211 (m) att detir angeliiget att ordforan-
derollen 1 svensk aktiebolagstorvaltning blir foremdl for overviiganden.
Sadana dverviganden borde rimligen leda till att ordférandens stéllning och
diirmed ansvar utvecklas sé-att ordféranden fir et sirskilt ansvar f{or
tillsynen dver den verkstiillande ledningens verksamhet och tor att stvrel-
sens beslut vederborligen implementeras. Andringar av aktiebolagslagen
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som moOjligedr en sadan forindring av styrelscordforandens stiillning bor
snarast utredas och inforas i svensk bolagsritt. '

Utredningsarbete

Fermerntautredningen har i sin inledningsvis niimnda rapport iven dis-
kuterat frigor om foretagsledningens organisation. Utredningen har diirvid
toreslagit att flera verkstillande dircktdrer skall kunna finnas i alla aktiebo-
lag. Betriiffande styrelseordférandens uppgifter har utredningen framhallit
bla. [Gljunde. :

Enligt ABL ir stvrelscordforandens uppgift foga omfattande. Han har
naturligtvis samma uppgifter som andra styrelseledaméter. men dirutéver
aligger det honom blott att tillse, att sammantriiden hilles da si erfordras
och att tora ordet vid dessa. T verkligheten anses dock ordféranden ha en
mera maktpaliggande uppgift. Dct anses dligga honom att inte bara formellt
fora ordet utan ocksi att ta ledningen av stvrelsens arbete och se till att
stvrelsen verkligen fvller sin uppgitt. Han har ocksid enligt sedvana en
allmiin plikt att dvervaka bolagets: verksamhet. som gar lingre in den
Overvakningsplikt som avilar stvrelsens vriga ledamaiter. Ofta ingdr vil
ocksa 1 hans roll att vara en klok radgivare 4t VD. Vill man nu utoka
stvrelseordforandens uppgifter genom att géra honom till “arbetande™ ord-
forande, si kan man naturligtvis utan att komma i konflikt med lagens anda
och mening ge-honom ytterligare uppgifter som ligger i forliingningen pa de
uppgifter som nyss niimnts. Man b3r kunna anfortro honom att — i samfor-
stind med VD — plancra {6r bolagets framtida verksamhet. Men diremot

kan det inte komma ifriiga att g¢ honom uppgifter som tillhor bolagets

operativa ledning och for vilkka VD enligt lag skall bira det fulla ansvaret.
Fiir miste en bestiimd griins dras: ordforanden fér inte ge nagra order till
VD och inte heller eljest ligga sig i den operativa ledningen.

En tinkbar sanktion skulle kunna vara att i borskontraktet infora ett krav
pa att ett bolag for att kunna bli inregistrerat och fa férbli inregistrerat
miste ha en med aktiebolagslagen forenlig organisation av den hogsta
ledningen, cn orgunisation som framfor allt ger VD — under styrelsen — ett
helt och fullt ansvar for bolagets operativa ledning.

Remissyttranden

Remissinstansernas instiillning kan kortfattat beskrivas enligt féljande.
Bankinspcktionen, Aktieframjandet, Industrifsrbundet och Advokatsam-

funder anser att tfragan om stvrelseordférandens stillning bor utvecklas ¥

praxis och inte lagregleras. Féreningen auktoriserade revisorer FAR fram-
haller att savil praxis som doktrin medger att ordforanden har den i mo-
tionen begiirda stillningen samt att den pagaende debatten i fragan bor
avvaktas. Fondhandlarforeningen, Bankféreningen och Bérsstyrelsen hin-
visar till Fermentautredningens arbete.

Juridiska fakulteten vid Stockholms universiter tillstvrker en forutsittt-
ningslés utredning av fragan. Svenska revisorsamfundet SRS tillstyrker en
dversyn. men anscr det tveksami om lagstiftningen bor dndras pa begiirt
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satt. Akriespararnas riksforbund anser slutligen att det torelipger ett starkt
behov av utredning i frigan.

Registrering av niringsverksamhet

Giillande ordning m.m.

Enligt handelsregisterlagen (1974:157) skall handelsregister foras hos lins-

styvrelsen. Det finns ett handelsregister tor varje lin. 1 handelsregister infors
enskilda niiringsidkare och handelsbolag samt ideelia foreningar och stiftel-
ser som idkur niring. Handelsbolag skall ansoka om registrering innan
bolaget borjar sin verksamhet. Detsamma giller enskilda niiringsidkare,
ideella fOreningar och stiftelser, om bokféringsplikt skulle ha forclegat
enligt den fr.o.m. dr 1977 upphiivda boktoringslagen fran 1929, Enkelt
bolag far inforas i handelsregister i den ordning som foreskrivs for handels-
bolag.

Handelsbolag och andra niringsidkare registreras i handelsregistret under
den firma. dvs den beniimning, under vilken verksamheten bedrivs. Firma
skall tvdligt skilja sig frin annan i samma register forut inford firma. dven
om firmorna inte avser verksamhet av samma eller liknande slag.

For ekonomiska foreningar fanns fore den 1 januari 1988 bestimmelser
om registrering i lagen (1951:308) om ekonomiska toreningar. Enligt dessa
bestimmelser skulle en ekonomisk forening registreras i det lan dir for-
eningens styrclse hade sitt siite. Hos linsstyrelserna fordes ett férenings-
register for de uppgifter som skulle registreras, bl.a. {Oreningens firma.
Regeringen kunde dock fororda att ett foreningsregister skulle foras gemen-
samt for tvi eller flera Lin. En ekonomisk férening forviirvade ensamritt till
sin firma genom registrering cller inarbetning. Ensamriitten pd grund av
registrering gillde i princip inom det Lin dir foreningen och diirmed ocksé
firman hade registrerats.

Aven enligt den nya fagen (1987:667) om ekonomiska foreningar skatl de
ckonomiska foreningarna registreras hos linsstyrelserna i linsvis forda for-
eningsregister. Skvdd for féreningens firma giiller diremot inom hela lan-
det. T samband med inforandet av lagen diskuterades frigan om regional
eller central foreningsregistrering (se prop. 1986/87:7 s. 71 £.) och LU 20 s.
12). Skiilen for den valda losningen var bl.a. att en central registrering inte
skulle medfora ndgra besparingar och att foreningarnas behov av service i
form av radgivning och information littare kunde tillgodoses med en regio-
nal hantering av registreringsirenden. Inte heller ansags central registrering
vara en forutsittning for det behov som forelag av att utstriicka skvddsom-
radet for registrerade foreningsfirmor till hela lundet. Tillriickliga uppgifter
hiirfor kunde enligt propositionen erhallas frin det allméiinnu foretagsregist-
ret som inriittades hos statistiska centralbyrén ar 1984. Vidare hinvisade
departementscheten till att en forsoksverksamhet pagick med registrering
av ckonomiska féreningar med ADB-teknik. En sidan forsoksverksamhet
med regionala ADB-register innebar dock inte enligt hans mening att frigan
om ¢n central rcgistrcri‘ng foregreps eftersom det ér fullt majligt att sam-
manfora de linsvis forda registren till ett centralt register.
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Akticbolag registreras enligt ABL i akticbolagsregistret som ér ett cen-
tralt register. Registreringsmyndighet ir patent- och registreringsverket och
registreringsverksamheten handhas av verkets bolagsbyri i Sundsvall,

Materiella bestimmelser om firma aterfinns 1 tirmalagen (1974:156). La-
gen dr generellt tillimplig pa akticbolags. ckonomisk forenings, handels-
bolags och annan néringsidkares firma liksom pé annat niiringskiinnetecken
som anvinds jimte firma. En nfringsidkare far ensamréan till sin firma
genom registrering cller inarbetning. Ensamriitten innebir att andra né-
ringsidkare i princip inte far anviinda ett med firman forvixlingsbart né-
ringskinnctecken. Vidare finns i lagen vissa allminna regler om forut-
sdttningurna for registrering av firma och hiivande av registrering samt om
pifoljder och skadestind vid intrang i ensamriitten.

Motionsmotivering

I motion L212 av Per-Richard Molén (m) tramhalls att det finns médnga skl
som talar for att all registrering av niringsverksamhet skall ombesorjas av
en enda myndighet. Sirskilt framhdller motioniiren att det inte finns nigon

samordning mellan olika liansstyrelser och inte heller mellan linsstyrelser,

och bolagsbyran. Mojligheten att med hjilp av de firmaréttsliga reglerna
tillvarata konsumenternas och borgenirernas, inkl. det allminnas, intressc
av att kunna folja en niringsverksamhet pa ett enkelt och smidigt sitt ir
dirfor begriinsad. Detta har ocksa fett till att foretag kommit till skada.
Bla. har intriffat att de resurser ett foretag satsat for att gora sitt firma-

namn kint varit bortkastade. da det visat sig att ett foretag i ett annat lin -

sedan ling tid arbetat under summa firma. Vidare har alit fler foretag —
oberoende av associationsform — ctt verksamhetsomrade som ir storre dn
ett lin.

Enligt motioniiren bor handelsregistren, forenings- och stiftelseregistren
Overforas fran linsstyrelserna till bolagsbyran. Bolagsbyrian far hirmed
utdkade arbetsuppgifter pd ett klart avgriinsat omrade, som skiljer sig frin
patentverkets Ovriga uppgifter. Det finns dirfor anledning att gora bolags-
byran till en cgen myndighet. De yesursforstirkningar som blir nddviindiga
vid bolagsbyrin uppviigs vil av de besparingar som kan goras vid linsstyrel-
sernas handclsregister.

Utskottet
Inledning

I ‘betiinkandet bebandlar utskottet sex motioner angiende olika associa-
tionsrittsliga frigor. En motion ror reglerna om ekonomisk forenings ritt
att utnyttja uppskrivning av anliggningstillgingar. Vidare tas i tre motioner
upp friigor om riktade emissioner, minimikapital for akticbolag och rostvér-
desdifferentiering. Andra akticbolagsriittsliga sporsmél tas upp i en motion.
Slutligen framférs i en motion énskemal om samordning av registrcringcﬁ
av niiringsverksamhet. )
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Associationsriitten har sedan borjan av 1970-talet varit foremal for ett
fortlopande reformarbete. Arbetet har avsett savil aktiebolagsriitten som
lagstiftningen om ekonomiska foreningar sumt den om handelsbolag och
cnkla bolag. Pa akticbolagsriittens omrade togs ett forsta steg dr 1973 da
betydelsefulla dndringar vidtogs i 1944 drs aktiebolagslag (prop. 1973:93,
L.U 19). Ett viktigt svfte med reformen var att tr.yggu bolagens kapitalfor-
sorjning. Bl.a. indrades reglerna om nyemission pi sh siitt att avvikelse
kunde ske frin de gamla figarnas foretriidesriitt (riktade emissioner). Vidare
infordes en riitt for bolagsstimman att till styrelsen delegera beslutanderiit-
ten i friga om nyemission och om avvikelse frin foretriadesriitten. 1 syfte att
motverka missbruk av de nya reglerna frin bolagsstyrelsens och akticdgar-

-majoritetens sida togs i lagen in ¢n generalklausul om att bolagsstiimman
inte fir fatta beslut som bereder otillbarlig fordel at aktiefigare cller annan
person Gl nackdel for bolaget eller annan aktiedigare. Samtidigt gavs den
befintliga gencralklausulen betriiffande bolagsstyrelsens beslut en motsva-
rande lydelse. :

Ar 1975 (prop. 1975:103, LU 1975/76:4) ersattes 1944 ars akticbolagslag

med en ny aktiebolagslag (1975:1383). Lagstiftningen inncbar i huvudsak en
genomgripande teknisk dversyn av akticbolagsriitten. Den nya aktiebo-
lagslagen (ABLY) tridde i kraft den | januari 1977, Vissu dndringar i ABL
genomfordes aren 1980—1984. .

Mot bakgrund av-utvecklingen pii aktiemarknaden tiltkallades ar 1985
fgarutredningen (1 1985:04) och ar 1986 den s.k. Leo-kommissionen. Agar-
utredningen skall enligt sina direktiv kartligga foriindringar i dgande och
inflvtande inom det svenska niiringslivet under de senaste tio dren. analyse-
ra orsakerna till dessa foriindringar samt analvsera effekterna av férindring-
arna i iigar- och inflytandestrukturen pa enskilda féretags etfektivitet, kapi-
talférsorningen inom hela industrin och fordelningen av kapital mellan
branscher och/eller foretag. Agarutredningen avlimnade ar 1986 en kart-
liiggningsrupp(n‘t om s.k. korsvist digande (Ds 1 1986:6) Omsesidigt aktie-
igande mellan svenska foretag, och helt nvligen avlimnades utredningens
huvudbetiinkande (SOU 1988:3%) Apande och inflytande i svenskt niirings-
fiv. '

Leo-kommissionens rapport (Ds Fi 1986:21) Riktade emissioner av akti-
er m.m. lag till grund for ny lagstiftning i friga om riktade emissioner m.m.
for s.k. aktiemarknadsbolag som antogs av riksdagen under varen 1937
(prop. 1986/87:76, LU 27. rskr. 272). Den nya lagstiftningen triadde i kraft
den 1 juli 1987,

Slutligen antog riksdagen under viren 1987 torslag till lag om ekonomiska
foreningar som ersatte 1951 ars lag i samma dmne (prop. 1986/87:7, LU 10,
rskr. 172). Lagstiftningen innebar framfor allt en modernisering och forenk-
ling av tidigare bestimmelser. Bl.a. kan mirkas att firmaskyddet for de
ekonomiska foreningarna stricktes ut fran att giil.la inom ctt ldn till att gilla
inom hela landet. Den nya lagen om ekonomiska foreningar tridde i kraft
den 1 januari 1988.
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Viirdering av anliggningstillgangar

Enligt bokforingslagen (1976:123) far en anliggningstillging normalt tas
upp tll hogst anskaffningsviirdet. Motivet ir att ett foretag inte skall kunna
skapa utdelningsbar vinst genom: att skriva upp virdet pi anlaggningstill-
gangar. Om en anliggningstillpdng kan anses ha ett bestiende viisentligt
overvirde. fdar emellertid uppskriviing av tillgangen ske under forutsittning
att uppskrivningsbeloppet anvinds till erforderlig nedskrivning av viirdet pa
andra anliiggningstillgingar och siirskilda skiil foreligger for sadan utjim-
ning. For akticholag giller déirutdver cenligt regler i aktiebolagslagen att
uppskrivningsbeloppet fir anvindas ocksd till dkning av aktickapitalet ge-
nom nyemission cller fondemission eller till avséittning till uppskrivnings-
fond (11 kap. 4 § ABL). En vtterligare mdjlighet for akticbolag att utnvttja
uppskrivning av anliiggningstillgdngar infordes den 1 januari 1987 och inne-
bir att uppskrivningsbeloppet fir utnvttjas for tickning av {orlust enlige
faststiilld balansrikning, om forlusten inte kan tickas av fritt eget kapital.
For ekonomiska foreningar giller att de kan utnvttju reglernai 15 § BFL om
uppskrivning av anliggningstillging och samtidig nedskrivning av andra
anliggningstillgdngar. Dessutom kan ekonomiska foreningar — liksom ak-
tiecbolag — siitta av uppskrivningsbeloppet till en uppskrivningsfond.

Motioniirerna i motion L206 av Oskar Lindkvist m.fl. (s} framhiller att

motivet for att inte medge dven en ekonomisk forening mojlighet att an-
viinda en uppskrivoing av anliiggringstillgingar for forlusttiickning var bl.a.
att ctt utdelningsforbud i praktiken skulie bli svart att uppriitthalla eftersom
dverskottet av verksumheten kunde komma medlemmarna till godo éiven i
annan form dn traditionell vinstutdelning. Enligt motiondrerna ir detta
motiv inte lingre giltigt. cftersoms det 1 den lag om ekonomiska féreningar
som giiller fr.o.m. den | januari 988 har intagits en spiirregel mot avgaende
medlems riitt att fi ut sina medlemsinsatser, och darvid har hiinsyn dven
tagits till uppskrivningstond. Motioniirerna anser diarfér att bestimmelserna
om att uppskrivning av anliggningstitigangar far anvindas for forlusttick-
ning bor omfatta dven ckonomisk forening.
" Sasom ovan redovisats (s, 5 f1) diskuterades fragan om att Lita fiven
ckonomisk forening th utnyttja uppskrivning av en anliiggningstillgiing for
kvittning av en forlust i den promemoria (Ds Fi 1986:19) som lag till grund
for 1987 drs lagiindring betriffande aktiebolag. Diirvid konstaterades bl.a.
att medlemsinsatskapitalet i en ckonomisk férening inte dr bundet pid sam-
ma sitt som aktiekapitalet i ett akticholag utan insatskapitalet dr i viss min
rorligt. Vidare framhalls att dverskottet av verksamheten kunde komma
medlemmarna till godo dven 1 annan form dn traditionell vinstutdelning.
och et eventuellt utdelningsforbud skulle déirfor 1 praktiken bli svart att
uppriitthalla. Den nva uppskrivningsméjligheten ansigs mot denna bak-
grund bora begriinsas till att gilla enbart akticbolag.

Den 1 motionen dberopade spiirregeln i foreningslagen innebiir att vid
aterbetalning av insatsen vid medlems uttriide ur 6reningen skall medel
som finns i uppskrivningsfond inte riiknas in i underlaget for aterbetal-
ningen. Aven om inforandet av spiirregeln i viss man stiirkt skyddet for
insatskapitalet i ckonomiska foreningar finns det alltjimt betydande skillna-
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der mellan aktiebolagslagens och foreningslugens bestimmelser till skvdd
for det egna kapitalet. Inom ramen for nuvarande bestimmelser i {0r-
eningslagen iir det dérfor enligt utskottets mening inte méjligt att tillgodose
motionidrernas énskemal. Det helt dverviigande antalet av de instanser som
vitrat sig dver motionen har ocksd stillt sig avvisande till motionsforslaget.
Skulle det i framtiden visa sig pikallat att foreningslagens regler om skydd
for insatskapitalet ses Over forutsiitter utskottet att frigan om féreningarnas
mdjlighet att utnvttja uppskrivning av anliggningstiligingar tor forlusttick-
ning tas upp till fornyad provning. Med det anforda avstyrker utskottet
bifall till motion L206.

Riktade emissioner

Aktickapitalet i ett bolag kan Okas genom att nya aktier tecknas mot
betalning. nvemission, cller genom att nya aktier ges ut eller att tidigare
aktiers nomincella belopp héjs utan ny betalning. fondemission. Vid fond-
cmission och vid nvemission, diir de nyva aktierna skall betalas kKontant.
giiller som huvudregel att aktiedgarna har foretridesriitt till de nva akticrna
i torhallande till sitt tidigare aktieinnehav. [ bolagsordningen kan emellertid
foreskrivas en annan fordelningsgrund mellan aktiedgarna. Vidare kan —
enligt regler som infordes vid 1973 ars reform av aktiebolugsritten — i
sambund med beslut om nyemission mot kontant betalning avsteg goras friin
huvudregeln sa att endast vissa aktiedigare cller andra in akticiigare far
teckna nva aktier, s.k. riktade emissioner. Beslut om nvemission och even-
tuella avsteg frin aktiedgarnas foretridesritt skall i princip fattas av bolags-
stimman. For beslutet krivs blott enkel majoritet. Maste bolagsordningen
indras — t.ex. niir det giller aktiekapitalets storlek — krivs dock kvalifice-
rad majoritet. Bolagsstimman kan ocksd bemyndiga styrelsen att besluta
om nyemission och att dirvid gora avsteg fran foretriidesriitten under forut-
sittning att bolagsordningen inte behdver indras (4 kap. 15 § ABL).

* Sedan den | april 1987 giiller enligt lagen (1987:464) om vissa riktade

emissioner 1 akticmarknadsbolag. m.m. sdrskildu regler for borsbolag och
OTC-bolag samt dotterbolag till sidana bolag. 1 niimnda bolag iiger bolags-
stimman inte riitt att till styrelsen delegera beslutanderiitten om riktade
emissioner till bl.a. anstiillda. Emissionsbesluten skall i dessa fall fattas eller
i cfterhand godkiinnas av bolagsstimman. Bolagsstimmans bestut blir gil-
tigt endast om det har bitriitts av akticigare som féretrider nio tiondelar av
savill de vid stimman avgivna rosterna som de aktier som dr toretriidda pa
stimman.

1 motion L204 av Martin Olsson m.fI. (¢) begiirs forslag om édndringar av
reglerna i aktiebolagslagen och lagen om riktade emissioner av innebord att
endast bolagsstimma far fatta beslut om riktade emissioner. Mdojligheterna
att delegera beslutanderiitten till styrelsen och riitten for bolagsstiimman att
i efterhand godkiinna av styrelsen vidtagna dtgirder bor alltsd avskaffas.
Motioniirerna anser ocksi att krav pa kvalificerad majoritet bor inféras vid
beslut om riktade emissioner 1 alla aktiebolag.

Sasom nidrmare.redovisats ovan (s. 8 {f.) har utskottet tidigare behandlat
motionsvrkanden med samma syfte som det nu aktuella, senast i samband
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med behandlingen av proposition 1986/87:76 om riktade emissioner m.m. 1
sitt av riksdagen godkiinda betinkande LU 1986/87:27 framhall utskottet
bl.a. att garantier maste skapas tor att beslut om emissioner fattas i former
som dir betryggande frin minoritetsskvddssynpunkt. Enligt utskottets me-
ning gjorde sig behovet av minoritetsskyddsregler starkast giillande be-
traffunde aktiemarknadsbolagen med hiinsyn bla. till den dgarspridning
som torekommer i sadana bolag. Visserligen forckom emissioner riktade till
anstiillda ocksé i andra foretag in aktiemarknadsbolag men hiir torde, enligt
utskottets mening. allmiinintresset inte vara lika framtridande. Utskottet
anslot sig darfor till forslaget i propositionen, som bl.a. innebar att emissio-
ner riktade till anstéllda m fl. i aktiemarknadsbolag alltid miste beslutas
cller godkinnas av bolagsstimman. Utskottet understrok emellertid vad
som uttalades i propositionen om att utvecklingen betriffande emissioner
till anstillda i toretag som inte dr aktiemarknadsbolag borde foljas nog-
grant, I friga om mgjligheten for bolagsstimman att i ¢fterband godkinna
emissionsheslutet framholl utskottet att det inte torde vara nédvindigt att
uppstiilla ett krav pd att sjilva emissionsbeslutet alltid skall fattas av bolags-
stimman. Aven en ordning diir bolagsstimman i efterhand godkiinner en
riktad emission skapar garantier fOr aktieiigarnas inflytande. Utskottet hiin-
visade till att metoden med emissioner under forutsittning av bolagsstiim-
mans cfterfoljande -godkéinnundc var tillaten redan enligt 1944 ars aktiebo-
lagslag och att det savitt kiint inte inncburit nagra nackdelar for aktieigar-
na. En fordel med bolagsstimmans cfterfoljunde godkiinnande ansig
utskottet vara att féretaget snabbt kunde fa till stind en emission utan att
avhinda bolagsstimman det slutliga avgorandet. Utskottet pipekade emel-
lertid att. om det i framtiden skulle visa sig att metoden missbrukades fick
frigan om dess fortsatta tllatlighet tas upp till [Ornyat Gverviigande.

Sedan fragan om forutsittningarna for riktade emissioner senast provades
har enligt utskottets mening niigra nva omstindigheter inte forekommit som
bor féranleda ett dndrat stillningstagande frian riksdagens sida. Utskottet
avstyrker foljuktligen bifall till motion L204,

Aktiekapitalets storlek

Ar 1973 hojdes minimigriinsen for aktickapitalet fran 5 000 1l 50 000 kr.
Regeln giller numera for alla akticholag.

I motion L208 av Bengt Silfverstrand m.fl. (s) framhills att starka skl
talar {6r en Kraftig hdjning av minimikapitalet for akticbolag. Ltt limpligt
minimibelopp bér enligt motionérerna vara dtminstone 150 000 kr. [ sam-
band med en hdjning bor ocksd Overvigas en anknytning av aktickapitalet
till basbeloppet cller som ett alternstiv till sddan anknytning en upprikning
med vissa intervaller.

Utskottet vill crinra om att motioner med yrkanden om hojning av
minimigriinsen for aktiekapitalet flera ganger har tidigare behandlats av
riksdagen, senast vid 1982/83 ars riksmote. [ sitt av riksdagen godkinda
betinkande LU [982/83:16 framholi utskottet att frigan om aktickapitalets
minimigring har anknytning till sporsmdlet om olika regler for de storsta
och for de mindre bolagen. Utskottet ansig att det kunde vara motiverat att
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man vid en anpassning av akticholagslagens regler till verksamheten i de
storsta akticbolagen och inforandet av siirskilda bestimmelser for mindre
foretag refativt Kraftigt hdjer den undre griinsen for aktiekapitalet. Ut-
skottet forutsatte att regeringen vid en fornyad provning av frigan om olika
regler for de storsta och de mindre bolagen {iven Gverviiger sporsmalet om
en hdjning av griinscr{ for aktickapitalet. Nagon form av indexreglering av
aktickapitalet ansag sig utskottet dock inte bora fororda. Pi grund av det
anforda ansig utskottet inte att nagot initiativ frin riksdagens sida var
pakallat och avstyrkte bifall tll motionen.

Da fragan nu ater aktualiserats vill utskotiet hinvisa till att — enligt vad
utskottet inhiimtat — nordiska 6verliggningar inom kort kommer att pa-
borjas om en dversyn av och justeringar i de nordiska akticbolagslagarna.
Utskottet forutsitter att fragan om aktickapitalets storlek dirvid kommer
att dvervigas. Ocksi utvecklingen inom EG pa associationsrittens omrade
kan bli av betydelse. Salunda har ett ar 1975 framlagt forslag om inférande
av en siirskild associationsform for féretag som ar verksamma inom EG. det
s.k. Furopabolaget, dter tagits upp till diskussion. Enligt forslaget skulle
minimikapitalet vara 250 000 ECU (ca 1.8 milj. kr.) eller i vissa fall 100 000
ECU (ca 700 000 kr.). Vidarc har EG-kommissionen lagt fram torslag till
direktiv om inforande av en siirskild bolagsform for foretag med endast en
dgare.

Med hiinsyn till det anforda anser utskottet att ndigon riksdagens vidare
atgiird med anledning av motion L208 inte éir pakallad.

Differenticrad rostritt

Enligt huvudregeln i 3 kap. | § ABL har alla aktier lika ritt i bolaget. 1
bolagsordningen kan dock bestimmas att aktier av olika slag skall finnas
cller komma att utges. Avser olikheten mellan aktieslugen rostviirdet, giller
att ingen aktic far ha ett rostviirde som dverstiger tio ganger réstviirdet for
annan aktie. For bolag som tillkommit fore ar 1944 géller sirskilda regler.

[motion L2113 av Bengt Westerberg i fl. (fp) vrkas att forbud inférs mot
rostviirdesdifferentiering vid bérsnoterat foretags nyemission.

Utskottet erinrar om att motionsyrkanden om férbud mot rostviirdes-
differenticring tidigare har behandlats av utskottet och senast i det av
riksdagen godkiinda betinkandet LU 1986/87:27. Utskottet anslot sig diir-
vid till den uppfattning som redovisades av rostvirdeskommittén i be-
tinkandct (SOU 1986:23) Aktiers rostvirde. namligen att det saknades
tillriickligt underlag for ctt stillningstagande till fragan om rostvirdes-
differentiering. Enligt utskottets mening borde sp(‘irsmﬁlét vila i avvaktan pa
den analys som skall goras inom ramen for dgarutredningens arbete. och
utskottet avstyrkte bifall till motionsyrkandet.

Agarutredningen, vars uppgift bl.a. varit att analysera hur aktiebolagsla-
gens regler betriffande koncerner och aktiers rostriitt samt utnyttjandet av
en graderad réstritt har paverkat dgar- och inflytandeférindringarna i
industrin, har nyligen redovisat sitt arbete. I betiinkandet (SOU 1988:38)
Agande och inflytande i svenskt niringsliv framhaller utredningen att en
pataglig 6kning av Koncentrationen i de cnskilda foretagens dgar- och
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inflvtandestruktur kan konstateras under den senaste tioarsperioden. Ett
omfattande bruk av aktieslag med olika rostvirden medforde att rostandels-
koncentrationen i flertalet av féretagen var visentligt hogre in kupilinlzm-
delskoncentrationen. Bruket av rostviirdesdifferenser Okade ocksi under
perioden. Utredningen framhdller vid sin beddmning att fragan om kon-
centrationen i de enskilda foretagens dgar- och inflytandestruktur dr niira
kopplad till {oreckomsten av aktieslag med olika rostviirden. Enligt ut-
redningens mening dir en teoretiskt rimlig utgangspunkt for férdelningen av
det totala rostetalet bland bolagets dgare att rostandelen {0r varje figare star
i proportion till risktagandet. Samiidigt anser dock utredningen att det dr av
vikt att mindre och expanderande féretag med bibehdllen inflytandestruk-
tur kan erhalla riskkapital fran aktiemarknaden och att stérre toretag i vissa
fall har mojlighet att anskaffa kapital pa utlindska aktiemarknader utan att
den svenska kontrollen gir forlorad. Vid en samlad bedémning anser sig
utredningen i dagsliiget inte vilja fororda en forindring av bestimmelserna
rorande akticholags majligheter att emittera aktier med olika rostviirde.

Frigan om rostviirdet {or aktier har ocksd tagits upp av Fermentautred-
ningen. Utredningen hiinvisar till réstviirdeskommitténs dverviiganden och
framhiller att utredningen — dven om {tskilligt talar for ett forbud mot
r(')slviil‘desciiffcrenlicring i borsbolag — inte ansett sig i nuvarande lige bora
framligga nagot forslag i frigan.

Sasom framgiir av den lamnade redovisningen har frigan om rostviirdes-
differenticring dvervigts i olika sammanhang. Agarutredningens betinkan-
de kommer nu att bli féremdl fir sedvanlig beredning inom regerings-
kansliet. I friga om Fermentautredningens rapport har borsstyrelsen att ta
stitllning till vilka atgirder som kan anses pakallade med anledning av
rapporten, Utskottet anser {ér sin del att det finns skil att avvakta den
fortsatta beredningen av frdgan och dir dirfor inte nu berett att fororda
nagon indring av bestimmelserna om rostvirdesdifferentiering. Motion
1.213 avstyrks foljaktligen. - '

Vissa andra akticbolagsrittsliga fragor .

Mot bakgrund av utvecklingen pa aktiemarknaden tas i motion 1.211 av Ni¢
Gréonvall (m) upp fragor om aktiebolags fOrviirv av egna aktier, minoritets-
skyddet. styrelseledamoters skadestindsansvar och styrelscordférandens
stillning.

Enligt 7 kap. 1 § ABL far akticbolag inte forviirva cller sisom pant motta
cgna aktier. Dotterbolag far ¢j heller forviirva eller sdsom punt motta egen
aktie i moderbolaget. Dessa hestimmelser ir indispositiva. dvs. avtal fr ¢j
triffas i strid mot bestimmelserna. Fran forbudet medger dock lagen vissa
undantag. Akticbolag far silunda enligt 7 kap. 1§ andra styckét ABL

forvirva egna aktier i samband med Overtagande av affiirsrorelse. Vidare:

har ett bolag méjlighet att pa auktion ropa in aktier som har blivit utmiitta
for bolagets fordran.

Alla akticiigare har en grundliggande ritt att behandlas lika av sdvil
bolagsstimman som styrelse eller annan stéllforetriidare for ett bolag. Den-
na princip har kommit till uttryck i de s.k. generalklausulerna (8 kap. 13 §
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och Y kap. 16 § ABL) och innebiir bl.a. att bolagsorganen iir skyldiga att
handla lojalt mot en aktieligarminoritet.

Forutom de ovan nimnda generalklausulerna finns andra regler i ABL till
skvdd for en aktiedgarminoritet. Silunda kan en minoritet utse en revisor
(10 kap. 1§ 4 st.) och fi till stind c¢n siirskild granskning av bolagets
forvaltning och rikenskaper (10 kap. 14 §). Vidare kan nimnas att dgare av
en tiondel av samtliga aktier har riitt att begiira uppskov med vissa beslut till
fortsatt ordinarie stimma (9 kap.-5 §). att begiira extra bolagsstimma (9
kap. 6 §). att pakalla viss vinstutdelning (12 kap. 3 §). att vid maktmissbruk
pikalla tvngslikvidation (13 kap. 3 §) samt riitt att véigra ansvarsfrihet och
att fora skadestandstalan mot stvrelseledamot pd bolagets viignar (15 kap.
59). '

I friga om stvrelseledamots skadestindsansvar foljer av 15 kap. 1 § ABL
att den som vid fullgdrande av sitt uppdrag uppsatligen eller av oaktsamhet
skadar bolaget ir skyldig att ersiitta skadan. Detsamma géller nir skadan
vallas akticigare eller annan ge.nom dvertriidelse av reglerna i ABL eller
bolagsordningen. Skadestandsansvaret dr inte begrinsat till vissa skadety-
per utan kan t.ex. uppkomma vid dvertridelser av generalklausulen i 8 kap.
13 § ABL. Skadestandsansvarct for en styrelseledamot kan enligt 15 kap.
4 § ABL jimkas efter vad som ir skilligt med hiinsyn till handlingens
beskaffenhet, skadans storlek och omstiindigheterna 1 Ovrigt.

Enligt ABL finns for aktiebolag tva ledningsorgan, niimligen styrelse (8
kap. 1 §) och verkstillande direktor (8 kap. 3 §). I praktiken forekommer
dock flera olika varianter. Silunda kan styrelsens ordforande fullgdra upp-
gifter inom bolagets 1opande forvaltning, och man talar di om en s.k.
arbetande styvrelseordférande. I sadana fall sker en uppdelning av verkstil-
lande direktorens uppgifter mellan denne och styrelscordforanden.

Enligt motioniren talar starka skal for att akticbolag under vissa om-
stiindigheter bor kunna medges att inkdpa cgna aktier. och frigan om
infoérande av en sidan mojlighet bor dirfor utredas snarast. Vidare anser
motionéren att minoritetsskyddet 1 svensk aktiebolagsritt behdver forbatt-
ras genom inférande av regler — framfor allt for famansféretag — av
innebdrd att akticiigare som tillsammans kan redovisa ett akticinnchayv av
minst 40 % alltid skall dga riitt till en styrelseplats, under férutsiittning att
majoritetens aktier icke var fordelade pa fler iin tio hiinder. Motioniren tar
ocksi upp styrelseledamots skadestandsansvar och framhiller att en enskild
stvrelseledamots ekonomiska ansvar maste begriinsas och att diirvid ocksi
_ frigan om ansvarsforséikring bor utredas och dverviigas. Vidare bor skade-
stindsreglerna for styrelseledamdéter sammanforas i ett avsnitt i ABL och
utformas enhetligt. Slutligen framhiller motionéren att det ir angeliget att
ordforanderollén i svensk akticbolagsforvaltning blir foremal for Gvervigan-
den. Siadana dverviganden bar leda till att ordforandens stillning utvecklas
sh att ordféranden far ett sérskilt ansvar for tillsynen dver den verkstillande
lednihgens verksamhet och f6r att styrelsens beslut vederborligen genom-
fors.

. Utskottet konstaterar att det i den allmiinna debatten under de senaste
dren framfoérts stark kritik mot vissa tendenser och hiindelser pa akticmark-
naden och krav har rests pd forindringar i regelsystemet. ndgot som av-
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speglat sig saviil 1 den nu aktuella motionen som i motioner till tidigare
riksmoten (se LU 1986/87:5). Utskottet kan for sin del instimma i upp-
fattningen att hiindelseutvecklingen i flera avseenden iir oroande och att det
ir angeliiget att man kommer till riatta med de missforhallanden som synes
ha uppstitt. Det kan enligt utskottets mening inte uteslutas att ABlL.s
regelsvstem. som kom till da forhaltandena pa aktiemarknaden var an-
norlunda, inte lingre fullt ut motsvarar de krav som maste stillas. Det ir
darfor tllfredsstillande att initiativ tagits i olika sammanhang som syftar till
en torbittring av forhallandena.

Salunda tillkallade regeringen &r 1985 dgarutredningen (1 1985:04) tOr att
utreda digar- och inflytandefragor i svenskt nédringsliv. Utredningen har
nyvligen avlimnat sitt huvudbetinkande (SOU 1988:38) Agande och in-
fivtande i svenskt niiringsliv. I betinkandet berors fragan om svenska fore-
tag borde beredas majlighet att aterképa egna aktier, och utredningen
konstaterar att det motiv som i debatten framforts tor en sadan forindring
ar bla. ‘att foretagen dirigenom skulle ges en vtterligare mojlighet att
overfora overskottskapital till dgarna. Enligt utredningens mening torde
dock detta motiv delvis vara avhingigt av den skillnad som foreligger vid
beskattningen mellan utdelningsinkomster och viirdestegring. Agarutred-
ningen hitnvisar hirvid till att utredningen om reformerad f{oretagsbeskatt-
ning har att ta stilining till vilka findringar i1 gillande skatteregler som kan
genomforas for att stimulera kapitalet till dkad rorlighet mellan olika fore-
tag och branscher och anser att en eventucell provning av férslaget om
dterkop av egna aktier bor ansta till dess klarhet vunnits om kommande
foriindringar i skattereglerna.

Vidare har. som ovan redovisats (s. 16 f.). regeringen i februari 1987
tillkallat en kommitté med uppgift att géra ¢n éversyn av viirdepappers-
marknaden (Fi [987:03). I dircktiven (dir. 1987:11) hiinvisas bl.a. till att det
under senare tid i olika sammanhang framforts dnskemil om aktiebo-
lagsritttsliga lagstiftningsitgiirder for att stirka akticiigarnas stillning och
att vissa av dessa onskemal har néra anknvtning Gl forhallandena pa
viirdepappersmarknaden.

Forhallandena pa aktiemarknaden har dven i andra sammanhang lett till
aktivitet. BlLa. tillkallade borsstyrelsen i junuart 1987 1re utredare for att
mot bakgrund av hiindelseforloppet i Fermenta analysera de principfragor
och dvriga forhallunden som ir av betydelse for fondborsen och aktiemark-
naden. Den s.k. Fermentautredningen limnade i augusti 1988 en slutrap-
port till fondbérsen. Fermenta — fakta och erfarenheter. I rapporten fram-
liggs forslag till indringar i ABL som bl.a. syftar Gl att stiirka minoritets-
skvddet. Vidare behandlas bl.a. fragor om foretagsledningens organisation.
* Enligt utskottets mening bér inte riksdagen nu genom nigra uttalanden
foregripa regeringens stillningstaganden till dgarutredningens forslag och
resultatet av viirdepappersmarknadskommitténs arbete. Aven de atgirder
som kan [6ranledas av Fermentautredningens rapport bor enligt utskottets
mening avvaktas. Flertalet av de remissinstanser som yttrat sig over mo-
tionen har ocksd ansett att nagra itgirder med anledning av motionen inte
ir erforderliga med hiinsyn till pagiiende utredningar pa omradet. Utskottet
forutsiitter att regeringen vid sina stillningstaganden noga dverviiger i vad
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man det med hiinsyn till vad som anfors @ motionen idr befogat att ocksi
andra lagstiftningsiatgiirder vidtas 1 svfte att komma till ritta med misstor-
hallandena pa aktiemarknaden.

Med anledning av vad som anfors i motionen om begriinsning av styrel-

seledamoters skadestindsansvar vill utskottet understryka att styrelsen i ett

aktiebolag fyler en synnerligen viktig funktion. Det ir dirfor viktigt att
varje styrelseledamot kiinner sitt ansvar for att ledningsfunktionen utdvas
pa et riktige sdtt. Utskottet vill ocksd erinra om att en styrelseledamots
skadestandsansvar alltid dr individuellt eftersom det dr en forutsiittning for
att ansvar skall kunna utkriivas att vederbdrande med uppsiat eller av
oaktsamhet skadat bolaget cller annan. Skadestindsansvaret kan dven jiam-
kas enligt 15 Kap. 4 § ABL. [ linje med vad utskottet uttalade ar 1987 vid
behandlingen av ett motionstorslag om begrinsning av vissa stvrelseledamao-
ters skadestandsansvar kan utskottet inte finna att en ansvarsbegriinsning ir
pikallad. Inte heller kan utskottet finna det motiverat att frigan om an-
svarsforsikring skall utredas.

Pi grund av det anférda anser utskottet att motion 1.211 inte bor foran-
leda nagon riksdagens vidare atgird.

Registrering av ndringsverksamhet

Enligt handelsregisterlagen (1974:157) skall handelsregister foras hos lans-
styrelsen. Det finns ctt handelsregister for varje lin. I handelsregister infors
enskilda néiringsidkare och handelsbolag samt idecella foreningar och stiftel-
scr som-idkar niring. Handelsbolag och andra nitringsidkare registreras i
handelsregistret under den firma, dvs: den beniimning. under vilken verk-
samheten bedrivs, Firma skall tydligt skilja sig fran annan i samma register
forut inford firma, dven om firmorna inte avser verksumhet av samma cller
liknande slag.

Enligt foreningslagen skall ekonomiska foreningar registreras hos linssty-
relserna i linsvis forda foreningsregister. Skydd for féreningens firma giiller
dock inom hela landet.

Aktiebolag registreras enligt ABL 1 akticbolagsregistret som ir ctt cen-
tralt register. Registreringsmyndighet ir patent- och registreringsverket, och
registreringsverksamheten handhas av verkets bolagsbvra i Sundsvall.

I motion 1.212 v Per-Richard Molén (m) begiirs torslag om att all regi-
strering av ndringsverksamhet skall ombesdrjus av en enda myndighet.
Skiilet hiirfor dr enligt motiondren frimst att underliitta mojligheten att med
hjilp av de firmarittsliga reglerna ta till vara konsumenternas och borgeni-
rernas intresse av att kunna folja en niringsverksamhet. Motioniren anser
darfor att handelsregistren, forenings- och stiftelseregistren bor dverforas
frin linsstyrelserna till bolagsbyran. Bolagsbyran. som dirmed fir utokade
arbetsuppgifter, bor goras till en cgen myndighet.

Utskottet konstaterar att ett genomidrande av motionsforslaget forut-
sitter att samtliga register fors med hjilp av ADB-teknik. Sidan ADB-
registrering sker i dag endast betriffande aktiebolagsregistret.

I samband med inférandet av den nya lagen om ckonomiska foreningar
dverviigdes frigan om regional eller central tdreningsregistrering (se prop.
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1986/87:7 s. 71 f. och LU20 s, 12). Skiilen or att regional registrering valdes
var bl.a. att en central registrering inte skulle medféra nagra besparingar
och att féreningarnas behov av service i form av radgivning och information
littare kunde tillgodoses med en regional hantering av registreringsiirenden.
Inte heller ansdgs central registrering vara en forutsittning for det behov
som forelag av att utstricka skyddsomridet for registrerade foreningsfirmor
till heia landet. Tillriickliga uppgifter hiirtor kunde enligt propositionen
erhillus frin det allminna foretagsregistret som inrittades hos statistiska
centralbyran dar 1984, Vidare hinvisade departementschefen till att en for-
sOksverksamhet pagick med registrering av ckonomiska foreningar med
ADB-teknik. En sidan forsoksverksamhet med regionala ADB-register
inncbar dock inte enligt huns mening att frigan om en central registrering
foregreps oftersom det dr fullt mojligt att sammanféra de lansvis forda
registren till ctt centralt register.
Enligt vad utskottet erfarit har linsstyrelsernas  organisationsnimnd
(LON) i skrivelse den 27 oktober 1988 hos regeringen begiirt ett besiut om
att linsstyrelsernas handels- och foreningsregister skall féras med ADB-
stod samt att erforderfiga medel hirfor beviljas. En sddan datorisering
skulle enligt 1.ON medfora en rad fordelar sisom bl.a. snabbare hand-
tiggningstider och en majlighet till rikstickande firmagranskning.
Utskottet vill ocksi erinra om att fragan om ett utdkat skvdd mot vil-
seledande firma tagits upp av riksskatteverket. I sin rapport 1987:3. Vil-
seledande firma, toresldr riksskatteverket vissa atgirder som skall dka
firmas tillforlitlighet som identitetsbeteckning. Sdlunda foreslas bl.a. att en
karantiinsbestimmelse infors for firma. som innebiir ett férbud mot att en
avregistrerad firma registreras pa nvtt inom tvi ar. For att karantiinsbe-

stimmelsen skall 4 avsedd effekt for all niringsverksamhet miste den,
enligt riksskatteverket. kompletteras med andra dtgirder. Exempelvis skall
‘kriivas att ensamritten till firmor som registreras i handelsregister stricks ut
till hela lundet. Vidare bor, enligt riksskatteverket, firmaregistreringen ord-
nas sit att samordning uppnas vid registrering i nuvarande akticbolags-
registret. handelsregistren och foreningsregistren. — Rapporten, som har
remissbehandlats. dverviigs for nirvarande inom justiticdepartementet.

Av det ovan redovisade framgir att regeringen nu har att ta stillning till
tforslag som ror den framtida utvecklingen av registreringen fér niirings-
verksamhet. Enligt utskottets mening bor riksdagen inte genom ndgra ut-
tulanden med anledning av motionen féregripa regeringens stillningstagan-
den irdessa fragor. Motion L212 bir dérlor inte foranleda nagon riksdagens
dtgéird.
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Hemstallan

Utskottet hemstiller . .

L. betriffande uppskrivaing av anliggningstillgangur
att riksdagen avslar motion 1987/88:1L.206,

2. betrattande riktade emissioner
att riksdagen avslar motion 1987/88:1.204,

3. betriffande aktickapitalets storlek |
att riksdagen avslir motion 1987/88:L208.

4. betraffande differentierad rostrt
att riksdagen avslar motion 1987/88:1.213,

5. betriffande vissa akticholugsritsliga frigor
att riksdagen avslar motion 1987/88:L211,

6. betriffande registrering av néringsverksamhet
att riksdagen avslar motion 1987/88:1.212.

Stockholm den 22 november 1988

Pa lagutskottets viignar

Rolf Dahlberg

Nirvarande:. Rolf Dahlberg (m). Lennart Andersson (s}, Owe Andréasson
(s). Stig Gustafsson (s). Ulla Orring (fp). Martin Olsson (¢). Inger Hestvik
(s). Allan Ekstrom (m). Bengt Kronblad (s). Gunnar Thollander (s). Hans
Rosengren (s). Ewy Maller (m). Bengt Harding Olson (fp). Stina Eliasson
(¢). Elisabeth Persson (vpk). Elisabet Franzén (mp) och Lena Bostrom (s).

Reservationer
Riktade emissioner (mom. 2)

Ulla Orring (fp). Marin-Olsson (c). Bengt Harding Olson (fp). Stina Elias-
son (c) och Elisabet Franzén (mp) anser

dels att den del av utskottets yttrande - som pd s. 26 borjar med “Sedan
fragan™ och slutar med “motion L204™" bort ha féljande lydelse:

Utskottet vill erinra om -att Leo-kommissionen pavisat att emissioner
riktade till siavil ledande befattningshavare som anstillda i allminhet haft
en betydande omfattning under ‘de senaste dren. Som framhdlls i motion
L204 (c) har utvecklingen ocksd visat att reglerna om riktade emissioner
missbrukats och lett till nackdelar for de aktiedgare som inte har Kunnat
utnyttja sin foretridesriitt. Enligt utskottets mening kan det mot den bak-
grunden med fog ifragasittas om géllande regler ger de enskilda aktiesigarna
ett tillrickligt skydd mot maktmissbruk frin bolagsledning eller den be-
stimmande akticiigargruppen i ett bolag.

Utskottet anser for sin del att hiinsynen till de enskilda aktiedgarna kritver
att bolagsstimman ges det avgdrande inflytandet vid beslut om riktade

emissioner i allmiinhet. Genom en sadan ordning skapas garantier for att

3 Riksdagen 1958/89. 8 saml. Nr'7
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beslut om riktade emissioner och liknande transaktioner fattas i former som -

ir betrypgande frin minoritetsskyddssynpunkt och for att informations-
givningen bide fore och efter ett sidant beslut fyller hogt stillda krav. 1
Syfte att stiirka minoritetens stéllning bor darfor mojligheten for bolags-
stimman att till stvrelsen delegera uppgiften att fatta aktuclla beslut av-
skaffas. IFor att vterligare titigodose kravet pa ett tillfredsstillande minori-
tetsskvdd bor enligt utskottets mening samtliga beslut om riktade emissio-
ner endast kunna fattas av en kvalificerad majoritet pd bolagsstimman.
Vidare anser utskottet — i likhet med motionérerna — att mojlighcten for
bolagsstimman att i efterhand godkinna beslut om riktade emissioner bér

avskaffas. Om bolagsstimman f3rst i efterhand forelidggs ett emissionsbe-

slut for godkinnande kan det enligt utskottets mening foreligga risk for att
bolagsstimmans handlingsfrihet i praktiken blir begriansad. En forutsatt-
ning. for att de enskilda aktiedigarna skall kunna ges ett reellt inflytande ar
diirfor att fragor om riktade emissioner av aktuellt slag alltid i forsta hand
skall behandlas av bolagsstimman.

Utskottet, som tillstyrker bifall till motion L204, foérordar att riksdagen
hos regeringen begiir forslag orn dndrade regler t6r riktade emissioner i
cnlighet med det anforda. ’

dels att utskottets hemstilllan under moment 2 bort ha foljande lydelse:
2. betriffunde riktade emissioner .
att riksdagen med bifall till motion 1988/89:L204 som sin mening ger
regeringen till kiinna vad utskottet anfort.

Differenticrad rostriitt (mom. 4) -
" Ulla Orring och.Bengt Harding Olson (bada fp) anser

dels att den del av utskottets vitrande som pa s. 28 borjar med "Sdsom
" framgar™ och slutar med “avstyrks foljaktligen.” bort ha foljande lydelse:

Frigan om rostviirdesdifferentiering har varit foremal for Gverviiganden
av rostviicrdeskommittén. [ betinkandet (SOU 1986:23) Aktiers rostviirde
konstaterade kommittén att det inte fanns tillriickligt underlag for att ta
stilllning 1 frigan om rostvirdesdifferentiering. Kommittén som bl.a. hiin-
visade till att dgarutredningen kartligger frigor om det korsvisa dgandet
ansdg att frigan om rostviirdesdifferentiering i stillet borde stillas samman
med bl.a. det arbete som bedrivs av iigurutrcdningen.

Agarutredningen har nyliger avldmnat sitt .huvﬁdbetémkandc (SOU
1988:38) Agunde och inflytande i svenskt néringsliv. Utredningen anser sig

vid en samlad bedémning inte i dagsliget vilja fororda en fordndring av

bestimmelserna rérande aktiebolags méjligheter att emittera aktier med
olika rostviirde. en till betinkandet fogad fp-reservation framhdlls bl.a. att
lika risk pa aktiemarknaden skall ge lika ritt till inflytande och dirfor bor
riitten for borsforetag pd Al- och Al-listan att vid nyemissioner utge aktier
med ligre rostviirde avskaffas.

Utskottet kan for sin del helt ansluta sig till vad som anfors i den niimnda
reservationen. Salunda bor enligt utskottets mening lika risk pa aktiemark-

1988/89:LU7

34



naden ge lika ritt till inflytande. Ritten for borsféretug att vid nyemission

ge ut aktier med. ldgre rostviirde bor dirfor avskaffas. En sadan ordning .

skulle ocksd som framhills 1 motionen skydda de smi akticdgarna och
minska maktkoncentrationen inom storforetagen. Vidare skulle enligt ut-
skottets uppfattning sannolikt antalet s.k. maktaffirer minska om majlig-
heten till differentierad rostratt avskaffades.

Utskottet anser saledes att det redan nu finns underlag for att genomfora
den i1 motion L213 forordade dndringen i akticbolagslagen. Vad utskottet
anfort bar med bifall till motion L213 ges regeringen till kiinna.

" dels att utskottets hemstillan under moment 4 bort ha féljande lydelse:

4. betriffande differentierad rostrin
att riksdagen med bifall till motion 1988/89:1.213 som sin mening ger
regeringen till kdnna vad utskottet anfort.
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Remissyttranden over mation 1987/88:1.206

Riksskatteverket

Den i motionen aberopade nytillkomna spirregein avseende avgiende med-

lems rittt att aterfd sina medlemsinsatser (4 kap. | §) och hindret dirvidlag

ot att dela ut fran reservfonden. uppskrivaingsfonden och forlagsinsatser-
na dr oviisentlig och vintressant i samband med den friga som viickes i

motionen.
Det viisentliga ir enligt riksskatteverkets uppfattning skyddet av det egna

kapitalet i den ckonomiska toreningen gentemot aktioner som de kvarvar- - -

ande medlemmarna kan dstadkomma. Det dir helt klart att forslaget ur-
holkar det faktiska skyddet — som redan ér svagt i ekonomiska féreningar
— av egna kapitalet. Uppskrivning av anliggningstillgang skulle via upp-
skrivningsfond som anviinds for forlusttdckning kunna fresta till att limna
stdrre aterbiiringar och efterlikvider éin som ir ekonomiskt forsvarbart.

Riksskatteverket anser med stdd av vad som ovan anforts att forslaget i
motionen bor avstyrkas.

Bokforingsnimnden

Bokforingsniimnden (BFN) hiinvisar till .ett remissvar dv den 7 juni 1985
Over motion 1984/85:390 av Knut Wachtmeister vari avliimnades synpunkter
betriiffande motsvarande frigestillning giilllande aktiebolag. Forutsatt att
vissa i remissvarét avlimnade synpunkter beaktades tillstyrkte BFN denna
motion. Beslutet motiverades av-de praktiska oligenheter som foreldg till
foljd av beslut om aktiekapitalokning genom fondemission med pafoljande
nedsittning av aktickapitalet.

“Nagra praktiska oligenheter féreligger diremot intc i en ckonomisk
forening da denna inte édr underkastad de striinga krav som géiller for bundet
kapital i ett aktiebolag, Detta forhallande ir principiellt oforiindrat i lagen
. (1987:607) om ekonomiska foreningar som giiller frin 1 januari 1988.

BEN anser dirfor inte att ekonomiska foreningar bor ges vidgade majlig-
heter att anvinda medel i uppskrivningsfond och avstyrker dirfor mo-
tionen.

Kooperativa forbundet

Senast Kooperativa forbundet (KF) hade att ta stillning till férslag om att
cekonomisk forening skulle kunna satta av till uppskrivningsfond var i yttran-
de dver promemorian “Nya redovisningsregler f6r ekonomiska foreningar

m.m.” (Ds Ju 1979:14). KF fann det naturligt att en sadan mojlighet..

genom uppskriviing av anliiggningstille&ngar, skulle std éppen or en cko-
nomisk forening pa samma siitt som for aktiebolaget. Av naturliga skil var
cemissionsfallet inte aktuellt utan fér den ekonomiska foreningens del be-
griinsades riitten att utnyvttja fonden tll att skriva ned andra anliggningstill-
gdngar med motsvarande belopp.
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Nu hat mojligheterna att utnyttja uppskrivningsfonden utvidgats i aktie-
bolagslagen. Akticbolaget kan under vissa forutsittningar anviinda fonden
for forlusttickning. Pa den hir punkten skiljer sig inte den ekonomiska
foreningens och aktiebolagets behov av att kunna anviinda sig av upp-

) skrivningsfondsinstitutet.

En spiirregel behovs, si att uppskrivringen inte indirekt. genom vinstut-
delning cHer pa annat siitt, kan foras ut ur foretaget. Utvidgningen i aktie-
bolagslagen att utnvttja uppskrivningsfonden har kombinerats med en sa-
dan regel. ' ‘

I den nya lag om ekonomiska foreningar. som giiller frin 1 januari 1988,
finns en spirregel med motsvarande funktion redan intagen. 1 4 kap. 1 §
stadgas att forekomsten av uppskrivningstond skall beaktas i samband med
att medlem uttriider ur féreningen och da gor ansprak pa dtt dterfi med-
lemsinsatsen. For att understrvka uppskrivningsfondens bundenhet och
dessutom na vtterligare dverensstimmelse med aktiebolagslagen skulle den-
na regel kunna komplettéras med ett tredrigt forbud mot vinstutdelning
sedan uppskrivningsfond anvints for forlusttiickning. '

Sammanfattningsvis anser alltsa KF att ekonomisk forening, i lika hog
grad som aktiebolag, har behov av att kunna anviinda uppskrivningsfond fér
forlusttackning. Vidare anser KF att den sparregel som redan finns i for-
eningslagen med det ovan foreslagna tilldgget bor vara tillfyllest for ate
motverka att belopp motsvarande en uppskrivning som anviints for for-
lusttickning delas ut frin féreningen. Mot bakgrund hiirav tillstyrker KF att
den i motionen foreslagna dndringen i foreningslagen genomfors. '

Lantbrukarnas riksférbund (LRF)
Sammanfattning av LRFs synpunkter

Sammanfattningsvis vill LRF framhilla foljande:

— LRFs tdigare principiella stillningstagande om bildande av uppskriv-
ningsfond kvarstar. ' '

— Det bor i princip foréligga likhet i lagstiftningen mellan aktiecbolag och
ckonomisk forening varfor den i motionen framlagda hemstiillan bér
analyseras vidare. o _

— Om analysen visar att inga allvarliga negativa cffekter uppstir stédjer
I.RF motionens hemstillan om att foreningslagen indras sb att ekono-
miska foreningar ges mojlighet att utnyttja uppskrivningsfond till for-
lusttiickning. '

Sammanfattning av motionen

Motionen tar upp fragan om hur uppskrivning av anliggningstillgdngar kan
utnyttjas. Det pivisas skillnaden mellan ett aktiebolags och en ekonomisk
forenings mojlighet att utnyttja uppskrivningar pa anliggningstillgingar {6r
olika dndamal. Aktiebolaget kan utnyttja uppskrivningsbelopp till att dka
aktiekapitalet genom ny- eller fondemission. Enligt lag SFS 1986:1235 har
akticbolaget dven maojlighet att utnyttja uppskrivaingshelopp till att ticka
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forlust. Motionirerna hemstiiller att motsvarande mojlighet att ticka forlust
dven skall gilla ekonomisk térening.

LLRFs synpunkter

Den i motionen berodrda frigan om uppskrivningsfondens anviindande var
foremil for diskussion redan 1979. Kooperationsutredningen framhdil att
det ¢ borde foreligga ndgra skillnader mellan ekonomiska féreningar och
akticbolag i anviindningen av uppskrivningsfond. Kooperationsutredningen
hemstilllde 1 “"Nva redovisningregler for ekonomiska foreningar m.m.”

(Ds Ju 1979:14) att féreningslagen dndras sa att mojlighet skapas till dels en

permanent bindning av anliiggningstillgingars uppskrivna virde i en'reserv-
fond, en permanent uppskrivningsfond eller annan fond. dcls en upp-
skrivningsfond for tillfillig bindning av anldggningstillgngars uppskrivna
viirde.

I dvervigandena till "Nya redovisningsregler for ekonomiska foreningar
m.m.” (Ds Ju 1979:14) sigs att en uppskrivning av virdet pd en anligg-
ningstillgang gor att en orcaliserad virdestegring tas fram. Detta motsvarar
ingen vinst pa forctagets verksamhet. Ur detta perspektiv borde en upp-
skrivning vara férbjuden. Av billighetsskiil har dock inforts mojligheten till
uppskrivning for att foretagen skall kunna ta upp ett mer realistiskt virde pa
anliiggningstillghngarna. Denna uppskrivning kan i dag endast anviindas till
nedskrivaing av andra anldggningstillgadngar.

Vidare {ramhalls att ¢n annaa sak dr hur uppskrivningsbeloppet tar
anviindas. Med hiinsyn till att uppskrivningsbcloppet inte 4r ndgon vinst
som far delas ut miste uppskrivningsbeloppet pa nigot sitt bindas i fore-
taget. T aktiebolaget dr detta méjligt eftersom beloppet via fondemission

kan tillféras aktiekapitalet och diarmed bli bundet. En uppskrivning som ~

anviinds till fondemission kan ¢ bindas lika hart i foreningen som i bolaget.

I overviigandena till Ds Ju 1979:14 sades att sdrskilda atgarder inte bor
vidtas {Or att i fOreningen mojliggdra en permanent bmdmn& av upp-
skrivningsbelopp till det bundna egna kapitalet. 1 sammanhanget. sade
man, bor beaktas att en bindning till reservfonden knappast dr mojlig.
Denna fond anviinds for att ticka forlust i verksamheten. En bindning till
reservfonden skulle dirfor kunna innebéra att forbud att anvinda beloppet
tor vinstutdelning skulle dvertridas. Genom att en forlust ticks via upp-
skrivningsbelopp som tillforts reservfonden dppnas méjligheten till vinstut-
delning av belopp som annars hade mist atgh for forlusttickning. Man sade
dven. att en uppskrivning inte kan “lagras™ i en sddan permancnt fond utan
att pa nagot siitt komma till anviindning.

I LRFs remissvar pa departementspromemorian Ds Ju 1979:14 framhal-
les att det inte bor foreligga nigra skillnader i anvindandet av uppskriv-
- ningsfond mellan akticbolag och ckonomiska féreningar. LRF sadc vidare
©att det bor foreligga riitt for ekonomiska foreningar att bilda saval perma-
nent bunden som tillfilligt bunden uppskrivningsfond. LRF ansag att de
lagtekniska komplikationerna med en permancnt uppskrivningsfond boér
kunna losas. LRF anser att detta dr giltigt dven 1 dag.

1.RF anser dlltjdml att 'som grundlaggande princip bor giilla att llkhet i
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lagstiftningen bor foreligga mellan den ekonomiska foreningen och aktiebo-
laget. Den ekonomiska foreningen bor som foretagsform vara si flexibel
och effektiv som mojligt utifran konsumentens/producentens synvinkel. 1
forhallande till akticholaget méste dock vissa skillnader i Tagstiftningen
accepteras bland annat vad giller behandlingen av eget kup-ital. '

LRF anser att foljderna av den i motionen framlagda hemstillan bér
analyscras ytterligare. Analysen bor klargdra i vad mén den foreslagna
torindringen i lagstiftningen péverkar foreningen utifrin aspekterna kon-
kurrenskraft och skydd av det egna kapitalet.

Visar en dylik analys att inga allvarliga negativa effekter kan viintas
uppstd stiller LRF sig bakom motiondrernas hemstiéllan att ckonomiska
foreningar far utnyttja uppskrivningsfonden till forlusttickning.

Foéreningen Auktoriserade revisorer FAR
FARs stallningstagande

FAR avstyrker motionen.

Motivering

[agstiftaren har vid utformningen av reglerna om uppskrivning av an-
liggningstillgdngar och om uppskrivningsfond velat siikerstiilla att upp-
skrivningsbeloppet, som representerar en dnnu ¢j realiserad virdestegring,
inte anvinds for utdelning. For att forebygga kringgdende finns ocksa regler
som hindrar att en ansamlad forlust tiicks genom uppskrivning och'vinstme-
del dérefter omedelbart utdelas utan sérskild provning. '

Just detta betraktelsesiitt ligger bakom den &ndring i aktiebolagslagen
som gav aktiebolag riitt att anviindé uppskrivningsfond for férlusttickning
pa villkor att ett tredrigt utdelningsf(ifbud iakttas (SOU 19Y86:1235, av mo-
tiondrerna kallad lagstiftning ar 1987"). Den av motionirerna citerade
motiveringen i Ds Fi 1986:19 for att inte dppna motsvarande méjlighet for
ekonomiska foreningar ar enligt FARs uppfattning vilgrundad och alitjimt
giltig. '

Motiondrerna aberopar en regel i den nya lagen (1987:667) om ekonomis- -

ka foreningar som stdd for sin uppfattning att den nimnda motiveringen
inte lingre skulle figa aktualitet. Den regel som avses miste vara 4 kap. 1 §
forsta stycket. Dir siigs:

Nir en medlem har avgétt har han ritt att sex manader efter avgangen fi
ut sina inbetalda medlemsinsatser. Beloppet far dock inte dverstiga vad som
beldper pa honom i forhallande till Gvriga medlemmar av féreningens cgna
kapital enligt den balansriikning som hanfor sig till tiden for avgingen. Vid
beriikningen av foreningens cgna kapital skall bortses fran reservfonden.
uppskrivningsfonden och férlagsinsatserna.

Regelns innebdrd ér att andel i uppskrivringsfonden inte far utbetalas till
avgaende medlem. Finns det bade ansamlad forlust och uppskrivningsfond i
foreningen skall utbetalningen alltsd minskas med andelen i férlusten men
inte dkas med a'ndclen'i uppskrivningsfonden. Detta star helt i dverensstim-
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melse med grundtanken att orcaliserad viirdestegring inte far anviindas till
utdelning cller annan vederlagsfri utbetalning till deligare utan sirskild
provaing. ‘ :

Motioniirerna foreslar nu att uppskrivningsfonden skall fa anvindas {or
forlusttiickning. Sker (lcttu.gcnombryles spirren i 4 kap. 1 §. Det iir salunda
helt felaktigt att Aberopa spirregeln som motiv for forslaget.

Inte heller i évrigt ser FAR nizon anledning att nu franga den giitlande
lagens instillning till riitten att utrvttja uppskrivning och uppskrivningsfond
i ekonomiska féreningar.

Svenska revisorsamtfundet SRS

Bakgrunden till att de {indrade reglerna i akticbolagslagen infordes var en
striivan att forenkla regelsvstemet. inte att vidga mdjlighcterna att utnyttja
de medel som var avsatta till uppskrivningstonden. Forslaget aktualiserades
friimst genom de effekter som vinstdelningsskatten kan ge upphov till ge-
nom dess reala vinstbegrepp. Fripan om ckonomisk forening skall kunna
anviinda uppskrivningsfond till annat indamal in uppskrivnihg av anligg-
ningstillgdngar har under de senaste aren aktualiserats dels i samband med
dversynen av vinstdelningsskatten och dels under arbetet med den nya lagen
om ekonomiska foreningar. Overvigandena utmyvnnade i att ndgon sadan
utvidgning av iindamilen fér vilka uppskrivningsfond kan anviindas inte
foreslogs (prop. 1986/87:42 5. 43 och 1986/87:7 5. 177).

Aven om skyddet for det bundia kapitalet i viss min stiirkts genom den
nva lagen om ekonomiska foreningar finns det fortfarande skillnader i
kapitalets bundenhet melian uklic'-boiug och ckonomiska foreningar. Dessa
skillnader medfor att det iven enligt den nva lagstiftningen ir majligt for
medlemmar att komma i atnjutande av insatskapitalet och att dela ut
dverskott i annan form dn traditionell vinstutdelning. Samfundet anser
diirfor att de sKil som lig till grund for beslutet att inte utvidga de dndamél
tor vilka uppskrivningsfond kan utnyttjas alltjimt har giltighet varfor £or-
slaget i motionen avstyrks.
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Remissyttranden 6ver motion 1987/88:1.211
Bankinspektionen |

Gemensamt f6r de omriden Gronvall tagit upp i sin motion r att de utgér
exempel pa siidana centrala fragor inom akticbolagsritten som aktualiserats
och varit foremdl for debatt sirskilt under de senaste édren. Debatten om
niringslivets villkor och frigor som ror intresset av att siikerstilla allmén-
hetens och akticiigarnas fortroende for ett vl fungerande aftirstiv beror till
stor del pd att de svenska foretagen under senare ar agerat pa en mycket
expansiv marknad. De stora strukturella forindringarna inom det svenska
niringslivet och den turbulens som periodvis kiinnetecknat den svenska
kapital- och V'iiﬂlcpuppﬂélmlrknaden under de senaste drens snabba ut-
veckling dr omstindigheter som bidragit till att stilla frigorna, om under
vilka villkor de svenska aktiebolagen och deras ledningar skall verka och
agera. i fokus.

De frigor som viicks genom motionen berdr inte sadana omriden som ér
specifika for de institut som star under bankinspektionens tillsyn eller som
bankinspektionen kommer i dirckt kontakt med genom sin verksambet.
Men eftersom flertalet institut under inspektionens tillsyn utgors av aktie-
.bolag toreligger dven fran inspektionens sida ett starkt intresse av att
lagstiftningen pa det akticholagsriittsliga omradet kontinuerligt ses dver och
anpassas till de torindringar som sker inom affirslivet och de marknader
diir svenska foretag agerar.

Aterkop av egna akticr

"Bankinspektionen har i olika sammanhang framhillit att det ir angeliget
att den svenska lagstiftning som reglerar svenska foretags villkor harmonise-
ras med utlindsk lagstiftning sd att de svenska foretagen inte pa centrala
-omriden vidkiinns betydande konkurrensnackdelar.

Bankinspektionen anser emellertid inte att de problem Grénvall pekat pé
nitt en sadan omfattning att det finns tillriickliga skil att sirskilt utreda
fragun om dterkdp av aktier. Som ocksd papekats i motionen bvgger den
svenska aktiebolagslagen pa den grundliggande principen att ctt aktiebo-
lags aktickapital omges av stringa formella bestimmelser och att éindringar
dirav endast kan beslutas genom striingt formella beslut. Skvddet for aktie-
dgarnas intressen ir det primira och forbudet for aktiebolag att forvirva
cgna aktier dir centralt. Nagot'behov av att rubba dessa principer enbart for
att kunna 16sa problemen med dverlikviditet synes for niirvarande inte

" foreligga. Problemen med att finna goda placeringsobjekt pa virdepappers-
marknaden torde i grunden inte elimineras bara genom att bolagen som ett
alternativ dven tillits “investera™ i egna aktier. Frigan om de stundom
misstinkliggjorda dgarkedjor som uppstitt till foljd av framfor allt stora
foretags placering av sin éverlikviditet bor ocksa i forsta hand behandlas i
annan ordning.
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Bunkinspektionen vill 1 sammanhanget ocksd peka pa de invindningar
som kan resas mot att ett aktiebolag skulle tillatas kopa egna aktier or att
viarda aktieviirdet och uppriitthédlla borskursen pi en rimlig nivi. En sadan
ordning skulle snarare under vissa forhdllanden vtterligare kunna forsvéra
marknadens méjligheter att korrekt viirdera en aktic och ocksd dppna
mojligheter for ett bolag med stor dverlikviditet att genom aktiekop hilla
uppe aktickursen pa en niva som inte svarar mot en korrekt virdering av
andra forhdllanden inom foretaget som borde paverka kursen.

Minoritetsskydd och skadestand

Onskemail om aktiebolagsrittsliga lagstiftningsatgirder fér att stirka mino-
ritetsaktiedgares stillning och eliminera oklarheter 1 lagstiftningen om sty-
relseledamoters skadestindsansvar har framforts i olika sammanhang. Flera
av dessa onskemal har anknytning till forhallanden pa viirdepappersmark-
naden. Dessa fragor kommer ocksd i stor utstriickning att behandlas av

“viirdepuppersmarknadskommittén (Fi 1987:03. jfr Kommittédirektiv. dir

1987:11 s. 8). Hiir skall ocksd erinras om den av borsstyrelsen tillsatta s k.
Fermentautredningen, vars arbete sannolikt kommer att belysa dven hit-
horande fragor. Ytterligare initiativ pd omradet r. enligt bankinspektio-
nens mening, tills vidare inte pakallade.

Styrelseordforandens stillning

Enligt bankinspektionens mening ér det bist att lata ordférandens stillning
utvecklas 1 praxis. Nuvarande tillimpningar synes oftast fungera vl och bor
inte bindas genom lagstiftning. '

Juridiska fakultetsnimnden vid Stockholms universitet

I motionen aktualiseras forst frigan om akticbolag bor tillatas fdrviirva egna
aktier. Motionéiren anger vissa skél varfér en sidan méjlighet borde finnas
och slutur diirefter med att framstilla forslaget att fragan om att éppna
madjligheten till inkdp av egna aktier bor utredas.

Det foreligger flera skél till att den svenska aktiebolagslagen innehiiller
ett principicllt forbud mot forviirv av cgna aktier. A andra sidan tillater
utlindsk lagstiftning emellanat dylika forvirv. Det kan dirfor finnas an-
ledning att gora en forutsittningslos undersdkning om skalen till att rittsla-
get ir olika i olika Kinder och om det kan finnas anledning att mjuka upp
den regel som svensk ritt for ndrvarande innehéller. Fakultetsnimnden
tillstyrker foljaktligen att den i motionen foreslagna utredningen kommer
till stind. _

[ motionen aktualiscras direfter frigan om det minoritetsskydd som
moter i den svenska akticbolagslagen. Motionen innehaller det konkreta
{orslaget att aktiedgare. som tillsammans kan redovisa ett akticinnehav av
minst 4} % alltid skall dga ritt till en styrelseplats fOrutsatt att majoritetens
aktier inte dir fordelade pia mer dn tio hitnder. 1 6vrigt framhalls generellt, att
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" mojligheten att infora ewt effektivare minoritetsskydd dr en angeliigen ut-
redningsiriga.

Vad betriiffar det konkreta forslag till lagstiftning som motionen inne-
haller dr det tveksamt. vilken nytta detta skulle géra annat dn i ganska
begrinsade fall. Men sant ir a andra sidan att det minoritetsskydd som
akticbolagslagen innehiller inte har kunnat utgdra den spirr mot majori-
tetsovergrepp. som reglerna i och {0r sig borde kunna ge. Fakultetsnimn-
den delar dirfor dsikten att en forutsittningslos utredning dr befogad dveni
vad akticbolagslagens minoritetsskyddsregler betritfar. Man kan mycket
vil tinka sig ctt utbygat skvddssystem for famanstoretag. men dven vad
gilller akticholag med ctt storre antal dgare kan dndringar i de matericlla
reglerna tinkas vara befogade. Hirtill kommer behovet av en forutsétt-
ningslos genomgiing av mdéjligheterna att underlitta for minoriteter och
enskilda aktiedgare att processucllt utnvttja lagens materiella regler.

Vad hirefter betritfar fragan om styrelseledaméters skadestéindsansvar
innehdller motionen diverse — delvis svirbegripliga — torslag. 1 den min
skadestandsfrigorna utreds dr det viktigt att styrelseansvarsfirsikringar och
andra skadesloshetsarrangemang utreds.

Den sista friga som motionen tar upp ér trigan om styrelscordforandens
siirskilda uppgifter och dirmed ansvar. Hiir kan ndmnas att det inte blott ir
styrelseordforandens stilllning som behover utredas — det finns ocksa for
aktichbolagslagen okinda personkategorier som ocksi kunde behéva ut-
redas: arbetande stvrelscordforanden. koncernchefer ete. T varje fall sévitt
giiller siyrelscordf(‘ﬁundens stillning vore det viirdetullt med en forutsétt-
ningslos utredning och fakultetsndmnden tillstyrker dirfor forslaget hiirom.

Styrelsen {or Stockholms fondbors
Aterkip av egna aktier

1 motionen foreslas att frigan om att dppna mdjligheten for ett bolag att
kopa in egna akticr bor utredas snarast.

Enligt vad barsstvrelsen erfarit pagir pi uppdrag av den sittande Agarut-
redningen (I 1985:04) ett arbete med att ta fram en expertrapport som
belvser de juridiska aspekterna pd fragan om egna aktiekdp. Rapporten
kommer att offentliggoras tillsammans med utredningens betinkande i ok-
tober 1988, Motionirens onskemil om en utredning tycks sdledes ddrmed
redan vara tillgodosett. 1 avvaktan pd Agarutrcdningens betiinkande och
den angivna rapporten avstar borsstyrelsen frin att nu komma med syn-
punkter pd fragan om egna aktickop.

Minoritetsskydd

I motionen foreslas att mojligheten att inféra ett effektivare minoritetsskydd
i svensk aktiebolagsriitt utreds. '

Borsstyrelsen vill inte motsitta sig att fragor som hiinger samman med
akticigarnas minoritetsskydd blir féremal for utredning. Styrelsen idr emel-
lertid inte overtvgad om att motioniirens forslag om att ett akticinnehav pa
minst 40 % skulle berittiga till en stvrelseplats dr Limpligt.
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Skadestand

Motioniiren foreslar att en enskild styrelseledamots ckonomiska ansvar bor
begriinsas.

Enligt [5 kap. 4 § aktiebolagslagen (1975:1385) kan ett skadestand varom
hiir {r i friga jimkas cfter vad som éir skiilligt med hiinsyn till handlingens
beskaffenhet, skadans storlek och omstindigheterna i évrigt. En sadan
omstiindighet ir den skadevallandes ekonomiska formaga.

Det linns sdledes redan i1 dag bestimmcliser i akticbolagslagen som Gpp-
nar méjlighet for en domstol att i ctt enskilt fall begrinsa en styrelscleda-
mots ekonomiska ansvar. Enligt bérsstyrelsens mening finns fér nirvarande
inte nigra erfarenheter som visar atl nu angivna jamkningsregel skulle vara
otillriicklig. Motionirens forslag avstyrks darfor.

Styrelseordforandens stillning

Motioniren foreslar att frigan om: ordférandens stillning i ett aktiebolag
utreds och klarliiggs genom éindringar i akticbolagslagen.

Den 15 januari 1987 beslot borssiyrelsen att tillkalla tre utredare for att —
mot bakgrund av hiindelseforloppet i Fermenta AB — analysera de princip-
frigor och Gvriga forhallanden som var av betydelse for fondborsen och
aktiemarknaden. Utredningen beriknas vara klar for publicering 1 augusti
1988, Lnrav de fragor som.utredningen kommer att ta upp till diskussion dr
styrelsens — diribland ordforandens — och verkstillande ledningens still-
ning och ansvar. Det ir majligt att motionéirens hemstillan om utredning
dirigenom blir tillgodosett. T avvaktan pa att utredningen offentliggodrs
avstdr borsstyrelsen {rin att yitra <ig i denna del.

Sveriges advokatsamfund

f\terk(’ip av egna aktier

Det ir i och f&r sig riktigt att de kursfluktuationer som under senare r
forekommit pa Stockholms fondbérs tidvis har varit hogst betydande. Sam-
ma forhallande har gjort sig giillande pa flertalet andra fondbérser. Frigan
om aterkop av egna aktier Lir emellertid for nirvarande dverviigas inom den
s.k. dgarutredningen. Samfundet vill darfor foresla att betinkandet frén
denna utredning avvaktas innan ytterligare initiativ tas i denna angeliigen-
het.

Minoritetsskydd

Samfundet delar Nic Grénvalls uppfattning att det vore dnskviirt med en
forbittring av minoritetsskvddet. Visserligen har detta utbvggts successivt,
och 1975 ars ABL innchéller nyﬂ.x regler genom vilka lagstiftaren sokt
vtterligare forbiittra skvddet. men i vissa situationer fungerar rcgcl'systemet
pit ett mindre tillfredsstillande sitt. Vad nu sagts gilller framfor allt de
mindre aktiebolagen. dir det emellanit kan konstateras ett visst maktniiss-

1988/89:LU7

Bilaga 2

44



bruk fran majoritetens sida. Man rér sig emellertid hiir pa ett svart och
kinsligt omrade och far inte glomma att makten i ett aktiebolag vilar pa
principen att rostriittsmajoriteten skall bestimma. Det viktigaste skil som
anférts mot en rétt for minoriteten att vinna representation inom styrelsen
ar att man diirmed skulle dventyra enhetligheten inom styrelsen och ddrmed
den handlingskraft som iir erforderlig for ledningen inom niiringslivet. Sam-
fundet kinner sig inte helt Gvertygat om bérigheten i detta argument och
tillstyrker darfor att fragan om en forbittring av minoritetsskyddet utreds.

Skadestand

Enligt 8 kap. 6 § ABL svarar styrelsen for bolagets organisation och for-
valtningen av bolagets angeligenheter. Aven om en verkstillande direktdr
finns bir styrclsen ansvaret {or allt som hor till f8rvaltningen utom den del.
som dr att karaktirisera som Iopande forvaltning. .

Det skadestandsansvar. som vilar pd medlemmarna i en bolagsstyrelse. dr
alltid individuellt. Ansvarsgrunden och ansvarcts omfattning beddéms sir-

skilt for envar styrelseledamot. Nagot kollektivt skadestindsansvar. t.ex. sa

att ansvaret skulle liggas pa styrelsen som bolagsorgan, forekommer alltsa
inte. En annan sak dr att flera eller alla medlemmar av styrelsen i det
enskilda fallet kan bli ansvariga fér samma skada. Ansvaret ir da solidariskt
men inte Kollektivt. Enligt ABL:s system skiljer man mellan ansvar mot
bolaget (internt ansvar) och ansvar mot aktiedgare och tredje man (cxternt
ansvar). I friga om jimkning av skadestand och fordelning av skadestiands-
ansvar mellan flera skadestindsskyvldiga (ABL 15 kap. 4 §) hdnvisar ABL
till allmiinna skadestindsriittsliga principer.

Redan nu giller den regeln att alla styrelseledamoter. oberoende av vem
som utsett dem. i princip har samma skadestdndsansvar. Déremot kan olika
ersiittningsbelopp utdomas for skilda ledaméter avseende en och samma
skada med hiinsyn till olika grad av medverkan i den skadcbringande
handlingen.

Samfundet anser sig inte boéra gd in pd de av Nic Gronvall nimnda
pigdende processerna men vill erinra om nyssndmnda regler om jamkning
av skadestind. Vid jimkning skall domstolarna ta hinsyn till vad som ar
skiligt med hinsyn till handlingens beskaffenhet. skadans storlek och om-
stindigheterna i dvrigt. Denna jamkningsregel limnar utrymme for skilig-
hetsavgdranden.

Den av Nie Gronvall asyftade under hosten genomférda Iaa,andrmgen
berdr inte fragan om skadestandsansvar utan skyldigheten att i vissa fall
personligen svara for bolagets forbindelser. '

Frigan om ansvarsforsikring for styrelseledamoter har diskuterats men
torde inte for ndrvarande kriva lagstiftningsatgirder.

Pi nu anférda skil far samfundet avstyrka motionen i denna del.

Styrelseordforandens stillning

Ordféranden har en speciell stéillning inom styrelsen sa till vida som han
cnligt 8 kap. 8 § ABL skall tillse att sammantride halls nér det behovs. Det
maste ocksi dligga ordféranden att leda styrelscarbetet. Det dr nodvindigt
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att ordféranden. for att kunna fullgdra sina sirskilda uppgifter, toljer med
och kiinner till bolagets verksamhet mer ingiende iin sina kollegor inom
styrelsen. '

Det bor uppmiirksammas att ABL ger myceket vida ramar for det siitt pd
vilket styrelsen skall forvalta bolagets angeligenheter. Styrelsen handhar
den overordnade forvaltningen och verkstillande direktéren den lopande
forvaltningen. Enligt ABL:s schema kan arbets- och makt{drdelning inom
bolagsledningen gestaltas mycket olika. Eftersom lagstiftaren har limnat
stor frihet at styrelsen att sjilv bestimma hur organisationen och kontrollen
skall anordnas bér man enligt samfundets mening inte detaljreglera ord{or-
andens stillning och uppgifter.

Samfundet avstyrker motionen i denna del.

Industriférbundet
Atcrk(’ip av egna akfier

Inom niringslivet har vid olika tillfillen uttalats Gnskemal om en vidgad ritt
for akticbolag att inneha egna aktier. Siddana aktier skulic kunna anviindas
for att underlitta anstilldas forvirv. av. aktier i bolaget. De skulle ocksa
kunna anviindas som likvid vid toretagsforviirv. 1 dtskilliga foretag. t.ex.
utvecklingsbolag, kan forctagsforviiry tiimligen ofta forekomma. Det kan
da vara en stor fordel infor ett forvirv som bolaget — helt eller delvis — vill
finansicra med egna aktier att kunna tilthandahdlla sadana aktier utan att
rehiva nyemittera. Vidare kan det-i vissa ligen vara besvirande for ett
bolag att behdva nyemittera om bolaget vill placera sina aktier pa en ny
kapitalmarknad. Det kan t.ex. vara sd att det finns en dverlikviditet av
bolagets aktier i Sverige och att bolaget kanske inte behdver nvtt kapital.
Bolaget kan dnda vilja internationalisera sitt dgande for att t.ex. 6ka mojlig-
heterna att i framtiden forviirva foretag utomlands. Bolagens finansiella
flexibilitet skulle ocksa dka med on riatt att forvirva egna aktier. En sadan
riitt kan ocksa anviindas {or att 1 vissa fall stabilisera kursen pa ctt bolags
aktier cller for en nedsiittning av aktiekapitalet pa ctt smidigt siitt.

Vi kan ocksi tinka oss andra situationer di en forviirvsriitt skulle kunna
vira av stor betydelse. T tysk ritt tex. finns en allméan ritt for bolagen att
forvirva viss del av aktiestocken om det édr nddvindigt for att avviirja en
allvarlig skada for bolaget. En sidan rittt skulle siikerligen vara av viirde
ocksad tor svenska bolag. Over huvud taget ir det viktigt att notera att
minga kinders lagstifting med tiden utvecklat en viss rétt for bolag att dga
egna aktier. Denna utliindska tendens dr viktig ocksa for svenskt vid-
kommande. '

Sammanfattningsvis anser vi. att det vore mycket viirdefullt for det sven-
ska niiringslivet med en okad rie att forviirva egna aktier. Vi tillstyrker
dirfor att fragan utreds. Vi vill i detta sammanhang niimna den gemen-
samma utredning om de nordiska akticbolagslagarna som planeras inom
respektive justitiedepartement. ) '

Utredningen bor bedrivas med syftet att finna medel att i viss omfattning
tillata fOrviiry av ctt bolags cgna aktier. Harvid bor rittsliget i Europa i
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Ovrigt liksom i USA studeras och beaktas.

En riitt att forviirva egna aktier bor givetvis kringgéiirdas av begrinsningar
avsedda att skydda bl.a. borgeniirsintressena. Hir kan t.ex. komma i friga
regler om krav pa bolagsstimmobeslut — eventucllt med viss kvalificerad
majoritet — om begrinsningar till viss del av aktekapitalet eller till dis-
ponibla vinstmedel. om inskrinkningar till vissa angivna syvften. vissa han-

delsregler osv. Genom olika typer av begrinsningsregler bor utsikterna vara -

mycket goda for att skapa ctt fullgott system frian aktiebolagsrittstiga och
borsctiska synpunkter. Det ir under alla férhéllanden viktigt att propder
om riitt att dga egna akticer inte avfirdas p.g.a. principiclla invéindningar,
utan att det klarlagts hur nyss angivna begriinsningsregler kan fungera.

Utredningen miiste ocksa se over det skatteriittsliga regelsystemet i syfte
att undanrdja cventuella svarigheter att utnyttja en civilrittslig mojlighet till
aktieforvarv. \

Minoritetsskydd

Den foreslagna regeln om garanterad styrelseplats for en viss minoritet kan
cnligt var asikt riskera att leda till att styrelsearbetet alltmera inriktas pa en
bevakning av skilda partsintressen — till men fér bolaget. Olika griins-
dragningsproblem kommer ockséi att uppstd med den féreslagna regeln.
Minoritetsskyddet kommer dven att belvsas av andra aktuella utred-
ningar. )
Med hinsyn till vad som nu sagts avstyrker vi motioniirens forslag.

Skadestand

Enligt 15 kap. 4 § ukticlmlugslu.gen finns en majlighet att jimka en skade-
standsskyldighet som dvilar bla. styrelseledamot. Hinsyn kan hir enligt

motiven tas till skadevillarens ckonomiska férmaga. Vi kan inte finna att -

nagot behov av vtterligare reglering skulle finnas.

Styrelscordforandes stallning

Motioniren anser att den roll som en styrelscordférande i ett svenskt

akticbolag spelar bor bli foremdl for dverviganden, i syfte att genom

dndring av aktiebolagslagen ge ordféranden ett sarskilt ansvar. Vi anser det .

vara mest indamalsenligt om det ansvar som avilar en styvrelscordférande
far belysas och utvecklas i praxis. For dvrigt pagir inom Stockhelms fond-
bors en utredning om vad som forevarit inom bolaget Fermenta, en ut-
redning som kan tiinkas bidra till en belysning av ordforandens roll. Denna
utredning bor under alla omstiindigheter avvaktas.
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Svenska tondhandlareféreningen och Svgnskd
bankféreningen
.'u\terk('_')p av egna aktier

Akticbolugslagens bestimmelser 1 7 kap. om forbud for bolag att inncha
egna aktier har ansetts ha ¢n central betydelse i svensk bolagsritt. 1 anglo-
saxisk ritt finns emellertid mojlighet for bolag att inncha egna aktier, 1t

vara att den ir kringgirdad med olika skvddsregler. Aven inom EG-om-

ridet finns i flera linder mojligheter for bolag att forvirva egna aktier.

Fragan om riitten for aktiebolag att forviirva egna aktier har under den
senaste tiden varit féremal for en timligen ingdende diskussion i Sverige.
Fran flera foretriidare for det svenska ndringslivet har dirvid foresprakats
littnader i det svenska forbudet. Man har till stod diirfor pekat bla. pa att
en Fitt att forviirva egna aktier skulle kunna medfora
— att det blir enklare att starta nyva féretag
— att tendenser till muktkoncentration kan mm\crkds
— att ett medel mot vissa inlasningseffekter i friga om svenskt aktiedgande

skapas
— att bolagen fér ¢n storu finansiell flexibilitet
~ att bolagen far bittre mojlighcter att skydda sig mot fientliga forviry
— .att bolagen ges mojligheter att pa ctt enkelt sitt sitta ner aktiekapitalet
- att méjligheter skapas for aterbetalning till akticdigare av insatt kapital

som komplement till utdelning
— att en viss anpassning till utlindska rittsordningar sker

att bolag littare kan arrangera omstampling av akticr
— attdet underliittas for bolag att ge ut aktier till anstillda respektive att ge

ut sadana s.k. stock options som viirdepappersmarknadskommittén en-

ligt sing direktiv skall prova.

Foreningarna har den uppfattningen att en ritt for bolag att férvirva egna
aktier skulle utgdra ett nyttigt tillskott for svenskt néringsliv.

Den tiimligen intensiva diskussion som foérekommit visar med 6nskviird
tvdlighet pit behovet av att frigan gérs till foremal for ett ingdende studium.
Det bor ske inom ramen tor en statlig utredning. som kan ligga fram
criorderliga lagforslag. En sadan utredning boér ocksa néiirmare underséka
forhallandena utomlands och. den pagdende utvecklingen dér for en an-
geliigen anpassning -av svensk bolagsriitt till utvecklingen i viistvirlden i
ovrigt. inte minst inom EG-omridet. Utredningen har ocksd anledning att
bedoma de skatteproblem. som otvivelaktigt dr forknippade med en ritt for
bolag att torviirva egna aktier. En sddan ritt madste givetvis kringgiirdas med
olika skvdds- och begrinsningsregler. Utredningen har ocksd anledning att
bedoma hur dessa skall vara utformade.

Iz nlwt uppgift skali den s.k. dgarutredningen préva den nu diskuterade
frdgdn Det ér positivt. Om utradningen inte anser sig kunna Overviiga
fri agan i dess hethet bor den dock hiinskjutas till en annan utredning, som
har en sidan m(nthcl

Foreningarna tillstyrker salunda motioniirens forslag om en utredning och
“anser att den bor goras med milet att en begriinsad riitt for aktiebolag att
férviirva egna aktier bor tillidras svensk akticbolagsritt.
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Minoritetsskydd

Motioniiren foreslir att akticidgare med ctt sammanlagt akticinnchav av
minst 40 % skall ha riitt till en stvrelseplats. En dylik procéntrcgcl skapar
dock utan tvekan vissa griinsdragningsproblem. Dessutom skulle den mi-
hinda i alltfér hég grad markera styrelseledamaéternas avhingighet av vissa
grupper av aktiedgare. vilket kunde komma i strid med deras uppgift att
genomgéende verka for bolagets biista.

Foreningarna kan inte finna att minoritetsskyddet i svensk bolagsriitt
skulle vara eftersatt si att det finns anledning att inféra en dvlik regel.
Foreningarna avstyrker salunda forslaget.

Skadestand

Motioniiren foreslar en begrinsningsregel avseende enskild styvrelscleda-

mots skadestandsansvar samt majlighet for styrelseledamot att skydda sig.

genom forsikring. Enligt foreningarnas uppfattning uppfyller jimkningsbe-
stimmelsen 1 15 kap. 4 § akticbolagslagen i allt visentligt de krav som bor
stiillas pi en begrinsningsregel avseende skadestandsskyldighet. Nagot be-
hov av den ytterligare reglering som ‘motioniren foreslar synes dirfor knap-
past foreligga. ’ ’

Styrclscordfﬁrandens sliilln'ing

Motioniren foreslir att styrelseordférandens roll blir féremal for over-
viganden. Han anger bl.a. att den tidigare ordfdrunden i Fermenta utpekats
sdsom sirskilt ansvarig-utan att ett sidant ansvar Konstitueras i svensk riitt.
Med anledning av det som forekommit 1 samband med Fermenta pagdr en
utredning inom Stockholms fondbors. Den kan antas-komma att belysa
bl.a. ordférandens roll. Denna utredning bor i vart fall avvaktas innan andra
utredningsitgiirder vidtas. '

Sveriges akticsparares riksforbund

Gronvall beror i sin motion en rad intressanta fragestiliningar. Aterkép av
egna aktier dr en komplicerad friga som bor placeras in i ctt storre samman-
hang. dir man dven beaktar niraliggande frigor som det korsvisa dgandet,
borgenirsskvddet. insiderproblematiken samt minoritetsskyddet. Frigan
kan mycket vill goras till foremdl for en utredning.

Vad giiller frigorna om minoritetsskvdd. skadestiind och styrelseordfor-
andens stillning kan vitsordas att ett starkt behov foreligger av en utredning
som gir en Gversyn av dessa frigor. Vid en uppvaktning i februari i ar av
statsradet Bengt K A Johansson pitalade SARF behovet av en Gversvn av
minoritetsskyddet. Promemorian som éverlimnades vid denna uppvaktning
bifogas detta remissvar. '

3 Riksdagen 1988/89. 8 saml. Nr 7
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Bilaga till Sveriges aktiesparares riksforbunds
remissyttrande

Oversyn av minoritetsskyddet for akﬁeﬁgare

" Anledningen till att man méaste skvdda minoritcten ir framfor alle, att om
man inte ger ¢n driiglig stéillning ét denna. si blev det alltfor riskabelt fér en
person att siitta in pengar i ett akticholag, dir han kommer att intaga
minoritetsstilining. Folk skulle alltsh draga sig for att gora dylika placering-
ar, il skada tor niiringslivet. Ftt nigot sd ndr tillfredsstillande minoritets-
skvdd dr alltsé en fOrutsittning for att aktiebolaget skall vara fullt an-
viindbart sisom samarbetsform.”™ (Knut Rodhe, Akticbolagsriitt)

Mot bukgrund av de senaste drens uppmirksammade hindelser och kon-

kreta bevis pa att Aktiebolagslagens (ABL) minoritetsskvddsregler ej fun-
gerar pa ctt acceptabelt sitt. anser Sveriges Aktiesparares Riksforbund
(SARF) att.det iir av stor vikt for fortroendet bade for aktiemarknaden och
for riittssystemet att en dversyn av dessa regler sker.
Virdepappersmarknadskommitténs (VMK) direktiv behandlar frigor
som dr intressanta frin minoritetsskyddssynpunkt, men manga fragestall-
- ningar berdrs ¢j. Tankbart skulle vara att i tilliggsdirektiv {a in vissa fragor,
men en genomging av ABL:s regler vad gilller minoritetsskydd samt rent
processekonomiska fragor kriver troligen en separat utredning. Med hén-
syn till den spiva tidsram som VMK har till sitt forfogande, ir det knappast
troligt att en sd omfattande utvidgning hinner goras.

.En av fragorna som VMK skall ta upp ir normbildningen och efter-

levnaden av de uppstiillda reglerna. Att i inregistreringskontraktet samt
rckommendationer av olika slag som knyts till detta reglera fri"]gor' ir
-naturligtvis en framkomlig viig. men nackdelen ir att endast de borsnotera-
de bolagen samt OTC-bolagen berdrs av dessa. En lagreglering i ABL har
den fordelen att den dven skulle omfatta bolag som ar marknadsnotcrade
utan att vara borsnoterade.

SARF anser att foljande frigor bor bli féremdl for en sirskild utredning
med syfte att forbittra de mindre akticigarnas stillning. '

Kallelser till bolagsstimmor

Niir det giller information fran bolagen till aktiedgarna angaende komman-
de bolagsstiimmor bor i manga fell betydligt stérre krav stillas én i dag.

ABL stadgar att-kallelse till bolagsstimma skall utfirdas tidigast fyra
veckor [ore stimman och om bolagsordningen inte foreskriver lingre tid
senast tvd veckor fore stimman. I kallelsen skall tydligt anges de drenden
som skall behandlas pa stimman. Betriffande vissa mer betydelsefulla
fragor. t.ex, idndring av bolagsordning och riktade emissioner, skall for-
slagets huvudsakliga innehall anges i kallelsen medan forslagen i sin helhet
skall finnas tillgingliga forst en vecka fore bolagsstimman.,

Nuvarande regler dr enligt var mening ¢j tillfredsstallande dirfor att tiden
ofta ir alltfér knapp mellan utfirdandet av kallelsen och bolagsstimman.
Det itr diven av storsta vikt att de tullstiindiga forslagen som skall behandlas
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ir tillgingliga betvdligt tidigare dn vad som nu ir fallet. Det kan ej skiiligen
begiras att aktiefigare skall kunna bilda sig en uppfattning om f(')rel'iggzmde
forslag och dn mindre hinna agera under den vecka som lagen i dag erbju-
der.

Handliggningstiden pi banker och VPC vid omregistrering av aktier som
ar forvaltarregistrerade medfor att aktiefigarna i manga fall endast har 2—3
dagar pa sig att hinna agera. Detta gor det helt naturligt sviirt for aktiedgar-
na att hinna anmila sig till bolagsstimman och i praktiken omajliggors
dirtor vissa tvper av agerande. frin minoritetsdgarnas sida, cxempelvis
fullmaktsinsamlingar. ) .

En lingre tid mellan kallelse och bolagsstimma crfordras. En minimitid
mellan informationen angaende de fullstiindiga villkoren och den ordinarie
bolagsstimman bor ¢j understiga tre veckor. Betriffande extra bolagsstim-
mor motiverar praktiska hinsyn att en kortare tid for information kan

accepteras. En rimlig losning dr att kallelse till extra bolagsstimma skall

utfirdas senast tre veckor fore staimman, medan ett fullstindigt besluts-
underlag skall vara tillgdngligt senast tvd veckor fore stimman.

Niir det giiller formen {or kallelse till bolagsstimma sa géller i dag att nir
mycket ingripande frigor skall behandlas pa bolagsstiimma. exempelvis
likvidation. sa skall skriftlig kallelse utsindas. Annars skall det i bolagsord-
ningen angivna sittet for Kallelse iakttagas. Ett vanligt exempel pa formule-

ring ir att kallelse skall publiceras i "en i Stockholm dagligen utkommande -

tidning™. Det kan bara konstateras att det stora flertalet akticiigare ej har
tillgang till de tidningar dir kallclse sker.
En forsta forutsiittning for att en aktiedgare skall kunna gora sin ritt

gillande ér att denne kinner till nir bolagsstimman &dger rum. En lagiind- -

ring som klart stipulerar att skriftlig kallelse alltid skall sindas ut till alla
akticigare iir darfor pakallad. Detta éir naturligtvis sirskilt viktigt vid kallel-
se till extra bolagsstimma som ofta kan komma helt dverraskande.

Bolagsstimmobeslut

Styrelsen i ett akticbolag kan i dag utan att hora bolagsstimmans mening
fatta beslut om foér bolaget mycket genomgripande atgirder, t.ex. utfor-
silljining av stora delar av verksamheten, storre omstruktureringar samt
allokering av betvdande kapital till dotterbolag med verksamhet som av-
viker fran bestiimmelserna i moderbolagets bolagsordning. Aktiedgarna bor
beredas majlighet att ta stillning till fragor av detta slag. Det bor saledes
Overviigas om ¢j fler beslut skall fattas av bolagsstimman éin vad som i dag

ir fallet. Till detta bor ocksi kopplas regier om kvalificerad beslutsmajoritet

for att effektivt hindra minoritetskriinkande beslut.

Kommunikation mellan aktiedgare

Majligheterna for en enskild akticdgare att kommunicera med Ovriga aktic-
dgare ir begrinsade. Detir forenat med mycket stora kostnader for minori-
tetsigare att kontakta Gvriga akticigare for att kunna mobilisera erforder-
ligt antal roster som krivs i olika sammanhang for att kunna utnyttja
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minoritetsskvddsregler. Diiremot kan §tyrclsen. som ofta representcrar ma-
joritetsigarna, pa bolagets bekostnad sinda ut information och inte sillan
forekommer det att bolagsstyrelser samlar in fullmakter frin aktieigare.

Det Gr behdvligt att forbittra aktiedgarnas maéjligheter att sinsemellan
kommunicera-i viktiga angeligenheter samt att samla in fullmakter infor
bolagsstimmor. En utredning i syfte att mojliggdra detta ir siledes pa-
kallad. For att undvika s.k. okvnnesutskick boér det dock finnas nagon
begrinsning i en enskild akticigares ratt att sinda meddelande till dvriga
aktieligare pi bolagets bekostnad.

Deldirsrapporter

I akticbolagslagen stadgas att bolag som ér skyldigt att ha auktoriserad
‘revisor skall avge en delarsrapport per dr innehallande information om bl.a.
omsiittning och resultat under perioden samt foriindringar i likviditet och
finansiering. - . )

l-or marknadsbolag fr.lmsldr ABL:s krav pd delérsrapporter som alltfor
lagt. Mangu bolag publicerar redan i dag bade tvd och tre delarsrapporter
per ar. Kraftigt fluktuerande valutakurser och instabila marknader ar for-

hallanden som talar for en mer frekvent delarsrapportering. Stérre aktic-

dgare ir ofta representerade i stvrelserna och har dirigenom fortldpande
tillgang till intern resultatinformation. prognoser etc. Allt fler anstillda dger
ocksd aktier i de bolag de arbetar i vilket okar insiderproblematiken. Till en
del kan denna insiderproblematik elimineras gcnom Okad extern resultat-
rapportering.

Mat denna bakgrund ér det rimligt att f0r marknadsbolag utvidga ABL:s
krav till att minst tva delarsrapporter skall publiceras per ar.

Revisorernas roll

Revisorerna tillsitts av akticiigarna p& bolagsstaimman for att i enlighet med
god revisionssed granska bolagets drsredovisning, rikenskaperna samt sty-
relsens och VD:s forvaltning. Revisorerna ir de enda som i praktiken tidigt
kun sld larm om missforhallander i bolagen.

Det finns en risk {or att revisorn hamnar i en beroendestéillning gentemot
. bolagets ledning och majoritetsiigare. Ett annat problem ar att kommunika-
tionen mellan revisorerna och aktiedgarna i realiteten crsatts av en kommu-
nikation mellan revisorerna och styrclse resp. férctagsledning. Revisorernas
kommunikation med akticiigarna inskrinker sig oftast till ganska intet-
siigande och till formen standurdiserade revisionsberiittelser.

De senaste drens utveckling visar att det finns skil att stirka revisorernas
sjdlvstindighet och obervende. En tinkbar losning skulle kunna vara att
infora krav pa kvalificerad majoritet vid val av revisorer. En annan mojlig-
het vore att lata nagon oberoende part, exempelvis Kommerskollegium
eller Borsstyrelsen. utse en revisor i marknadsbolag. Ytterligare en majlig-
het vore att i marknadsbolag lita bolagsstimman alltid utse revisorer repre-
senterande olika revisionsbolag for att stirka revisorernas stillning. '

I vissu situationer. t.ex. allvarliga foretagskriser, dr det rimligt att reviso-
rerna ges utvidgade skyldigheter och riittigheter att kommunicera med
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akticigarkollektivet. Ocksd rent generellt maste” enskilda akticligares riitt
att fi svar pa fragor, som stills vid bolagsstimma, stirkas. 1 dag kan
majoriteten pa stimman hindra att revisorn svarar. Detta dr inte tillfreds-
. stillande. '

SARF anser att ocksél denna [riga bor utredas. Det.dr dirvid visentligt
att kraven pa likabchandling i informationsgivningen iakttas.

Ansvarsfragor

Ordinarie bolagsstimma skall prova om styrelse och VD skall beviljus
ansvarstrihet for det gangna aret. Till hjilp {6r sitt stillningstagande har
aktiedgarna att till stor del forlita sig pa revisorernas rckommendationer i
revisionsheriittelsen. Det édr ddrvid revisorernas uppgift att upplysa bolags-
stimman om det har foretagits nagom skudcslz"mdsgrundamdc handling av
styrelse eller VD. Dessutom kriivs att bolaget skall ha dsamkats skada av
detta handlande. Huruvida enskilda akticiigare eller akticagarna som Kol-
lektiv har vallats skada saknar i detta sammanhang betvdelsce enligt nu
radande tolkning av lagstiftningen. Detta ir enligt SARF:s mening uttryck
for en alltfr sniv definition av begreppet ansvarsfrihet. Aven om ansvars-
frihetsfragan begriinsas till det fall bolaget lidit skada kan enligt SARF:s
mening detta vara fallet ocksa vid felaktig information. Radande tolkning
bortser salunda fran att en viktig information kunnat foranleda akticigar-
kollektivet att agera genom bolagsstimmoinstitutet, byta ut styrelse och
darmed kanske begriansa skadan som bolaget skulle ha lidit genom den
tidig}irc styrelsens fortsatta forvaltning. Begreppet ansvarsfrihet borde diir-

for ges en vidare definition och SARF anser att en dversyn bor ske av de

materiella reglerna. frimst skaderekvisitet.

Tvd nya befattningar i bolagens dversta hierarki har tillkommit under
scnare ar. Den.ena dr koncernchefsbefattningen och den andra dr be-
fattningen som arbetande styrelseordférande. Dessa befattningar dr inte
reglerade i nu gillande lagstiftning. Det ir angeliiget att klargéra dessa
befattningars ansvar och befogenheter, | synnerhcl gentemot verkstiillande
direktdren och styrelsen.

Minoritetsspdirr

Ett flertal minoritetsskyddsregler ir villkorade till att akticiigare represente-
rande minst tio procent av aktiekapitalet forenar sig. Detta géller ex-
empelvis kallelse till extra bolagsstimma, tillsittande av minoritetsrevisor.
tillsittande av siirskild granskningsman samt beslut att inte bevilja ansvars-
frihet. ' S _

Sveriges Akticsparares Rikstorbunds erfarenheter av bl.a. Fermentaaffi-
ren har visat att det i praktiken ir oméjligt att samla in tio procent. Mot
denna bakgrund finner SARI‘ det motiverat att en sinkning av denna grins
till cxempelvis tre procent for marknadsnoterade bolag dvervigs.
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Uppképserbjudanden

Reglerna vid uppkopserbjudanden dr av oerhort stor betydelse niir det
giiller att bevaka minoritetens riittigheter. Nya regler frin Naringslivets
Borskommitté har aviserats. Eftersom dessa kommer att knytas till borsens
inregistreringskontrakt iir det helt naturligt av stor betydelse att dessa regler
pé ett fullgote sitt skyddar minoritetsintressena vid uppkop.

Visentligt {ir dessutom att klara regler betriffande konvertibler och op-
tionsriitter vid uppkopserbjudanden fastliggs. Det iir i dag majligt att limna
teckningsoptioner och konvertibler.utanfor ett uppképserbjudande och en-
burt Kopa upp alla aktier. Detta mdjliggor att exempelvis koncernbidrag
kan utgd. vilket medfor att bolaget kan tdmmas pa tillgdngar. Skiligt vore
sdledes att niir ett bud om dvertagande liggs, det dven skall omfatta teck-
ningsoptioner och konvertibler. Fn dversyn bor allti goras i syfte att reglera
de riittigheter och skyldigheter som bér tillkomma innehavarna av teck-
ningsoptioner och konvertibler i uppkdpssituationer.

Tidngsinlisen

Ager ett bolag mer in nio tiondelar av aktierna och rostetalet i ett annat
bolag foreligger ritt tor det forstniimnda bolaget att tvingsinlosa resterande
akticr. Huruvida riitt att tvingsinldsa foreligger samt losenbeloppets storlek
skall avgoras av tre skiljcnﬁin enligt lagen om skiljemin (1929:145). Av
dessa utser det inldsande bolaget en skiljeman. minoriteten en och gemen-
samt utser dessa den tredje som blir ordforande. ' '

Kan inte minoriteten enas om cn gemensam skiljeman, vilket torde vara i
det ndrmaste omojligt betriffande marknadsnoterade akticr, skall dotterbo-
lagets styrelse hos tingsriitten ansdka om att en god man férordnas. Denne
skall foresla skiljeman samt fortgaende i tvisten bevaka frinvarande aktic-
dgares ritt.

Stora krav méste kunna stiillas pa dem som forordnas till gode miin. Detta
ar ett omrade dér specialkunskaper krivs. Av utomordentligt stor vikt ar

vidare att den gode mannen dtnjuter minoritetens fértroende. Sdkande bor

exempelvis inte som nu ofta toérekommer foresla viss person till god man.
En annan viktig friga i summanhuﬁgct ir att det bor finnas mojlighet att
silja till det inlosande bolaget under tiden tvdngsiniosenférfarandet pagir.
Tvangsinlésenforfaranden tar som regel mycket lang tid. Det kan inte vara
rimligt att dessa forfaranden skall behdva dra ut pa tiden i den utstrickning
-som nu sker. Den i Lagen om skiljemin (1929:145) stipulerade fegcln enligt
vilken skiljedom skall meddelas inom sex manader borde kunna tillimpas
vid tvangsinldsen.

Raunegdngskostader

Fermentaaffiren har visat att en dterkommande begrénsning i minoritets-
skvddet, dven for de regler som i dag materiellt sett ir tillfredsstillande. ar
riittegiingskostnaderna och reglerna om deras férdelning. Risken att vid en
cventuell forlust kriivus pd motpartens kostnader gor att ménga inte vagar
hitvda sin ritt. En tinkbar I6sning skulle kunna vara att se dver riittegiings-
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kostnadernas fordelning. Lars Ahlmark, som har behandlat detta i en
motion (1985/86:1L249), {oreslir att vardera parten skall sta for sina ritte-
gangskostnader i vissa tvister. En sadan regel finns for évrigt redan i dag i
Lag (1974:371) om riittegangen i arbetstvister, dir det stadgas att vardera
parten skall biira sin rittegangskostnad., om den part som forlorat malet
hade skiilig anledning att fa tvisten prévad.

En annan viig att 1osa frigan om riittegdngskostnaderna vore att Borssty-
relsen cller Kommerskollegium alades att for respektive bolags rikning
driva processer mot styrelserna och VD i de féretag dessa instanser utsctt
revisor i (se ovan revisorernas rolly och i vilka foretag revisorerna inte har
tillstyrkt ansvarsfrihet for styrelserna och VD. Vid forlust skulle Borsstyrel-
sen eller Kommcrskollegium'svura for rattegingskostnaderna. in sidan
16sning framstar som rimlig med tanke pa att det handlar om bolag som
erhallit riskkapital fran allminheten och mot bakgrund av att Fondbérsen
betraktas som en sumhillsnyttig institution. For bdrsens del skulle kostna-
derna i sista hand automatiskt drabba de birsnoterade bolagen och aktérer-
na pa borsen kollektivt.

Vi har vidare erfarit att mojligheterna att erhilla réttshjélp och rittsskydd
for den typ av frigor som rdr minoritetsskydd eventuellt kommer att minska
i framtiden. Detta vore mycket olyckligt, eftersom det kommer att hindra
ménga mindre aktiedigare att fa sin sak provad i domstol.

Processtekniska frigor

For att sanktionssystemet skall fylla nagon reell funktion bér fragor rérande
interimistiska atgirder utredas. Det linga tidsperspektivet vad giller dom-
stolsprocesser gor, att det trots en framgingsrik dom. kan visa sig att ctt
minoritetskrinkande beslut ej kan iindras eller att tillgangar for att betala
utdémda skadestand saknas pi grund av att omdispositioner gjorts under
tiden rittegingen pagick. .

Dect borde siledes éliggas domstol som prévar cn minoritetskrinkande
handling att ex officio préva fragan om inhibition av det prévade bestutet.
Aven cn 6versyn av reglerna angiende kvarstad ir pikallad. Som det i dag
forhaller sig kan sokande tvingas att stilla sakerhet for bade inhibition och
kvarstadsbeslut. Det kan ¢j anses skiligt att en redan forfordelad minoritet
skall tvingas till sadana ataganden for att kunna hivda sin ratt.

Sanktioner

I syfte att dstadkomma en bittre efterlevnad av uppstilida regler i ABL
fordras cn dversyn av sanktionssystemet.

Det finns i ABL handlingsregler tor olika situationer. Exempelvis stadgas
i ABIL.:s generalklausuler att varken styrelse, annan stéllforetriidare eller
bolagsstimman fir vidtaga atgirder som bereder otillborlig fordel at aktie-
dgare eller annan till nackdel fér bolaget eller annan aktiedgare. For att
kunna hivda sin ritt forutsittes emellertid att den skadelidande igingsitter
en process med allt vad det innebiir.

Att infora verkningsfulla sanktioner direkt i ABL vid overtmdelse av diri
inforda regler. samt att hinfora dessa overtriidelser dtminstone delvis till
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allmint atal torde vara en framkomlig viig att stiirka minoritetens stillning
och bor darfdr nirmare utredas. _ '

De sanktioner som redan nu star. till buds vid t.ex. brott mot inregi-
streringskontraktet drabbar bolazet. En dndring sé att sanktionerna skulle
kunna drabba styrelseledaméter och VD personligen borde ocksa Gver-
vilgas.

Foreningen Auktoriserade revisorer FAR
FARSs stindpunkt

FAR rillstvrker — utan att {6r den skull nédviindigtvis acceptera motionii-
rens argument — att trigorna om aterkop av egna aktier och begrinsning av
styrelseledamots ansvar utreds. FAR avsivrker att utredningsresurser dgnas
at minoritetsskyvdd och styrelseordfdrandens stillning, i vart fall innan er-
farcnheterna kan sammanfattas frin den debatt som pi forekommen an-
ledning fors i dessa frigor.

Motivering

Aterkap av egna aktier

Det nu gilllande térbudet mot forviiry av cgna aktier dr i forsta hand ctt
skydd for bolagets fordringsigare. Om ett bolag koper sina egna aktier har
_detta samma verkan som en nedsiitining av aktickapitalet i forening med
aterbetalning till aktiedgarna, ett forfarande som med all riitt kriiver réttens

tillstand [6r varje enskilt fall. For borsbolag skulle det dessutom oppna

mojligheter till en icke Onskviird manipulation av den egna borskursen.

Motioniiren motiverar en uppmjukning av reglerna med att bolag med
stora likviditetsoverskott skulle kunna overfora dessa till aktiedigarna pa ett
enklare sitt in genom nedsittning av aktickapitalet. och att bolaget pa sé
siitt skulle kunna “deltaga i "varden av det cgna'uktiC\-'iirdet"'! Béada dessa
argument strider mot sjilva syftet med forvirvsforbudet, och FAR finner
dem mindre dvertvgande. . '

A andra sidan ér det bekant att aterkop av egna aktier férckommer i tlera
andra linder med frian Sverige avvikande. associationsriittsliga traditioner

ach synsiitt. Kapitalmarknadens internationaliscring gor att frigan kan

komma att aktualiseras i andra sammanhang, och FAR kan dirfor stodja
tanken ph att problemet utreds, bland annat for att ta wll vara erfaren-
heterna fran Linder som tillater aterkép.

Minoritetsskydd

Fragorna om minoritetsskvdd fortjinar stor omsorg i lagstiftningsarbetet.
De har ocksa traditionellt dignats stor uppmiirksamhet och har under senare

ar foranlett dndringar i akticholagslagen betriffande bolag med ett fatal-

aktieiigare. T anslutning till den aktuclla borsetikdebatten har motsvarande
uppmirksamhet kommit att riktas mot borsbolagen. och krav pa’ forstirk-
ning av minoritetsskvddet har rests bland annat av Akticspararna.
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Motioniren lyfter nu fram en separat fraga. nimligen den nu géllande
principen .om majoritetsval tll stvrelsen. Principen har motiverats med
enhetlighet inom styrelsen och dirmed en for ledningen av ett ekonomiskt
foretag nddviindig handlingskraft. Det kan papekas att ingenting hindrar ett
bolag dtt i bolagsordningen féreskriva en annan valordning, till exempel den
som motioniren forordar. FAR kan instimma i att minoritetsskyddsfragor-
na kan komma att motivera en.utredning nér crfarenheterna av den pi-
giende debatten kan sammanfattas. men avstyrker att frigan om majori-
tetsvalet till styrelsen nu scparatutreds.

- FAR vill parentetiskt papeka en missuppfattning 1 motionstexten pa sld

9. Motioniiren synes mena att “en dominerande iigargrupps orimliga lone-.

siittning till formin for sddana akticigare™ inte skulle féranleda cn minori-
tetsrevisor till "nagon cgentlig kommentar till nytta for minoriteten™. Olika
behandling av aktiedgare ir en dvertridelse av akticbolagslagen som det
aligger revisorn — minoritetsrevisor eller annan — att anmérka mot i revi-
sionsberiittelsen. givetvis forutsatt att det ror sig om visentliga belopp.

Skadestand

Motioniirens argumentation rorande begriinsning av styrelseledamoters an-~

svar dr nagot oklar. sirskilt nir han begir att tillitelse till forsdkringsskydd
Oppnas”™. FAR kinner inte till nagra begrinsningar i styrelseledamoters
mdjligheter att teckna unsvursf('irséikring.ar. annat an méjligen forsikrings-
bolagens vilja att limna langtgdende forsdkringsskydd och svérighet att
finna internationclla aterforsiikrare. FAR vill emellertid inte motsitta sig att
frigan utreds.

Stvrelseordférandens stillning

FAR delar i och for sig helt motionirens uppfattning att stvrelseordféran-
den bor ha ett sdrskilt ansvar for tillsynen éver den verkstillande ledningens
verksamhet och {0r att styrelsens beslut gén(‘)mf(irs. FAR vill dock bestimt
hiivda att sdvil praxis som doktrin redan i dag tilldelar ordféranden denna
stillning. Aven hiir synes det iindamélsenligt att avvakta resultatet av den
pagiende debatten.

Svenska revisorsamfundet SRS
fiterkiip av egna aktier

Motiondren argumenterar for att det bor éppnas en mdjlighet for bolag att
kopa egna aktier och foreslir utt denna friga utreds snarast. Forslaget
motiveras frimst med behovet for foretag att placera éverlikviditet och att
aterkop tillats i andra linder.

Akticbolugslugén bygger pa principen. som ocksé papekas i motionen, att
bolagets aktiekapital omges av-striinga formella bestimmelser for att-skyd-
da det cgna kapitalet. Forbudet for aktiebolag att forviirva egna aktier ir en
central del av skyddet for i forsta hand bolagets borgenirer. De skil som
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motioniren antor dr enligt samfundets mening inte sa starka att de mo-
tiverar ctt ingrepp i dessa principer.

Samfundet vill diven peka pa de principiella inviindningar som kan resas
mot att borsnoterade bolag skulle tillitas kdpa egna aktier for att pa sa sitt
kunna uppritthalla borskursen pi en viss nivid. En sadan ordning skulle,
enligt samfundets mening. snarast forsvara aktiemarknadens méjligheter att
korrekt viirdera en aktie. I vissa fall kan foretag t.o.m. genom aktickop
hitla uppe aktickursen pd en nivd som inte svarar mot en korrekt virdering
om andra faktorer hade tillatits piverka kursen.

Pa grund av det ovan anforda avstyrker samfundet att nigon utredning

genomfors i svite att dppna mojligheter att dterkdpa cgna aktier. Samfundet

vill dock fista uppmirksamhet pa en néraliggande situation dir regelsyste-
met behover ses Over. '

[ akticmarknadsniimndens uttalande 1987:6 (Indevo) aktualiserades fra-
gan om ett dotterbolag Kan forviirva Konvertibla skuldebrev i ett moderbo-
lag. Ndmnden konstaterade att varken bestimmelsen i 7 kap. 1 § akticbo-
lugslagen eller niagon annan grund lade ndgra hinder mot forvirvet. Enligt
samfundets mening finns det starka skiil att Gverviiga om egna bolag skall
kunna kopa tillbaka konvertibler eller teckningsrittsoptioner eller om sdda-
na forviirv skall godtas mellan bolag i samma koncern. Om detta accepteras
aktualiseras en rad fragor. Ar det t.cx. mdjligt for det emitterade foretaget
att redan i samband med emissionen teckna sig for konvertibler eller teck-
ni'ngsriillsoptioncf'.’ Hur skall innehavet viirderas i arsredovisningen? Skall
innchavet beaktas nir det giller att avgéra om en koncern forcligger med
tilliimpnin-g'av regelni | kap. 2 § 2 st aktiebolagslagen? Kan innchavet siljas
ut utan att aktichbolagslagens regler om emission iakttas? Med ovanstiende
exempel vill samtundet peka pa nagra av de fragor som dr oklara och som
fordrar ett klarliggande.

Minoritetsskydd

Samfundet delar motionirens uppfattning att minoritetsskyddet bor effekti-
viseras. Enligt samfundets mening ir huvudproblemet dock inte att aktiebo-
Jagslagen saknar regler for att kommia till rittta med missforhallanden, savitt
samfundet kan bedoma dr det mojligt att komma at de missforhillanden
som motioniiren berdr inom ramen for det nuvarande regelsystemet. Pro-
blemet ér snarare att dessa méjligheter inte tillimpas, det finns sannolikt
flera forklaringar till detta. Hir vill samfundet sirskilt framhalla att en
viktig del av minoritetsskyddet ir uppbyggt kring generatklausuler. Det kan
dock ifragasittas om dessa i praktiken dr ett effektivt minoritetsskydd
cftersom de ir svara att tolka da forarbetena inte klarligger klausulernas
rickvidd och vigledande rattspraxis suknas. Andra delar av regelsystemet
sisom om otilliten vinstutdelning m.m. synes vara mindre kidnda och till-
limpas ditrfor inte. Vidare bor det beaktas att det for nirvarande pagar
utredningar som kan forviintas atminstone tangera dessa fragestillningar.
Samfundet stiller sig dock positiv till att utreda en effektivisering av minori-
tetsskvddsreglerna. ,

[ motionen berdrs sédrskilt revisionens betydelse-som ett inslag i minori-
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tetsskyddsreglerna. Samfundet vill med kraft sld fast att revisorerna repre-

senterar samtliga akticigares intressen. Dessutom skall revisorerna se till att

bolagsledningen iakttar de bestimmelser i ukti'clwlagslugcn och 'ho_l'agsord-
ningen som avser att sk_vddu b(:')lugcts borgeniirer. aktiedgarminoriteten.-det
allmiinna och andra intressenter. Denna grundregel slas fast i forarbetena
till 1944 och 1975 drs akticbolagslagar (jfr prop. 1975:103 5. 242). i FARs
och SRS:s regler om god revisorssed samt i utbildningsmaterial och annan
litteratur. Regeln om oberoende iren av de grundliiggande bestaimmelserna
i de etiska reglerna for ledamaoter i Svenska RcVisoféamfundet SRS. Genom
kravet pa kvalificerad revisor'i alla aktiebolag senast Tran forsta ordinarie
bolagsstimman efter den 1 januari 1988 sikerstiills en oberoende gransk-
ning i alla akticbolag enligt ovanstiende principer. '

Motioniiren framhaller séirskilt att minoritetsrevisorn inte dr en kon-
trollfunktion som tillfredsstiiller minoritetens intressen. Den omstindighet
att tystnadsplikten gilller gentemot den minoritet som foranstaltat om
granskningen miste ses mot bakgrund av det dvergripande milet att gransk-
ningen skall bli sa effektiv som majligt. Om revisorn vid denna granskning
finner att nigon i bolagsledningen vidtagit handlingar som kan vara skade-
standsgrundande eller dvertritt aktiebolagslagen eller bolagsordningen sé
skall detta anmiirkas i revisionsberiittelsen. rapporteringsskyldigheten ir
enligt god revisionssed mer lingtgdende in vad som antyds i motionen. Hir
bor ocksd framhallas den relativt langtgdende upplysningsplikten pa bolags-
stimman. En uppluckring av tystnadsplikten skulle alltsd kunna leda till att
resultatet av granskningen blir simre vilket intc gagnar minoritetens in-
tresse. Samfundet vill hiir-dven peka pa mojligheten f6r minoriteten att fa en
sirskild granskningsman tillsatt for att granska vissa atgiirder eller vissa
forhallanden i bolaget. .

I detta sammanhang vill samfundet dven erinra om bestimmelserna 19
kap. 12§ ukliebolagslagcn som ger akticiigare i bolag med hogst tio aktie-
dgare ritt att ta del av bolagets rikenskaper och andra handlingar for att

kunna beddma bolagets stiillning eller visst drende som skall férckomma pa

" bolagsstimman.

Sammantaget innchiir detta att aktiebolagslagen erbjuder en aktiedgarmi-
noritet flera majligheter att siikerstilla att inte majoriteten otillborligt miss-
gvanar minoriteten och att fi insyn i bolagets forhallanden. Enligt sam-
fundets mening finns det skil att undersdka om reglerna ir utformade pa sa
siitt att de dr tillriickligt effektiva. Diremot finns det inte skil att for
nitrrvarande éverviiga helt nva minoritetsskyddsregler.

Skadestand

Motioniren foreslar att en begriinsningsregel av en enskild styrelseledamots-

personliga ansvar infors, att méjligheten till forséikringsskydd noggrant ut-
“reds och vissa nédrmast redaktionella dndringar av rcgclﬁystemel. Samfundct
anser inte att det for nérvarande finns skil att inféra en begriinsningsregel
eller att i Gvrigt vidta nigra initiativ pd omradet fran lagstiftarens sida.
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Styrelscordforandens stiillning

Som motioniren pdpekar stimmer den bild som aktiebolagslagen ger av
foretagens organisation och ‘de verkliga forhillandena inte dverens. For-
utom styrelscordforandens stillning som omnimns i motionen vill sam-

fundct dven peka pa beslutanderitten i koncerner och da sirskilt pa kon-

cernchefens stiillning om nagon siadan utsetts. Aven om dessa frigor dis-
kuterats under dc scnaste dren dr rittsliget pA ménga punkter oklart.
Samfundet tillstyrker dirfor en aversyn av dessu fragor. Det forcfaller dock
mer tveksamt om lagstiftningen bor dndras pd det sdtt som metioniren
foreslir. B -

Akticfrimjandet
:\terk(")p av egna aktier

Frigan om toretagens :'ltérkép av egna aktier har. pd forslag av flera av

Akticlriimjandets inlrcs‘%entcr- varit foremal for diskussion och dvervigan-

den i Stiftelsens styrelse. Man har hidrvid pekat pa flera skal for inforandet

av en sadan mmlwhcl i Sverige. bl.: a. for att

— forhindra inlasning av vissa forctags overflodskapital som pd aktiemark-
naden skulle kunna overféras till “bittre behévande foretag™

- skvdda foretag mot \ptkuldthd och kortfristiga uppkop

— anpassa svenska regler till den amerikanska och vistcuropeiska utveck-
lingen.

Men samtidigt noterades flera risker med en siadan ordning. t.ex. for att

- foretagen driver upp sina egna aktickurser till icke marknadsmiissiga

" niviier i samband med egna aktiefinansierade foretagsforvirv eller vid
utomxtamdes torsok till fientliga forvirv

— befintliga aéarstrul\turcr cementeras

— foretag i triingda ligen prioriterar sina akticiigare framfor andra ford-
ringsiigare. '

Diirfor skulle man i Sverige. liksom pa de flesta andra hiill diar aterkop av
egna aktier ér tillatet. behdva tillgripa begrinsningar f6r aterképens storlek
och kanske krav pi mer kvalificerade bolagsstimmobeslut osv.

Under alla omstiindigheter anser Aktietrimjandet att fragan bor bli fore-
mal for utredning och tillstyrker dirfér motionérens forslag.

Minoritetsskydd och skadestind

Genom nyligen genomforda éndringar i aktiebolagslagen har minoritetens
stiillning vid nyemissioner stirkts avscvirt. Motiondren vill nu bl.a. ge
storre minoriteter mojlighet att delta i styrelsearbetet och att styrelseleda-
mater har ett reellt ansvar for sina belut. Dessa fragor behandlas av virde-
pappersmarknadskommittén och troligen av fondborsens s.k. Fermentaut-
redning vars forslag presenteras i augusti 1988.
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Styrelseordférandens stillning

Ordforanden i ctt aktiebolags styrelse har for nérvarande. till skillnad fran
verkstiillande dircktoren, ingen rittsligt reglerad stillning. Samtidigt ut-
vecklar allt fler bolag, enligt amerikanskt ménster, ett system med exekutiv
ordférande (koncernchef/-"president™) tillsammans med verkstillande di-
rektor. Det kan skapa oklara besluts- och anvarsférhallanden samtidigt som
den internationclla anpassningen ir viktig i ménga foretag. I den'man detta
utgor ett problem dr det iin sa linge av mycket ringa omfattning. Aktiefrim-
jandet delar diarfor bl.a. Bankinspektionens uppfattning att ordférandens
stitllning tills vidare kan utvecklas i praxis.

Internationell anpassning -

Akticfrimjandet har den bestimda uppfattningen att Sverige snabbt och

méalmedvetet finansicllt och aktiemarknadsmissigt méste anpassa sig till den -

visteuropeiska integrationen. Riksdagen har sedermera fattat ett’ over-
gripande beslut med likartad innebord.

Inom EG genomfors cller dverviigs for narvarande forindringar mot en
mer harmonisk aktiebolagslagstiftning. Det giller dven de omraden som
motionen avser. Lagutskottets behandling av motionen bor i hog grad
paverkas hirav. Darfor foreslar vi att utskottet ocksa inhamtar expertsyn-
punkter pd motionen fran Utrikesdepartementets handelsavdelning.
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