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Inledning

1. Amnesval

Foreliggande avhandling belyser ur skilda aspekter olika former av for-
foganden over rostritten i aktiebolag. Amnet kan av médnga skil synas
tilltalande.

Undersokningsomridet forefaller relativt begrinsat. De forfattare som
penetrerat de juridiska frigor som rostrittsavtalen aktualiserar tycks ha
funnit engagerande och icke helt okomplicerade® problem att skriva om.

I nordisk doktrin har @mnet blott behandlats mera utforligt av Nial
i en uppsats i samlingsverket Aktiebolagsrittsliga studier frin 1935. Sedan
dess har mycket nytt material tillkommit, sirskilt om man beaktar ritts-
utvecklingen i utlandet. Nials arbete har ocksa utsatts for viss kritik. Hans
stillningstaganden ansigs icke vara grundade pa tillrickligt djupgdende
analyser.” En nutida ldsare saknar kanske snarare en mera ingdende be-
skrivning av rostrittsavtalens funktioner i aktiebolagen.

Amnet ir av sidan beskaffenhet att det ofta vicker livlig debatt. Har
i Notden dr det senast Gomard som blast nytt liv i diskussionen genom
att ifrdgasitta de regler som antas gilla.?

Dessutom #r frigorna kring rostrittsaveal praktiskt betydelsefulla.*
Minga advokater, bolags- och bankjurister kommer icke sillan i berdring
med tveksamma frigor inom omrédet. En modern framstillning torde dir-
for fylla ett visst praktiskt behov.

Hirutover kan jag hinvisa till en direkt uppfordran frén en auktoritet
pé omrédet, nimligen Borum, som i en tidskriftsartikel framhaller:

Det tvivlsomme og derfor ogsi mest omdebatterede spgrgsmil vedrgrende
stemmeretten er om denne kan ggres til gemstand for serskilt overdragelse
fra aktionzrens side ...

Herom m4 der kunne skrives en doktordisputats.®

1 Freyria s. 436, Champaud s. 118. ¢ Jfr Patry, Accotds s. s f.
? Bergendal, Sakkunnigutldtande s. 23 £. 5 Borum, Stemmeretten s. 259.
3 Aktieselskabsret s. 177 ff.
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2. Material
A. SVENSKT MATERIAL

a. Insamling av material

For en understkning av olika slags rostavtal och en givande diskussion
kring dessa foreteelser krivs enligt min mening ingdende kinnedom om
vilka slags avtal som forekommer i praktiken. Hiar moter dock den svérig-
heten, att sidana avtal mycket sillan aktualiseras vid tvister infor dom-
stol. Skiljedomstolar sysslar troligen mera med rostavtal dn de allminna
domstolarna; skiljedomstolarnas avgoranden torde emellertid sillan vara
tillgingliga for forskare.

Obwchl die ABV (Aktiondrbindungsvertrige) in der Praxis der AGen von
erheblicher Bedeutung sind, war und ist ihre wissenschaftliche Erfassung und
Bearbeitung dadurch gehemmt, dass sie zumeist ihres Zweckes wegen geheim
gehalten werden. Aus diesem Grunde sind die praktisch vor allem wichtigen
Konsortialvertrige fast regelmissig mit einer Schiedsklausel versehen, damit auch
im Streitfalle die Offentlichkeit nicht auf dem Wege iiber die Verhandlungen
vor den staatlichen Gerichten von ihnen etwas erfahre. Ja sogar die Anrufung
der Schiedsgerichte wird nach Moglichkeit vermieden, und wenn sie erfolgt endet
das Verfahren oft durch Vergleich.®

Eftersom tvister om rostrittsavtal sd sillan tycks nd domstol, har inte
nigon kartliggning av opublicerad domstolspraxis ansetts 16na méodan.
Det ir emellertid uppenbart att en understkning, sirskilt vad de ritts-
politiska synpunkterna betriffar, blir lidande pd en bristande kontakt med
rattspraxis.

Ett exempel pd en dylik verklighetsfrimmande instdllning erbjuder en uppsats
av en tysk forfattare. I en framstillning som tryckts 1965 hidnvisar forfattaren

till de upplysningar om i praktiken forekommande rOstrittsavtal som meddelas
i ett arbete frin 1928.7

Jag har valt att soka skaffa mig en klarare uppfattning om de fore-
teelser jag onskar behandla genom att foretaga en filtundersokning. P4
detta sitt har jag ocksd forsokt f4 en aning om vilka frdgestillningar pd
omradet som #r av storst praktiskt intresse.

For att & ett preliminirt intryck skickade jag till en borjan ut ett frige-
formuldr till 37 advokater med férmodad bolagsrittslig praktik, till de
12 storre affirsbankerna samt till 41 bolag med borsnoterade aktier. De
senare bolagen utvaldes s&, att olika branscher och féretagskedjor blev rep-
resenterade. Formuldrundersokningens syfte var framst att etablera kontakt
med personer som kunde bidraga med material och synpunkter.

¢ Glattfelder s. 155, jfr Houin s. 207, " Hueck, Stimmbindungsvertrige s. 402
Foyer s. 233 f. not 6.
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Formuliret innehdller beskrivningar av olika tinkbara foreteelser pid omradet.
Den som fyller i formuldret fir till uppgift att ange huruvida foreteelsen ifraga
forekommer ofta, sillan eller aldrig i hans praktik. Av 9o utsinda formuldr 4ter-
kom, efter piminnelse i vissa fall, 74 st. Dirav 4tersindes 13 oifyllda, vanligen
med motivering att adressaten saknade erfarenhet av i formuliret betorda frigor.

Undersokningen och sirskilt vissa av kommentarerna till svaren lag ddr-
efter — jimte en preliminir teoretisk dversikt 6ver dmnet — till grund
for ett mera utforlige frageformulir.

Detta senare formulir innefattar en inventering av viktigare problem
inom undersokningsomradet. Spdrsmélen 4r av olika typ:

a. De flesta frigorna har till syfte att framkalla faktiska upplysningar om hand-

landet i bolagspraxis. Exempel:

Brukar aktieigaren (vid fullmaktsinsamling) ha tillfille att ge anvisningar om
rostrittens utévning?

Forekommer det ofta att folk forscker bryta mot konsortialavtal?

Har Ni i ndgot sammanhang stott pd odterkallelig rostfullmakt?

I vilka andra situationer dn givosituationen har Ni stott pd att dgaren forbe-
haller sig att utdva rostritt for aktier efter det att aktien Gverlatits?

b. En del sporsmal avser sidana virderingar hos den intervjuade som kan tinkas
verka bestimmande pd hans handlande:

Namn nigra faktorer Ni anser avgorande for valet mellan konsortialavtal i
maktkoncentrationssyfte, aktieigareforening med rostbindning, styrelseanknuten
aktiedgareforening med fullmaktsinsamling som huvudsyfte eller insamling av
fullmakter genom cirkulirbrev.

Ar de ... nimnda typerna av konsortialavtal effektiva?

c. 1 ett fatal frigor begirs besked om hur den intervjuade skulle handla i vissa
bestimda situationer:
Vad gor man om nigon siger sig vilja avvika frin avtalet?

d. I ett fall 4r syfret att klarldgga sprakbruket:
Vilka avtal tdinker Ni pd di termen konsortialavtal nimns i aktiebolagsrittsliga
sammanhang?

Den intervju som foretogs pd grundval av formuldret var ej stringt
bunden till de ddri angivna sporsmélen. Frageformuldret hade utsdnts i
forvig. Mycket av aktiviteten vid intervjuerna dgnades 4t att forscka fa
fram konkret material, sisom fullmaktscirkulir och avtal av skilda slag.

23 personer intervjuades. Av dem var 11 advokater, 6 bolagsjurister
samt 4 bankjurister. Dessutom intervjuades 2 personer utan juridisk ut-
bildning i bolag dar konsortialavtal forekom.

Dessa personer hade utsetts bland dem som hade besvarat den forsta
enkiten. Dirvid hade de utvalts, som visat sirskilt intresse for undersok-
ningen och dessutom forefoll vdl insatta i problemen. Jag sokte #dven
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uppné viss geografisk spridning. Sirskilt forsokte jag sammantraffa med
personer som var knutna till foretag dir enligt tillgangliga uppgifter aktie-
dgarforeningar eller konsortialavtal foreligger. Dylika upplysningar finner
man t. ex. hos Pokorny och Hermansson.

Dominansen f6r advokatgruppen har sin forklaring i att denna yrkes-
grupp — sdvitt den prelimindra enkidten utvisar — har den mest all-
sidiga praktiken pd omradet. I manga foretag, ocksd sddana med anstillda
bolagsjurister, anlitas exempelvis advokater vid upprittandet av konsot-
tialavtal.

Man kan naturligtvis friga sig varfor filtundersokningen icke har fatt
en mera metodisk uppliggning; nog borde man ha kunnat nd intressantare
resultat genom att vilja ut intervjuobjekten efter vederfarna statistiska
metoder? Materialets representativitet hade da ej heller kunnat sittas
ifrdga. Hirtill kan foljande sigas:

1. En dylik undersokning skulle svarligen kunna ge ndgot sikert utslag,
eftersom sekretessynpunkter ofta hindrar uttémmande upplysningar.®

2. I méanga fall foreligger sd bristande insikter hos dem som berdrs av
problemen att en systematisk undersdkning skulle vara behiftad med
stora felkillor.

3. Svira grinsdragningsfrigor moter ocksd. Grinsen mellan rostbindning
pé grund av uttrycklig 6verenskommelse och sédan som grundas pa tyst
samtycke och personliga relationer ir exempelvis ofta flytande.”

4. Om nu mot férmodan en ndgorlunda tillforlitlig frekvensundersok-
ning skulle kunna utforas, s& skulle utbytet i varje fall icke komma att
std i relation till insatsen. En upplysning om i hur ménga procent av
svenska aktiebolag ett bestimt slags avtal forekommer dr vil exempelvis
av ganska begrinsat intresse. Det finns ju sdllan andra uppgifter att sitta
en s&dan upplysning i relation till.

5. Samtidigt med faltundersokningen pagick ett forsok till kartliggning
av kontrollen over storforetag i den s.k. koncentrationsutredningen. En
del av resultaten frin denna undersdkning har sedermera kunnat liggas
till grund for antaganden om den ungefirliga frekvensen av vissa i av-
handlingen beskrivna foreteelser.

b. Materialets utnyttjande

Denna undersoknings begrinsade mélsittning och det pigiende utred-
ningsarbetet gjorde det siledes naturligt att inskrinka filtarbetet till att
insamla s& mycket for avhandlingen relevant material som mojligt.

8 Jfr Zluhan s. 70.
® Exv. Nial, Studier s. 8.
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Undersokningen baseras i stor utstrickning pa det material och de syn-
punkter som framkommit genom filtundersskningen.

Intervinerna har utnyttjats si, att samstimmiga eller i det ndrmaste
samstimmiga besked om rittsligt relevanta beteenden upptagits till diskus-
sion och anvints vid argumenteringen sdsom relativt sikra upplysningar
om praxis. Dessutom har intervjuerna skinkt mig en allmin overblick
over problemen och virdefulla impulser att arbeta vidare pa.

Det insamlade skriftliga materialet har utnyttjats till en deskriptiv fram-
stallning av viktigare foreteelser som kan ligga till grund for en analys.

Redovisningen av materialet innebér emellertid vissa vanskligheter. In-
tervjuerna har namligen skett med forbehdll att inga upplysningar skall
redovisas sammankopplade med namn p& bolag eller personer, ndgot som
varit en forutsittning for ett gynnsamt resultat. Detta medfor att killma-
terialet ej kan hallas tillgingligt f6r offentlig granskning.*®

Dessa forhdllanden har medfort, att namnuppgifter och andra identi-
fieringsdata — som ju helt saknar intresse for den rittsliga analysen —
konsekvent utelimnats dven om tillstdind till offentliggbrande erhallits
eller kunnat erhillas. Enda undantag dr vissa halvstatliga kreditinstitut,
dir avtal och bolagsordning publicerats i riksdagstrycket.

Avtal och annat skriftligt material har paginerats. Hinvisningar med
versaler och siffror hinfor sig till detta material. Uppgifter frin inter-
vjuerna kan kontrolleras via en efter formuliret uppstilld sammanstill-
ning av intervjusvar. I sammanstillningen hidnvisas till det exemplar av
formuldret som innehaller anteckningar fran ifrdgavarande interviju.

Nir avhandlingsarbetet slutforts, kommer detta skriftliga material att
deponeras i Lunds universitetsbiblioteks forvar; det blir direfter endast
mojligt att taga del av handlingarna efter dverenskommelse med dirav
berorda foretag och personer.

B. KOMPARATIVT MATERIAL

Den ovan redovisade grundvalen av insamlat empiriskt material har haft
en bestimmande inverkan pd undersokningens grinser och har ocksd haft
aterverkan pa utnyttjandet av det komparativa materialet.

Det har synts mig naturligt att medtaga visst material frin utlindsk
ratt. Jag har emellertid velat undvika en renodlat komparativ uppligg-
ning, eftersom jag icke haft tillfille att vidtaga motsvarande undersok-
ningar av utlindsk praxis. For ovrigt skulle en dylik uppliggning mota
vissa svarigheter eftersom undersokningen beror flera olika rittsomriden
utanfor den egentliga aktiebolagsritten.

1 Jfr Heckscher s. 87 f.
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Utldndska rittskdllor har emellertid utnyttjats f6r att belysa svensk ritts
losningar. Utlindsk doktrin har fatt bidraga med material till diskussion
av olika alternativ och stdndpunkter. Utlindska rittsfall har &beropats i
viss utstrickning, icke blott for att belysa frimmande rétts instdllning
utan dven for att tjina som exempel péd typiska tvistesituationer som kan
tankas komma upp till bedomning dven i svensk ritt.

Det dr sdlunda icke avsikten att ge en fullstindig bild av rittsliget i
frimmande rittsordningar. Huvudsakligen har sidant material beaktats
som 4r av relativt sent datum och som synts mig vara av principiellt
intresse. Vad dansk och norsk och finsk ritt betriffar har jag dock efter-
strivat storsta mojliga fullstindighet. Tonvikten har emellertid kommit
att ligga mera pd med svensk ritt gemensamma dn dirifrin skiljaktiga
element.

Ur tysk och fransk doktrin och praxis har mycket funnits att himta;
hir har jag forsoke att anknyta till diskussionen i viktigare frigor och
anfora typiska fall ur praxis.

Mycket littitkomligt material synes ej foreligga for engelsk ritts del;
diremot dr litteratur och praxis i USA omfattande och svirSverskddlig,
D4 bolagsritten i flera avseenden dr likartad i England och USA har jag
i huvudsak anlitat amerikansk litteratur i amnet.

Eftersom angloamerikansk bolagsritt har firre drag gemensamma med
den nordiska ritten 4n den kontinentala' har jag hallit mig till huvud-
dragen och framforalle icke i nimnvird utstrackning utnyttjat den rika
rittsfallsfloran i USA med dess ofta motsigande 10sningar. Dessa diffe-
renser beror ju bl. a. pd olikheter i delstaternas lagstiftning.'® Det kan till-
liggas att jag i fortsdttningen anvinder uttrycket amerikansk réte for att
beteckna for flertalet delstater gemensamma grunddrag.™

Slutligen har schweizisk och italiensk doktrin beaktats, frimst for att
hir funnits relativt moderna framstillningar av problemen att tillgd. Bel-
giska, italienska och schweiziska réttsfall har i vissa fall bedémts vara av
intresse.

De riktlinjer jag foljt vid utnyttjandet av det komparativa materialet
har gjort det naturligt att omskriva utlindska begrepp till svensk termi-
nologi. Jag har sdlunda funnit det limpligt att Sversitta Aufsichtsrat med
styrelse, director med styrelseledamot etc. Detta har skett dven om begrep-
pen icke #r helt synonyma, utan blott utgdr varandras nirmaste motsvarig-
heter. Endast om motsvarande svenska term saknats har utlindsk termino-

I Nial, En nordisk aktielag s. 324.
2 Jfr Brand s. 49, O'Neal 1 5. 227.
 Jfr Glattfelder s. 218.
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logi mést tillgripas. I klarhetens intresse anges ndgon ging den utlindska
termen inom parentes.

Som framgir har jag icke funnit det angeldget att enligt den s. k. Lianderbericht-
metoden framstilla huvuddragen i olika rittsordningar. Detta beror som niamnts
frimst pd amnets art, men dven pid att jag anser att dylika sammanstillningar
i manga fall kan vara ganska litet givande. Vilgjorda &versikter over de regler
som giller for rostrittsavtal i olika rittssystem &terfinns for Ovrigt i utlindsk
doktrin. 1%

3. Uppliggning

Jag har valt att disponera undersckningen s, att jag forst beskriver de
foreteelser som skall undersckas. En kartliggning synes berittigad bl. a.
dirfor att rostavtalens méngskiftande former knappast kan tinkas vara
lasaren bekanta. S&vitt jag vet finns det icke heller ndgon deskriptiv fram-
stallning, som kan appliceras pa svenska forhéllanden.

Da ... die ABV dem ... Juristen im allgemeinen wenig bekannt sein diirften,
rechtfertigt es sich ... einen sie beschreibenden Teil vorauszuschicken.1®

Det har darvid synts angeldget att infoga avtalen i det sammanhang
ddr de hor hemma. Avtalsformerna har av allt att doma sin huvudsakliga
funktion som metoder for olika arrangemang av kontrollen 6ver aktie-
bolag. Det har ddrfor forefallit lampligt att vid sidan av beskrivningar
av rostfullmakter och olika slags avtal om rostritt dven ge en Oversike
over andra metoder med besldktade syften och diskutera vilka synpunkter
som bestimmer valet mellan de olika metoderna.

Den fdrsta delen av avhandlingen tangerar politiskt brinnbara spérsmil an-
gdende maktkoncentrationen i niringslivet. Det 4r icke min mening att i detta
sammanhang taga stillning till de politiskt intressanta virderingsfrigor som amnet
aktualiserar. Min avsikt 4r endast att beskriva vissa sidor av kontrollapparaten
i aktiebolagen si verklighetstroget som mdjligt.

Nir jag diskuterar de argument som framféres for och mot maktkoncentratio-
nen i bolagen i allminhet och vissa koncentrationsmetoder i synnerhet, soker jag
salunda enbart sitta de framforda argumenten i relation till den verklighet jag
har forsokt beskriva. Jag efterstrivar alltsi att hilla framstillningen fri frin
egna politiska virderingar av de behandlade fenomenen, liksom jag medvetet
avstar fran framtidsprognoser och reformforslag i denna del.

1 Glattfelder s. 194225, Cottino s. 23~ % Glattfelder s. 156.
92, Travaux de I' Association Henri Capi-
tant X, 1956 s. 202-278.
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Avhandlingens senate del dr dgnad en analys av rittsverkningarna av
olika avtal om rostrite. Dylika avtal kan naturlige indelas i tvd grup-
per, nimligen avtal om Overforing av rOstritt samt avtal varigenom den
rostberdttigade forbinder sig att utdva rOstritten pa visst satt. Denna andra
del, som ir avhandlingens huvuddel, inledes med ett kapitel ddr upp-
laggningen presenteras i huvuddrag.
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Forsta delen






KAPITEL I

Om kontroll 6ver aktiebolag

1. Kontrollbegreppet

A. FORSOK TILL ANALYTISK DEFINITION

Man talar ofta om att ndgon kontrollerar eller har kontroll &ver ett aktie-
bolag. Sadana uttalanden forefaller klara och meningsfyllda. Icke desto
mindre bereder det ganska stora svérigheter att precisera vad som menas
med »kontrolleras» och skontroll» i sidana satser. Det #dr tydligt att ut-
trycket inte anvindes i samma betydelse som nir man talar om att revi-
sorerna kontrollerar bolagets rikenskaper eller att PRV kontrollerar att
ett emissionsbeslut #r riktigt fattat. Det dr icke frdga om kontrollera i
betydelsen granska. Anvindbara synonymer for kontrollera #r i detta fall
leda, dirigera, ha makten &ver.

Det dr svart att dstadkomma en preciserad analytisk definition, dvs. en
korrekt bestimning av uttryckets innebord i allmint sprikbruk,® eftersom
man med termen kontroll kan &syfta mycket varierande typer av situa-
tioner. Hirtill kommer att den huvudsakliga skillnaden mellan begreppen
»makt» och »kontroll» tycks vara att kontrollbegreppet har ett nigot
mera begrinsat anvandningsomrade. Och det #r ju kidnt att preciseringen
av vad som menas med makt dr en besvirlig uppgift.®

Exempel p4 en vag definition finner man hos Champaud:

Contrdler une société, c’est détenir le contrble des biens sociaux (droit d’en

disposer comme un propriétaire), de telle sorte que l'on soit maitre de Dactivité
économique de Uentreprise sociale.

Hinvisningarna till réttsliga kategorier som fér sitt innehdll av de pé
varje omrade gillande rdttsreglerna och bruket av obestimda uttryck si-
som »maitre» gor definitionen i det nirmaste innehallslés.

Ett annat forsok till precisering hittar man i ABL. Dir férekommer
emellertid icke begreppet kontroll utan ett annat uttryck med liknande in-
nebord: »bestimmande inflytande». Uttrycket har en viktig funktion som

* Champaud s. 105. ? Lidén s. 18f., Berle-Means s. 69, SOU
® Jfr Stromberg s. 34. 1968: 7 s. 11.
*s. 161,
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kriterium pi koncernforhdllande. ABL utgdr fran att koncernforhéllande
foreligger dé

. ett bestimmande inflytande ... utdvas frin det ledande bolagets, modetbo-
lagets, sida och ... tillika en visentlig intressegemenskap finnes mellan detta och
det beroende bolaget, dotterbolaget.?

Distinktionen far ytterligare stadga genom anférande av exempel pd
situationer d& sidant forhdllande mellan bolagen typiskt foreligger. Mest
renodlat ir enligt ABL det fall di ett aktiebolag dger mer 4n hilften
av aktierna i ett annat aktiebolag eller mer #n hilften av rostetalet for
samtliga aktier i det andra aktiebolaget.®

ABL:s beskrivning pd forhillandet moderbolag—dotterbolag tycks ticka
vad man avser med kontroll. Ocksi denna bestimning #ir emellertid for
vag att tjina som definition. Det har nimligen visat sig att lagstiftaren
inte har lyckats att klart ange nir koncernforhallande foreligger och kon-
cernreglerna sdlunda maste tillimpas.

Svérigheter ... kunna uppstd genom att egenskapen av dotterbolag icke alltid

omedelbart framgir av litt iakttagbara otvetydiga fakta. - - - Det dr vanskligt att
avgora, vad som skall anses vara bestimmande inflytande och visentligt intresse.”

Att doma av utvecklingen i Visttyskland har emellertid koncernbegtep-
pet spelat ut sin roll. I den nya AG av 1965 har man limnat det koncern-
begrepp som i AG 1937 liksom i ABL® bildar en utgdngspunkt for regel-
komplexet och istillet byggt upp ett finmaskigt nit av definitioner pa
olika foretagskombinationer. Detta har i sin tur medfort att reglerna kun-
nat goras mera differentierade och bittre avpassade for reglering av nutida
foretagsformer.?

En annan vig till precisering av begrepp som »kontroll» och »makt»
Oppnar sig mahinda om man riktar uppmirksamheten mot de negativa
istallet for de positiva yttringarna. Det vore kanske mdjligt med defini-
tioner av makt och kontroll som utgick frin sanktionsmekanismen pa
ett visst omréde.”® Sidana definitioner skulle emellertid nodvindigtvis bli
mycket omfattande och komplicerade och fordrar djupgéende sociologiska
undersokningar. Forsoken att dstadkomma en analytisk definition maste
dirfor uppgivas.

B. SYNTETISK DEFINITION

Eftersom forsoket att uttdmmande ange vad som menas med kontroll
misslyckats, dterstdr mojligheten att finna en lamplig arbetsdefinition eller

¥ Motiv 1941 s. 679, SWN s. 518. 8 Jfr Motiv 1941 s. 367.
¢ ABL 221 § 1 mom. jfr not 5 ovan. ° Jfr Rodhe, Foretagskombinationer s. 597.
7 Danielsson s. 255. 1 Lidén s. 19 f., Aubert s. 70 f.
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syntetisk definition.'* En sidan definition behover givetvis icke omfatta
annat an just kontroll &ver aktiebolag. Limpligen bor ocksd definitionen
anknyta till en litt verifierbar faktisk foreteelse; si Berle-Means:

Since direction over the activities of a corporation is exercised through the
board of directors, we may say for practical purposes that control lies in the
hands of the individual or group who have the actual power to select the board
of directors, (or its majority) .. .12

Men ocksd denna definition har sina svagheter. Forfattarna framhéller
sjalva:
Occasionally a measure of control is exercised not through the selection of

directors, but through dictation to the management, as where a bank determines
the policy of a corporation seriously indebted to it.13

Dessutom #r forhéllandena i svensk ritt ej helt dverensstimmande med
de amerikanska. Bolagsstimmans kompetens #r enligt aktiebolagsritt som
uppbyggts efter tyskt och franskt monster vidare dn i USA. Sélunda ir
stytelsen i ett amerikanskt bolag obunden av aktieigarnas instruktioner,'
medan den i ett svenskt bolag som regel dr skyldig att folja stimmans
foreskrifter.’® Att begrinsa omrédet for kontrollen till utseende av styrelse
kan silunda vara missvisande.

Dirfor finns det anledning att med termen kontroll beteckna mojlig-
heten att dirigera bolagsstimmans beslut i frégor som ej ir av extraordinar
natur. Den senare inskrinkningen #r viktig. For dven om man har kontrol-
len over ett bolag kan man vara forhindrad att genomfora mera djup-
gdende forandringar pd grund av kraven pd kvalificerad majoritet i vissa
fragor.

Emellertid blir denna omfattning av begreppet kontroll trots allt for
vid for undersokningens syfte.

When control is thus defined a wide variety of kinds and conditions of
control situations can be found — forms derived wholly or in part from owner-

ship, forms which depend on legal devices, and forms which are extralegal in
character.16

Jag har funnit det mest andamélsenligt att begrdnsa synfiltet till yttre,
pévisbara faktorer av generell betydelse’ och dirigenom utesluta sidana
situationer dir exempelvis personligt inflytande eller hot om repressalier
ligger bakom utfallet av ett stimmobeslut. Jag kommer darfor i fortsitt-
ningen att anvinda termen kontroll si, att den person eller den grupp

 Se not 2 ovan. ** Jfr nedan s. 16s.
2 5. 69, jfr Hornstein 1 5. 147. ** Berle-Means s. 7o0.
B s 69f. Y Jfr SOU 1968: 7 s. 12.

* Se exv. Berle s. 70, O'Neal 1 s. 153f.
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av personer som péd grundval av yttre pavisbara faktorer av generell be-
tydelse, sisom aktieinnehav eller avtal, kan genomdriva ordinira stimmo-
beslut, sigs ha kontroll &ver aktiebolaget i friga.

Det synes mig icke vara ndgon oligenhet att anvinda termen kontroll
i denna snivare betydelse. I den foretagsekonomiska debatten, dir sddant
som personligt inflytande och sociala relationer spelar en storre roll, an-
vindes vanligen i motsvarande sammanhang termer sdsom make, infly-
tande och medbestimmande.

Det kan tilliggas, att koncentrationsutredningen medvetet avstdr frén
att anvinda termen kontroll.*®

C. DIFFERENTIERING

Grundliggande for kontrollen i aktiebolag #r rostrdtesteglerna: »... das
Stimmrecht ... verkorpert ... ein gewisses Hetrschaftsrecht iiber die
Aktiengesellschaft.»™® Som huvudregel giller att varje aktie har en rost
och att den mening for vilken de flesta rosterna avgives giller som bola-
gets beslut, ABL 119§ 1 st 2 och 5 pkt. Aktiedgaren deltar i forvalt-
ningen av den egendom han tillskjutit i proportion till tillskottets storlek.

Diese Organisation der AG birgt strukturell die Gefahr der Labilitit ihrer

Beherrschung in sich, da der Bestand der fiir sie entscheidenden Mehrheit der
Stimmen ... bei freier Ubertragbarkeit der Aktien rechtlich nicht gesichert ist.20

Hur har man i praktiken sokt komma f6rbi den osikerhet i kontroll-
positionen som foljer av rostrittsreglerna? Denna frdga kan icke besvaras
pd samma sitt for alla aktiebolag. En differentiering mellan olika bolags-
typer synes oundginglig.

Aktiebolagsformen anvindes nimligen av sdvil mycket smd som myc-
ket stora foretag. Enighet torde rdda dirom att den organisatoriska struk-
turen dr mycket olika trots att foretagen framtrider i samma rittsliga
organisationsform. Ofta har man menat, att dessa olikheter motiverar en
speciell form f6r de mindre foretagen som ger samma fordelar som aktie-
bolagsformen. I Frankrike finns SARL och i Visttyskland GMBH f6r sma-
foretagen, medan aktiebolagsformen #r forbehédllen de storre foretagen.
Ocksé i vért land har inforandet av en specialreglering for sméforetag
inom eller utom ABL:s ram diskuterats.?*

Oavsett vilken 4sikt man hyser om det berittigade i en sirlagstiftning
ir det emellertid i manga avseenden viktigt att skilja pd forhallandena i
stora och sméi bolag.
® a.a s 22. # Motiv 1941 s. sf., s. 29-36, SWN s.

1 Sommertfeld s. 3. 11, Rodhe, Minoritetsskyddet s. 435 f.
% Glattfelder s. 160.
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De flesta forfattare synes vara ense om att en lamplig grins mellan
olika aktiebolagstyper dr den mellan bolag vars aktier ar foremdl for
omsittning i den allminna marknaden och sddana dir aktierna forbehalles
en begrinsad krets. Det talas om Publicums-Aktiengesellschaft contra
personalisierte Aktiengesellschaft,”® close contra quasi-public corporation,?®
offentliga contra privata bolag.** Hianfér man de bolag vars aktier fakeiskt
omsittes pd marknaden till en grupp och ovriga bolag till en annan, fir
man en klar skiljelinje mellan de tvd bolagstyperna:

. »close corporation» means a corporation whose shares are not generally
traded in the securities markets.25

Terminologiskt synes det mindre lyckat att anvinda termerna offentliga
— privata bolag, dd detta leder tankarna till statlig foretagsamhet. Bittre
synes da termerna Sppna och slutna bolag passa. Hirigenom fixeras intres-
set till aktieigarkretsen och dess 6ppenhet och slutenhet. Det kan nimnas
att motsvarande terminologi begagnas i det danska betinkandet med for-
slag till ny aktiebolagslag.?®

2. Kontrollen i 6ppna bolag

A. AKTIEAGARGRUPPENS STRUKTUR

Bakom de organisatoriska olikheterna mellan de &ppna och slutna bolagen
ligger olikheter i aktieigargruppens struktur, som i sin tur beror pd om
aktierna #ir dtkomliga i marknaden eller icke. I de 6ppna bolagen kan
aktiedgarna sigas utgdra en mycket heterogen grupp.

Frimst ligger man mirke till de aktiedgare, som stdr bakom bolaget,
da detta forst upptriader pd aktiemarknaden for att dra till sig nytt kapital.
Denna ursprungliga dgargrupp har ett starkt intresse av att bolagets verk-
samhet bedrives under dess ledning och enligt de riktlinjer som ursprung-
ligen fastslagits. Medlemmarna i gruppen har oftast stora aktieposter och
intressen i ndrstdende foretag. For dem framstdr det som en naturlig sak
att

udnytte de muligheder, som den gzldende lovgivning rummer, for at friggre
selskabernes ledelse for inblanding fra »menige» aktionarers side .. .27

# Glattfelder s. 172. % 5. 18, se dven Bosvieux s. 66.

# Berle-Means s. 4. # Kauffman s. 190, jfr Patry, Accords s.
* Arntzen s. 101 f., Kobbernagel s. 20f.  16.
® O'Neal 1 s. s, jfr Berle-Means s. 5f.
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Dessa aktieigare inriktar sig siledes pd att behdlla och for framtiden
stabilisera kontrollen 6ver bolaget. Man kan kalla dem kontrollakticigare.

Kontrollaktiedgarna inbjuder nu utomstiende att tillskjuta kapital till
bolaget. En ny aktieigares forvirv av aktier kommer att bestimmas av
renodlade kapitalplaceringssynpunkter. Han onskar erhdlla skilig avkast-
ning pa sitt kapital, garanti for virdebestindighet och girna nigon for-
mdgenhetsdkning:?®

... his relation to the corporation is ... readily reducible to monetary terms.2?

Dessa aktieigares aktieposter dr smd — jimfor hirtill koncentrations-
utredningen angdende aktieigarnas fordelning efter aktieinnehavets stot-
lek®® — och deras intresse for foretaget ringa. De bildar ej nigon sam-
manhillen intressegrupp.® Man kan kalla dem aktiesparare.

Vissa forfattare gor icke denna skillnad mellan olika aktiedgarkategorier. De
synes dirvid utgd frin att alla aktiedgare utgdr aktiesparare och att bolagsled-
ningen 4r den egentliga kontrollgruppen.32 Det skall emellertid vara mycket stora
bolag for att bolagsledningen skall komma att sakna anknytning till de grupper
som satsat kapital i bolaget.33 Ett rent direktdrsvilde dir bolagsledningen enbart
med hjilp av insamlade fullmakter fornyar sig sjilv och hela aktiedgargruppen
far aktiespararstatus dr i varje fall inget typiskt for dagens svenska storbolag34
Det dr darfor viktigt att man preciserar vilken aktieigarkategori man avser vid
uttalanden om kontrollen i aktiebolag.

En sadan kategoriklyvning skedde linge enligt monstret foretagaraktie-
dgare — aktiesparare — aktiespekulanter.?® Den senare gruppen torde &t-
minstone ur kontrollsynpunkt vara att jimstilla med aktiespararna.® Nu-
mera synes ocksd en dylik uppspaltning i tva kategorier vara vanligast.’”
Kategoriklyvningen har sirskilt betonats av Champaud, som menar, att
motiven till kapitalplaceringen avgor vilken kategori en aktiedgare ritte-
ligen bor foras till:

Si un individu acquiert des actions dans le simple but de placer ses capitaux,
quelle que soit la durée prévue de son placement, il doit étre rangé dans la
catégorie des actionnaires-baillenrs de fonds.

Si une personne devient actionnaire dans lintention de prendre une part active
4 l'administration de la société ... elle doit étre rangée dans la catégorie des
actionnaires de conirdle38

* Patry a. st., Peyer s. 6. % Nial, Aktiebrev s. 34 not 114, Natio-
2 The corporation s. 40. nalekonomiska foreningen s. 58, Soder-
8 Jfr SOU 1968: 7 s. 18 £., 91 ff. strom, Anteckningar s. 264, Tunc s. 111,
8 Manning s. 1483. jfr Passow s. 328 not 4.

¥ Se exv. Industriférbundets medde- % Kobbernagel s. 33 f.

landen 1933 s. 130.  a.a. s. 34, jfr Passow s. 328 ff., Wes-
3 Berle-Means s. 84 ff. terby s. 283, Peyer s. 6.

3 Hermansson s. 223. ® s, 29.
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Enligt Champauds definition kommer ocksd de aktiedgare som i reali-
teten inte ingdr i kontrollgruppen utan blott har for avsikt att intrdda i
denna, att riknas som kontrollaktiedgare, ndgot som forefaller forvillande.

Det tycks mig mera dndamélsenligt att reservera termen for dem som
verkligen har kontrollen 6ver bolaget. Detta lige kan naturligtvis vara
vil si svirt att faststilla som aktieigarens avsikt. Om en aktieigare sjdlv
sitter i bolagets styrelse dr det vil helt klart att han ocksd ingdr i kontroll-
gruppen. Men ocksd de aktieigare som ligger bakom styrelseval eller
andra beslut méste riknas hit.

Kontrollgruppens storlek #r heller icke bunden till exempelvis s& myc-
ket aktiekapital och roster som behovs for kontroll, utan nytillkommande
aktiedgargrupper kan assimileras bland kontrollaktiedgarna — exempel-
vis genom att etbjudas styrelserepresentation. Det hinder nimligen stund-
om, att aktieinnehav av viss storlek medfor medlemskap i kontrollgruppen
och styrelserepresentation, dven om den redan etablerade kontrollgruppen
har en stabil kontrollposition.

Kontrollgruppen kan naturligtvis vigra att assimilera nya aktiedgar-
grupper, exempelvis om en konkurrent kopt in sig i bolaget. A andra
sidan kan pépekas, att en minoritet pd dver 1/10 av aktiekapitalet genom
sin stillning enligt ABL torde ha vissa mojligheter att irritera bolags-
ledningen och ddrigenom framtvinga sddan assimilation.

Hir reserveras benimningen kontrollaktieigare f6r dem som gemen-
samt — pa grundval av yttre, pdvisbara och generellt verkande faktorer —
har mojlighet att dirigera bolagsstimmans beslut. Aktiedgare utanfor
denna krets med intentioner att delta i forvaltningen kan dock svérligen
raknas till aktiespararnas kategori. Man fir i stillet, vid sidan om de
bigge huvudgrupperna, i forekommande fall rikna med en tredje aktie-
agarkategori, nimligen aktieigare i opposition.

B. KONCENTRATION OCH STABILITET

Som nimnts finns hos kontrollaktiedgargruppen en ganska forklarlig stri-
van att behalla kontrollen &ver aktiebolaget ifriga. Kontrollaktieigarna
vill undvika att aktiesparargruppen mobiliseras mot den sittande styrelsen
av oppositionella grupper med andra mélsittningar. De strivar efter att
eliminera den osikerhet som ligger i majoritetsregeln och mojligheten att
fritt overldta aktier och forsoker dirigenom stabilisera kontrollen 6ver
aktiebolaget.®?

Samtidigt dnskar kontrollaktieigarna bevara mdjligheten till kapitalan-
skaffning aktievigen utan att behova dela med sig av eller mista sin kon-

% Jfr Glattfelder s. 160 f.
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troll. Denna tendens att undvika spridning av kontrollen till andra aktie-
dgargrupper kan beskrivas som en strivan mot koncentration av kontrol-
len.*® En sddan koncentration foljer redan av aktiedgargruppens struktur i
samspel med de regler som aktualiseras infor beslutsprocessen pd bolags-
stimman.

Kontrollaktieigarnas strivan att koncentrera kontrollen dr primdr — i
andra hand kommer forsoken att stabilisera positionen. Dessa strivanden
ar dock i praktiken sd ndra hopkopplade att de i fortsittningen kommer
att behandlas gemensamt. Nir det i fortsittningen talas om koncentration
av kontroll avses darfor i regel dven tendensen till stabilisering.

C. ORDINARA KONCENTRATIONSEFFEKTER

a. Registreringsforfarandet

Ett absolut villkor for utdvning av rostratt for en aktie dr ju att aktie-
dgaren finns registrerad sisom #gare till denna i bolagets aktiebok.*! Ar
detta villkor uppfyllt i de stora bolagen? En antydan till ett svar pi
frigan finner man i motiven till ABL. Dir framhalles, att utvecklingen
medfort, att aktiedgare i allt storre omfattning underliter att anmila sina
forvirv till inforing i aktieboken.*2

Om kontrollaktiedgarna skall kunna uppnd och behdlla sin pa rost-
ratten grundade position maste de lata sig inforas i aktieboken sisom
aktiedgare. Det dr ddrfor naturligt att de storre, personligt intresserade
aktiedgarna later registrera sina aktieinnehav.

Aktiespararen har diremot inga sidana skdl for att lita sig inforas
i aktieboken. For honom kan en registrering emellertid vara rekommen-
dabel ur andra synpunkter. Registrering medfor exempelvis som regel att
man erhéller bolagets drsredovisning, meddelanden frin bolaget, ssom
kallelser till stimmor och — vilket 4dr sirskilt betydelsefullt for en aktie-
dgare som sjilv forvaltar sina aktier och icke har ndgon nirmare kontakt
med bolaget — meddelanden om emissioner.

En ytterligare anledning till registrering kan vara mojligheten att f§ aktien
dédad om den plotsligt kommer bort; annars kan det bereda stora svarigheter att
styrka att den sokande var dgare till aktiebrevet och att fi fram korrekta upp-
gifter om aktiebrevets innehdll. Registrering ir dock icke nédvindig fér anskan

om dédning.*3 Genom registrering hindras ocksd att aktiebrevet dédas utan inne-
havarens vetskap — av allt att doma en ganska sillsynt situation. 44

* Jfr Kobbernagel s. 42, Nial, Foretags- * Jfr Kdersner s. 68 f., Ramklint s. 34.

koncentrationen s. 115. “ Qlsson, Aktieforvirvares ritt s. 64 vid
“ Frin innehavaraktier bortses. not 38 (»vid not» utmirker placering 4
“ Motiv 1941 s. 490. textsida), s. 115 not 233 m. hinv.
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Om man bortser frin dodningsfallet nir en aktieigare tillricklig kon-
takt med bolaget genom att endast lita inregistrera en aktie. Det kan dock
ifrégasittas om det behover innebira ndgra storre oldgenheter att inge
samtliga aktiemantlar till bolaget for inforing i aktieboken.***

For en sirskild kategori aktiedgare, nimligen omyndiga, foreskrives re-
gistrering genom regeln 1 FB 15: 7, 2 st:

»Har den omyndige aktier eller andra dirmed jimforliga virdepapper, Gver
vilka enligt lag bok eller forteckning fores, skall formyndaren tillse, att den omyn-
dige, s& snart ske kan, dir upptages som dgare.»

Har omyndigs aktier jamlikt FB:s bestimmelser nedsatts i Oppet forvar i bank
tillkommer samma uppgift banken enligt 1924 &rs lag om omyndigs virdehand-
lingar, 2 § 1. .

Vilka 6verviganden som ligger bakom dessa regler framgir ej. FB:s fran for-
myndarlagen Gvertagna bestimmelse motiveras endast med att inforingen i aktie-
bok #r férenlig med god ordning*s en skiligen intetsigande formulering. Bort-
sett frin detta fall ombesorjer bank registrering av deponerade aktier endast om
aktiedgaren sirskilt begir det.

Med hinsyn till dessa omstindigheter finns det skil att antaga, att en
del av aktiespararna, exempelvis de som endast koper aktier som kort-
tidsplacering och de som overlimnar sina aktier till forvaltning i bank,
vanligen underlater att registrera sig.

Det 4r svart att siga i vilken utstrickning registrering underlates. I
aktieboken star ju aktierna registrerade pd den som senast anmalt sitt for-
virv. Aktien kan direfter ha bytt dgare manga ginger. Ndgon m&jlighet
att faststilla registrets tillforlitlighet vid en viss tidpunkt finns vanligen
icke. En losning dr att jimfora aktieboken med de deklarationsuppgifter
som aktieigarna jimlikt 43 § 1 mom. taxeringsforordningen avlimnar;*®
dirigenom kan man fi en uppfattning om hur stor del av aktiedgarna som
vid utdelningstilifiliet ej var registrerade. Koncentrationsutredningen har
kunnat konstatera betydande skillnader vid jimforelser mellan aktiebo-
kens uppgifter och deklarationsuppgifterna f6r samma bolag.*”

En s& gott som fullstindig revision av aktieboken intrider emellertid
vid emission; fOr att utnyttja sin teckningsritt eller rdtt att erhdlla nya
aktier méste aktieigaren limna in sina aktiemantlar till bolaget och i
samband ddrmed sker registrering om den tidigare har underlatits. Den
procentuella andelen fordldrade registreringar kan silunda vixla beroende
pé hur lang tid som forflutit efter emission.

Det finns siledes anledning att anta, att en stor del av de aktier som for-
vdrvas i borsnoterade bolag aldrig blir registrerade pa forvirvaren i bola-

2 SOU 1968: 59 s. 33. “ Jfr Forsgren s. 10, SOU 1968:7 s. 87.
% NJA II 1924 s. 405. #“ SOU 1968: 7 a. st.
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gets aktiebok. Kontrollaktieigarna kan utgd fran, att 18ngtifrén alla aktier
registreras och att rostritten for forvirvade men ej registrerade aktier
under normala forhillanden inte kan forvintas bli utnyttjad. Detta inne-
bir att kontrollgruppens insats av kapital for att uppnd en kontrollposi-
tion kan svara mot mindre #n hilften av det totala rostetalet. Den ute-
blivna registreringen for vissa aktiesparare verkar sdlunda mot en koncen-
tration av kontrollen.

b. Nirvaro och representation vid stimma

ba. Nirvarofrekvens

De aktiedgare som latit registrera sina aktier har stundom ytterligare
formaliteter att iakttaga for att kunna utova rostritt. S& brukar i storre
bolag med stod av ABL 114§ 2 st stadgas i bolagsordningen, att aktie-
agare for att vinna ritt att deltaga i forhandlingarna madste anmila sig
hos styrelsen viss tid fore bolagsstimman.*®

For samtliga bolag giller dock, att aktieigarna personligen eller genom
ombud méste infinna sig pd stimman for att kunna gora sitt inflytande
gillande. Réstning per korrespondens, som varit foremal for dvervigande
i fransk och engelsk ritt,** har dnnu icke vunnit insteg i aktiebolagslag-
stiftningen.

Det ir ett kint faktum, att nirvarofrekvensen pd storbolagens stim-
mor ir ldg, om man ser till antaler akticigare®® Dock synes den som
regel vara hogre ju storre bolaget dr. For 34 borsnoterade bolag fir Lind-
gren med hinsyn till tllgdngliga siffror frin 1940-talet fram ett medel-
tal av ndgot o6ver 13 stimmodeltagare. Hermansson ndr vid en motsva-
rande undersokning pd 1950-talet, som dock endast omfattar tillgingliga
uppgifter om de 25 till omsittningen storsta bolagen, siffran 17.8.°! En-
ligt koncentrationsutredningens undersdkning var 1963 i genomsnitt 22
personer nirvarande vid de borsnoterade foretagens stimmor. Detta berit-
tigar till slutsatsen att stimmodeltagandet i storbolagen pd senare &r blivit
livligare.”” Man kan dock ej komma ifrdn det faktum, att endast en mycket
liten andel av antalet aktieigare — som ju i borsnoterade foretag kan ga
upp till 60000 eller mera™ — personligen eller genom egen foretriadare
infinner sig pd stimman.

Detta fatal personer representerar emellertid en stor del av aktiekapi-
talet. Den p4 stimmorna i de stora bolagen representerade andelen av to-
tala rostetalet dr enligt Lindgrens undersokning 42 procent och enligt

% Jfr Taxell, Aktieritt s. 27, NASL 69§ * Lindgren s. 294 f., Hermansson s. 212.
3 st. ¥ SOU 1968: 7 s. 20, 144 ff.

# Ripert s. 551, Gower s. 442. ® Jfr Hermansson s. 202.

% Glattfelder s. 160.
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Hermanssons 41 procent. Koncentrationsutredningen fir for samtliga
borsnoterade foretag 1963 siffran 39 procent.” De pd stimman nirva-
rande personerna kan sélunda icke i nimnvird utstrickning vara enskilda
aktiesparare med smé isolerade aktieinnehav. Tillslutning av aktiesparare
till stimmorna skulle ha medfort ett helt annat deltagarantal.®®

bb. Varfor uteblir aktiespararna?

Manga skil for aktiespararnas uteblivande kan anféras. Den enskilde ak-
tiedgarens aktiepost ir ofta sd liten att rosterna mot en organiserad kon-
trollgrupp dr praktiskt taget betydelselosa.”® Ju fler aktieigarna dr i ett
bolag desto maktlgsare 4r de.”” Vidare anser sig mahinda aktieigaren en-
dast sdllan vara sakkunnig nog for att ha nigot utbyte av att delta i be-
handlingen av de frdgor som upptages pd stimman. Kostnaden for resa
till stimmoorten kanske Overstiger utdelningen pé aktierna,® aktieigaren
kan sakna mojlighet att avbryta sitt arbete for att infinna sig pa stimman
etc.

Den viktigaste orsaken torde dock ligga i motiven bakom aktiefor-
virvet; som aktiesparare har aktieigaren endast inriktat sig pa aktien som
kapitalplacering och den mojlighet att delta i bolagets forvaltning som
aktien ger #r for honom helt ointressant: »shareholders remain stubbornly
uninterested in exerting control».?®

Hirav foljer ocksd att rostritten pd aktien i regel icke paverkar bors-
kursen: aktier med och utan rostritt gar till samma kurs.%

Slar aktiespararnas ekonomiska forvintningar slint foredrar de att silja
sina aktier framfor att soka gora sig gillande i bolaget.®

Well-informed investors, analyzing the company’s documents, often prefer to

sell their stock ... rather than to engage in lengthy and dubious battles for
remedying managerial shortcomings.62

En aktiedgare, som dr missndjd med den politik ledningen for ett stort bolag
bedriver, gor sig ostridigt inte besvir med att infinna sig till bolagsstimman
eller skicka ett ombud till denna. Om han gor nigot alls, siljer han aktien.®3

Aktiespararen ser alltsd ingen anledning att genom stimmodeltagande
utdva kontroll dver att bolaget forvaltas riktigt.®* Diremot ir det for ho-

% Lindgren s. 292 f., Hermansson s. 212,
SOU 1968: 7 s. 20, 141 ff.

% Jfr Passow s. 481, Westetby s. 297 f.
% Jfr Patry, Accords s. 14.

5 Welinder s. 10, Carlsson s. 38 ff., jfr
Taxell, Kompetens s. 235.

% Brand s. 4.

% Manning s. 1487, jfr Champaud s. 21,

Nial, Kontrollen s. 95, Thomas s. 752,
Berr s. 248 f., Ramklint s. 36.

% Jfr O'Neal 1 s. 103 vid not 53, Kauff-
mann s. 197 not 32.

¢ Jfr Olsson, AktiefOrvarvares ritt s. 21
vid not 25, SOU 1968: 7 s. 30.

% The corporation s. 54.

% Sandels s. 99.

* Se dven Taxell, Kompetens s. 235.

41



nom ytterst betydelsefullt, att han fir den information om bolaget som
han behover, s& att han kan avgora nir det 4r limpligt att limna bolaget.®®
I detta sammanhang erbjuder ABL:s regler om redovisning och revision
ett betydande skydd. Den bevakning av de 6ppna bolagens ekonomi som
sirskilt dagspress och ekonomisk fackpress utovar kan ocksd nimnas. Slut-
ligen kan tilliggas, att aktiebolag vars aktier noteras pd fondbors vanligen
ir stora och framgangsrika foretag,%® vilket motiverar att aktiespararen be-
traktar sin aktiepost som en relativt siker kapitalplacering snarare in som
deldgarskap i en ekonomisket riskfylld rorelse, i vilken han maste tillvara-
taga sina intressen genom att utdva inflytande pé forvaltningen.

be. Uteblivandets folider

Egendomligt nog betraktar man pd manga hall aktiespararnas franvaro
frén stimmorna som problematisk.” Man menar tydligen att den demo-
kratiska uppbyggnaden av aktiebolaget med rostritt for varje aktie pa
detta sitt forfuskas.®® I USA har man dirfor soke intressera aktieigarna
genom att omge stimmorna med ett flertal publikdragande arrangemang.
Manning talar resignerat om

... the increasingly familiar sight of large-company shareholders’ meetings with
a revival-meeting atmosphere — box lunches, flowers for the ladies, wailing
infant shareholders, publicity-seekers demanding the floor .. .69

Att bolagsstimmorna far en prigel av folkfester kan vil knappast i
nigon hogre grad bidraga till riktigare eller mera »demokratiska» beslut
— snarare torde sidana tillstillningar vara till nackdel for det sakliga
meningsutbytet.”

Nu kan det visserligen invindas, att aktiedgarna har mojligheten att utbva sin
rostratt genom ombud. Samtliga aktieigare skulle dirmed kunna gora sina &sik-
ter hoérda. Men svitt de stora bolagen och de smi aktiedgarna betriffar ligger
det icke mycket realitet bakom talet om medforvaltning och rostrittsutovning fran
aktieigarens sida vid fullmaktsrostning. Initiativet till uppdraget att résta kommer
fran uppdragstagaren, som i regel dr anknuten till bolagets ledning. Och aktie-
dgaren har icke mojlighet att paverka ombudets rostning eller tar i varje fall
icke tillvara nigon sddan mojlighet. Anledningen hirtill 4r naturligtvis aktie-
spararens passivitet i frigor om bolagets forvaltning. Nirmare om hithorande
problem vid behandlingen av fullmaktsinsamling nedan.

Foljden av att aktiespararna som regel uteblir frin stimmorna blir, att
kontrollaktieigarna utan storre besvir kan dominera stimman med sina

% Sandels s. 100, Champaud s. 37 f. % Cottino s. 77 ff.
% Jfr Champaud s. 22. % 5. 1488, jfr EkRevy 1950 s. 452 ff.
% Jfr Patry, Accords s. 15. " Welinder s. 10.
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roster. D& endast en mindre del av aktiekapitalet dr representerat pa stim-
morna, behtver kontrollgruppen under normala forhéllanden icke ha né-
gon bredare forankring bland aktiedgarna.™

c. Rostrittens utdvning

Slutligen ir sjilva beslutsfattandet pa stimman av intresse i detta samman-
hang. Det forsta ledet utgdr rostlingdens faststillande. Dirvid framgér
vilken aktieigare eller aktiedgargrupp som har kontroll 6ver bolaget pa
den ifrdgavarande stimman. Utom i exceptionella fall ir det den hittills-
varande kontrollgruppen, som foretrider de flesta rosterna. Om osikerhet
foreligger vilken grupp som egentligen har majoritet kan provvotering
tillgripas.

Nir positionerna sdlunda fastslagits, har ju de aktiedgare som stir utan-
for den grupp som dominerar stimman ingen anledning att inskrida
mot forslag av denna grupp. Besluten klubbas igenom och enighet synes
foreligga. Vanligen torde rostritten utdvas pa detta sitt — de nirvarande
anammar passivt styrelsens (kontrollgruppens) forslag. Genom att posi-
tionerna pa sd vis frin borjan klargjorts ir det sillan nigon finner det
mddan virt att framfora ndgot motforslag eller yrka votering, sdrskilt som
det dr sillsynt ate aktiefigare utanfor kontrollgruppen infinner sig pa stim-
man, om det inte héndelsevis ror sig om en aktiv oppositionsgrupp.

I detta hdnseende dr beskrivningen av bolagsstimman som »eine
schlecht besuchte, aber gut gespielte Komodie»" ganska triffande.

Beslutsprocessen utesluter vanligen aktivitet i annan riktning 4n den
som kontrollgruppen fastslagit. Vil motiverade motforslag blir kanske
aldrig framforda. Givetvis inverkar ocksd att kontrollgruppen-styrelsen
kan underbygga sina forslag med uppgifter som #r sviritkomliga for
andra in bolaget nirstiende; dessutom har styrelsen mojlighet att anlita
aktiebolagets resurser for utredningar.

Beslutsfattandet pd bolagsstimmorna sker sdlunda pd den etablerade
kontrollgruppens initiativ och pd ett sitt som gor det svdrt for andra me-
ningar att komma till tals. Bolagsstimmorna blir dirfor i de allra flesta
fall lugna tillstillningar.™ Det kan nimnas, att det bland de bdrsnoterade
foretag som berdrdes av de foretagna intervjuerna endast fanns ett, ddr
votering pé senare tid hade forekommit. Den kontroversiella frigan var
vinstutdelningens storlek. En sinkning av utdelningsprocenten hade nim-
ligen vicke viss opposition bland aktiedigare utanfor kontrollgruppen.

Ocksé proceduren pé bolagsstimman torde silunda bidraga till att
starka kontrollgruppens stillning pd 6vriga aktiedgares bekostnad.

" Industriférbundets meddelanden 1933 ™ Jfr Peyer s. 5.

s. 116, Nationalekonomiska foreningen ™ Sandels s. 101.
s. 58.
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D. FORSTARKNING AV KONCENTRATIONSEFFEKTEN

a. Rostvirdesdifferenser

Ovan behandlade omstindigheter bidrar till att underldtta koncentratio-
nen av kontrollen till en mindre grupp. Mindre insats av roster behovs
for kontroll genom att medlemmar i aktiesparargruppen ofta underldter
registrering och vanligen icke pa egen hand ser till att de blir represen-
terade pd stimman. Vidare medfor sittet att fatta beslut pd stimman att
det i praktiken blir svért att gora gillande andra asikter 4n dem kontroll-
gruppen foretrider.

A andra sidan tillgodoses kanske icke enbart hirigenom intresset hos
kontrollaktieigarna att hélla kontrollgruppen s liten som mojligt. Fram-
for allt saknar den beskrivna kontrollpositionen all stabilitet. Mobiliseras
aktiespararnas roster kan kontrollen rdka i fara. For att tillgodose ytter-
ligare strivanden mot koncentration kan ett flertal metoder anvindas.™

Frimst kan man peka p& den metod lagen sjilv erbjuder att koncentrera
kontrollen till en mindre grupp, nimligen inférande av rOstvirdesdiffe-
renser:"® hirmed kan man maximalt uppnd, att rostvirdet pd vissa aktier
blir tio gdnger hogre dn rostvirdet pd andra. Det ricker dirfér om kon-
trollaktieigarna tecknar 10 procent av aktierna. Resten kan man lugnt
sprida till aktiesparare i form av aktier med ligre rostritt. Metoden for-
utsitter att aktierna med hogre rostritt inte gér forlorade for kontroll-
aktiedgarna: stabiliteten i kontrollpositionen méste ocksa tillgodoses.

b. Pyramiding

Betydligt stotre stabilitet kan kontrollgruppen uppné genom att placera
en majoritetspost hos ett sjilvstindigt rdttssubjekt, exempelvis ett aktie-
bolag. Dirmed kan man ndja sig med att sikra kontrollen i holdingbo-
laget och behover ej riskera att g& miste om kontrollen i det ursprungliga
aktiebolaget. Kontrollgruppen behdver icke vara storre in att den har
saker majoritet i holdingbolaget. Detta system kan utnyttjas mera syste-
matiskt i koncentrationssyfte genom att flera bolag staplas pa varandra.
Foreteelsen kallas pyramiding, pyramidbygge eller ask-i-ask-dgande.”® Van-
ligt dr att man laser kontrollposter i stiftelser for att nd stabiliteten i
kontrollen,” sedan man exempelvis genom rostvirdesdifferenser koncen-
trerat kontrollen s& att endast en mindre del av aktiekapitalet ricker for
detta syfte.

" Jfr Nial, Kontrollen s. 95 f. " Brand s. 39, Berle-Means s. 72 f., SOU
" Jfr Berle-Means s. 75. 1968: 7 s. 23.
7 Kauffmann s. 158.
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Ofta brukar man for att sikra kontrollen i ndmnda fall forvissa sig
om absolut majoritet ocksd i det skiligen teoretiska fall att hela aktie-
kapitalet finns representerat. I ménga bolag kan det dock vara ogorligt
att skapa ett sddant underlag for majoritetskontroll.”® Detta kan bero pa,
att behovet av kapital dr for stort i forhallande till kontrollgruppens egna
resurser eller pd att koncentrationsproblemen negligerats vid bolagets
start. Man kan ju exempelvis icke utan stora svirigheter indra rostvirdet
pa redan utgivna aktier.

I sddana fall blir kontrollaktieigarnas stillning mera osiker — man
talar ibland om minoritetskontroll.™ Man fér da tillse att aktier som faller
utanfoér den avsedda kontrollgruppen fir si stor spridning som mojligt
bland aktiesparare. Stundom vidtages mera ingripande atgirder for att for-
stirka minoritetskontrollen. Dirvid anvinder man sig antingen av full-
maktsinsamling eller av konsortialavtal.

¢. Fullmaktsinsamling

Ett sitt att oka kontrollgruppens rostinsats pd stimman #r att uppsamla
rostfullmakter frin de frinvarande aktieigarna. Genom att kontrollaktie-
dgarna foretrider dessa aktiedgare som ombud uppnédr gruppen en storre
rostandel pd stimman utan att for den skull behdva dela med sig av
kontrollen.®® Denna fullmaktsinsamling kan ske mer eller mindre regel-
bundet och omfatta alla eller endast vissa kategorier av aktiedgare. Kon-
centrationsutredningen upplyser, att det vid en undersdkning 1967 av for-
héllandena vid 13 banker och 73 borsnoterade industribolag visade sig,
att styrelsen forfogade over fullmakter frin aktieigarna i 33 av dessa
bolag.5*

En mer utvecklad form av sidan insamling utgor de s. k. aktiedgarfore-
ningarna, som vanligen dr anknutna till kontrollgruppen och som har till
huvudsaklig uppgift att insamla fullmakter for att stirka den insamlande
gruppens stillning. Sdrskilt de verkligt stora foretagen anvinder sig girna
av denna form. Enligt koncentrationsutredningens nyss nimnda under-
sokning forekom sddana foreningar vid 10 av de 86 undersskta bolagen.®®

Genom fullmaktsinsamling i ndgon av dessa former kan sdlunda kon-
trollen koncentreras till en ganska liten grupp aktiedgare. Felet med me-
toden #ir emellertid att den inte garanterar stabilitet pid samma sitt som
om man lyckats ldsa en majoritetspost. Fullmakter kan &terkallas och
aktiedgarna kan vigra medverkan di fullmakterna onskas fornyade. Och
framfor allt kan en oppositionsgrupp borja konkurrera om aktieigarnas

® Jfr Berle-Means s. 72. # SOU 1968: 7 5. 21.

" Berle-Means s. 8o. # a. st.
8 Se exv. Tunc s. 116, Carlsson s. 40.
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rostfullmakter. For den som #ven Onskar gardera sig mot dylika situa-
tioner aterstir mojligheten att triffa avtal med aktiedgare utanfor grup-
pen.®

d. Konsortialavtal

Avtalen har till syfte att binda de anslutna aktieigarnas rostritt si att
de rostar i enlighet med majoritetsbeslut av aktieigarkonsortiet ndr det
blir aktuellt ate fatta beslut eller forritta val pd bolagsstimman. Om man
tillser att konsortiets rostandel ger majoritet pd stimman kan alltsd den
grupp som behirskar konsortiet ocksd behdrska stimman. Principen dr
densamma som vid inskjutandet av holdingbolag: genom att majoriteten
i den mindre forsamlingen ocksd slér igenom i den storre kan kontrollen
koncentreras till en mindre grupp. Samtidigt ndr man en viss stabilitet
om man — genom att forhindra aktieférsiljning till utomstdende — kan
hélla konsortiets rostandel konstant™ eller — genom att virva ytterligare
aktiedgare — oka rostandelen.

Enligt koncentrationsutredningens undersokning frin 1967 av 83 fore-
tag forekom bland dessa sju storre aktieigarkonsortier. I den undersskta
gruppen — i stort sett samtliga borsnoterade banker och industribolag —
utgdr konsortialavtalet en mera sillsynt foreteelse dn fullmaktsinsam-
lingen och aktieigarforeningen.®®

Termen konsortialavtal erfordrar en narmare forklaring. Btt konsortialavtal ar
en Overenskommelse att bilda ett konsortium. Och vad 4r d& ett konsortium?
I svenskt sprak finnes ordet forsta gingen belagt frin artonhundratalets senare
hilft. I SAOB beskrives ett konsortium som en fér viss affirstransaktion bildad
sammanslutning mellan personer eller foretag; det tilligges att sammanslutningen
vanligen dr av mera tillfillig art.86

Uttrycket konsortium har silunda ett mycket opreciserat anvindningsomride.
Emellertid synes Platous pastiende att termen brukas utan att det verkar som
om ndgon bestimd forestillning var férbunden dirmed,® knappast vara triffande
savitt angdr nutida svenskt sprakbruk.

I denna framstillning kommer termen att anvindas for att beteckna avtal
mellan aktiedgare avseende samverkan dem emellan i deras aktieigaregenskap.
Termerna konsortium och konsortialavtal brukar i svenskt sprékbruk ofta anvindas
for att beteckna denna typ av avtal.88

Termen synes vara av tyskt ursprung.8® Fransk% och angloamerikansk juridik
star fortfarande frimmande f6r terminologin. I tyska och schweiziska framstill-
ningar tycks termen Aktionirkonsortium anvindas ungefir pd det sitt som hir
foreslagits.%1

8 Jfr Patry, Accords s. 132. % Nial, Studier s. 32, jfr Handelsbolag
® a.a.s. 45. a. st

% SOU 1968: 7 s. 155 f. 8 Platou, Konsortier s. 102.

% Jfr Nial, Handelsbolag s. 371. % Foyer s. 231.

©

5 Platou, Forelesninger 1 s. 26. *
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Metoderna for forstirkande av koncentrationen av kontrollen over de
oppna bolagen behandlas narmare nedan.

E. ASIKTER OM KONCENTRATION

De tendenser till koncentration och stabilisering av kontrollen hos en
minoritetsgrupp, som ovan har patalats, har blivit foremal for delade me-
ningar. Somliga forfattare har ifrdgasatt huruvida dessa tendenser later
sig forena med kraven pé ett demokratiskt styrelsesitt,”® medan andra be-
domt fenomenen ur rena effektivitetssynpunkter.

Principen om aktiedgardemokrati i bolagen utgjorde linge den ideo-
logiska grundvalen for diskussionen. Malet blev att dterstdlla sambandet
mellan aktiedgande och kontroll.”® Trettiotalets reformer som i USA ledde
till upprdttandet av SEC med dess kontroll av fullmaktsinsamlingen, i
Frankrike till forbud mot olika rostvirde och mot rostrittsbindningar och
i Tyskland till forbud mot rostrittsdifferenser i de flesta fall, synes vila
pé denna tanke.?*

S& smaningom har man borjat tvivla pd om denna maélsittning verk-
ligen dr adekvat; kampen for att aterstilla aktiedgarnas kontroll kan fore-
falla ganska hopplos:

Det ir emellertid mycket ovisst, om man ... kan vicka aktiedgarna till att med

intresse deltaga i bolagets forvaltning. Kanske dr det inte mojligt att komma
lingre efter denna linje in dirhin, att aktieigarna bli en latent maktfaktor ...93

En viss tveksamhet kan spdras redan i ett foredrag av Nial frin 1932;
Nial foreslar hir

en undersokning rorande limpligheten och mojligheterna av att dterféra mak-
ten i bolaget till dem som representera de storsta intressena i bolaget. Om detta

visar sig helt eller delvis olimpligt eller ogorligt méiste kontrollapparaten anpassas
efter den forsvirade uppgift som maktforskjutningen stillt den infor.96

Till forsvar for koncentrationstendenserna brukar ibland framhé&llas, att
ndgon form av stabilisering och koncentration méste till for att bolaget
skall kunna fungera effektivt.’” Sirskilt trycker man d& pa nédvindig-
heten att i foretagets intresse forhindra vaxlingar vid makten och osiket-
het om framtiden.”® Nodvindigheten av gardering mot »kupper» av utom-
stdende grupper brukar ofta framhéllas.®®

2 Jfr Tunc s. 146f.,, Industriférbundets % Rodhe a. st.

meddelanden 1933 s. 113. % Kontrollen s. 96, jfr s. 99.
% Rodhe, Vem bestimmer s. 300, Wes- % a.a.s. 96f.
terby passim, sirskilt s. 293 ff. % Exv. Altvater s. 6.

® The corporation s. 40, Champaud s. Go. ® Se dven nedan s. 84 f.
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Denna uppfattning ir litt att kritisera. Man kan knappast med fram-
ging hivda att en fordndring i foretagstoppen generellt dr till skada for
ett foretag. Termen kupp 4r negativt virdeladdad och uttrycker kontroll-
gruppens instdllning. Fran maktGvertagarnas sida sett dr ddremot omvalv-
ningen en positiv atgird, och kan ur denna synpunkt klds i termer med
hogre positiv virdeladdning, exempelvis »fornyelse».* Eftersom man icke
pé forhand kan faststilla inneborden av en eventuell forindring kan man
icke anfora sjilva risken for vixling vid makten som ett meningsfullt
argument.”

Risken for kupper dr ocksd av allt att doma mycket mindre nu #4n
tidigare. En kontrollomkastning sker vanligen i stillet genom successivt
inkop av kontrollpost, forhandlingar om 6vertagande av samtliga aktier,
samarbetsavtal eller liknande.> En maktomkastning pa bolagsstimma med
hjilp av insamlade fullmakter torde knappast vara forenlig med numera
rédande normer inom niringslivet. Affirsmoralen 4r en annan.*

Enligt min mening kan varken de som forsvarar eller de som angriper
koncentrationen av kontrollen till en viss grupp av aktieigare stodja sig
pa nagra barkraftiga argument. Idag Overviger av allt att doma uppfatt-
ningen att koncentrationen ir ett resultat av aktiedgargruppens struktur
som man maste erkdnna som realitet.” Det dr fafingt att soka genomdriva
en aktiedgardemokrati till forman for en grupp aktiedgare som i sjilva
verket icke har ndgot intresse i att gora sitt inflytande gillande; kanske
aktiedgardemokratin #r forfelad som ideal? Jfr hirtill Etzioni:

Behéver organisationer med begrinsade syften vara demokratiska? Ar det inte
fraga om ett illa anvint begrepp som pa ett artificiellt sitt Sverforts fran det
offentliga livet och tillimpas pi den privata styrelsen i organisationer med be-
grinsade syften?6

Om detta synsitt har fog for sig finns det knappast ndgon anledning
att fran aktiebolagsrittslig utgangspunkt angripa koncentrationen av om-
fattande make till en mindre krets.” Men detta hindrar naturligtvis icke
att man genom lagregler soker skydda aktieigare och fordringsigare mot
missbruk av kontrollpositionen.

Om man ger upp kampen mot koncentrationstendenserna fir man
emellertid icke glomma att tillse att aktiesparaten far sidana informa-
tioner att han kan minska sin ekonomiska risk och avgora nir det ter

1 Jfr Lidén s. 145. 5 Jfr bl.a. Passow s. 328, Kobbernagel

2 Jfr Andersson-Furberg s. 73 f. s. 42, Peyer s. 6.

3 Champaud s. 131, Manne s. 1433. % s. 21 m. hinv.

* Jfr The corporation s. 262. " Annorlunda bl.a. Borum, Stemmeretten
s. 263.
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sig ldmpligt f6r honom att avbryta relationen till bolaget genom att for-
sdlja aktien.
Ett uttalande hos Berle-Means far avsluta diskussionen:

»Control» cannot be prohibited by law; and perhaps it would be as well not
to try. All that can be governed legally, is the result of controlling action.®

3. Kontrollen i slutna bolag
A. TENDENS TILL SPRIDNING AV KONTROLLEN

I aktiebolag, vars aktier icke omsittes i den allminna marknaden, aktua-
liseras andra kontrollproblem 4n de nyss behandlade. Hir forekommer
som regel icke ndgon kategoriklyvning mellan kontrollaktiedgare och ak-
tiesparare, frimst av den anledningen, att den typiska aktiespararen inte
ar villig att satsa sitt kapital i ett aktiebolag som saknar borsintroduk-
tionens garantistimpel och som vanligen icke ir utsatt for ndgon bevak-
ning av dags- och fackpress.” Dessutom #r risken med kapitalplaceringen
icke pd samma sitt reducerad som i aktiebolag vars aktier omsittes pé
marknaden. Det kan vara svirt att avyttra aktierna och framforallt att f4
ett hyggligt pris for dem.*®

Bl a. ddrfor blir akeiedgarkretsen i dessa aktiebolag sluten. Varje aktie-
agare har vanligen en stor aktiepost som utgdr en visentlig bestdndsdel
av hans formogenhet. Det forekommer ofta att aktiedgarna dr anstillda
i bolaget. Aktieigarna ar med andra ord fast knutna till aktiebolaget.
Deras ekonomi #r ofta beroende av att bolaget forvaltas vil.

I dessa aktiebolag dr dirfor i regel varje aktiedgare intresserad av att
ingd i den grupp som kontrollerar bolaget. Detta for med sig vissa skill-
nader jimfort med de Oppna bolagen. Aktiedgare i mindre bolag ir sa-
lunda regelmissigt registrerade i aktieboken och infinner sig pd stimman,
personligen eller genom ombud. De 6nskar dirigenom soka forsikra sig
om att de fir behdlla sin anstillning eller styrelseplats samt att aktie-
bolaget forvaltas s att investeringen i varje fall icke sjunker i vérde.

It is for the protection of these interests that an individual director or stock-

holder should be permitted to have a voice in corporate affairs larger than that
which comes with the right to cast a lonely minority vote against a majority.11

For att riskera att g8 med i ett slutet aktiebolag fordrar sélunda van-
ligen den som tillskjuter kapital att han garanteras mojlighet att paverka
bolaget oavsett hur aktierna ir fordelade.

8

s. 238, * Rodhe, Minoritetsskyddet s. 431, 434,
° Andersson s. 5. O'Neal 1 s. 15.
™ O'Neal 1 5. 15 not 4o.
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Majoritetsregeln maste dirfor oftast &sidosittas i sddana bolag. Kon-
trollen sprides och fordelas mellan aktieigarna, vanligen pd ett sadant
sitt att kontrollgruppen kommer att omfatta samtliga aktiedgare.

Tendensen till spridning av kontroll blir forklarlig vid en jamforelse
med den foretagsform, som ir avsedd for samverkan mellan ett fétal
personer, handelsbolaget. Hir giller ju regler som ger den enskilde del-
dgaren vetoritt (BL 5 §).'* Fdmansbolagen ir ju i realiteten, vad organisa-
tionsstrukturen betriffar, nirmast att likstilla med handelsbolag. Att ak-
tiebolagsformen viljes innebir ofta blott att man vill nd vissa verkliga
eller inbillade fordelar som anses folja av aktiebolagets ekonomiska upp-
byggnad.'® Aven om deldgarna vill uppné vissa ekonomiska mal genom
~en ombildning till aktiebolag dr det ldngt ifrdn sikert att de dr beredda
| att underkasta sig ABL:s organisatoriska normering.'*

B. METODER FOR SPRIDNING AV KONTROLLEN

Av ovan anforda skil blir det i de slutna aktiebolagen aktuellt att pé
olika vigar astadkomma en spridning av kontrollen. Dessa mojligheter
tas till vara lika vil i slutna aktiebolag dir aktieigarna utgores av fysiska
personer som i sddana aktiebolag dir tvé eller flera foretag dr aktieigare,
s. k. joint-venture corporations.'®

I dylika aktiebolag ir méingen ging en avvikelse fr8n majoritetsregeln med
annan fordelning av kontrollen vl motiverad, d& det forhdller sig s, att tvd
aktiedgare eller aktiedgargrupper i ett bolag stdr mot varandra med lika stort
innehav av aktier. Det skulle d& vara uppenbart otillfredsstdllande om i en tviste-

situation en sddan tillfdllighet som vem som satt ordférande och hade utslagstost
kunde f& bli avgorande for beslutsfattandet pa bolagsstimman.

Ete sitt att sprida kontrollen dr att ge aktiedgare vetoritt i vissa eller
alla frgor. Detta kan ofta ordnas genom att krav pa kvalificerad majoritet
vid vissa eller alla omrostningar infores i bolagsordningen. Ett sddant ar-
rangemang kan emellertid leda till att bolagets handlingskraft forlamas.

Man kan ocksd tillse att styrelsevalen i bolaget far ett sddant utfall,
att alla aktiedgare eller aktiedgargrupper blir foretridda. Nigon ging kan
detta ordnas genom att aktierna uppdelas pd olika aktieklasser som var
for sig tillsitter en styrelseledamot.

Dessa och andra vitala frigor for aktiedgarna kan med fordel regleras
i ett konsortialavtal.’® Hir kan ges riktlinjer for utdelningspolitik, sty-

2 Jfr Rodhe, Minoritetsskyddet s. 434. ® a.a.s 8f.
® O'Neal 1 5. 16f. * Jfr Brand s. 42.
*a.a.s 25f.
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relserepresentation, anstdllningsférhallanden och liknande fragor. Dessa
olika metoder for spridning av kontroll kommer nedan att belysas nir-
mare.

C. KONCENTRATION — SPRIDNING

Det bor emellertid betonas, att det i viss mén ir en verklighetsfraimmande
generalisering att enbart hinfora koncentrationstendenserna till kontroll-
spelet i de 6ppna bolagen och spridningsstravandena till de slutna.

Tendenser att sprida kontrollen upptrider i oppna bolag vid assimi-
lering av minoritetsgrupper i kontrollgruppen. Fordelningsproblem blir
ocksd aktuella i andra fall nir det giller att balansera inflytandet inom
kontroligruppen. Likasd hinder det att koncentrationstendenser upptrider
i slutna bolag, exempelvis dd av ett storre antal aktiedgare somliga deltar
aktivt i rorelsen, andra blott passivt. Det forekommer silunda i vissa
ingenjors- och konsultaktiebolag att deligare som limnar aktiv tjinst i
samband ddrmed madste byta ut sina aktier i bolaget mot andra med ligre
rostvirde. Slutligen finns det ocksd bolag dir ingendera av de bédda ten-
denserna ir sirdeles markerad.

4. Prototypbolag

Man maéste rikna med en mellanform av aktiebolag ddr kapitaldgarstruk-
turen dr sidan, att varken ndgon koncentration eller ngon spridning av
kontrollen uppkommer. A ena sidan méste aktierna i dessa bolag vara
undandragna omsittning i allminna marknaden: ndgon typisk sparat-
grupp fér ej uppkomma. Aktieigargruppen méste vara relativt heterogent
sammansatt, si att olika aktiedgare har olika stark anknytning till bolaget.
Antalet aktiedgare med olika meningar miste 4 andra sidan vara s stort
att det icke #r tdnkbart att lata alla intressegrupper bli foretridda i en
funktionsduglig styrelse.

Lidén beskriver denna bolagstyp pé foljande sitt:

Mellan dessa bada ytterligheter finns bolag med skiftande dgarstruktur ... Sir-
skilt i de fall dir dgarna dr relativt fataliga (30—40 personer) men #ndd si
manga att samtliga icke kan f4 styrelsemandat, uppges stimman kunna bli unge-

fir vad lagstiftaren avsett ... Fran bankhall har ocksi uppgivits att det pafallande
ofta ir i denna kategori av foretag som konflikter ... brukar kunna férekomma.17

For sddana bolag synes majoritetsregeln vil avpassad. De normer betrif-
fande kontrollutévning som hirutéver erfordras dr sddana som verkar kon-

plg

s. 54, jfr Peyer s. 8 vid not 36.
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flikthindrande, exempelvis avtal som faststiller en sddan procedur for be-
slutsfattandet som mojliggdr for en stimma att utan storre omgéng och
Oppna meningsmotsittningar komma till ett beslut.

En sidan mellanform mellan det 6ppna och det typiska slutna bolaget
vad organisationsstrukturen betriffar torde vara en undantagsforeteelse.
Icke desto mindre #r det just for denna bolagstyp som aktiebolagsrittens
organisationsschema 4r avpassat. Frin denna normaltyp'® eller prototyp
har de flesta aktiebolag avligsnat sig; de vanligaste fOretagen i aktie-
bolagsform 4r »denaturerade» aktiebolag.'® Man kan siledes utgd ifrdn
att det vanliga ir att kontrollen, alltefter aktiedgargruppens engagemang
i bolagets verksamhet, tenderar att antingen koncentreras hos en viss
grupp eller spridas sd att samtliga aktiedgargrupper far inflytande.

5. Overforing av kontroll

Genom att pavisa tendenserna mot spridning av kontroll och mot koncen-
tration av kontroll har man icke gett en helt rittvisande karakteristik
av kontrollspelet i aktiebolag. Bilden dr for statisk.

Komplikationer i kontrollménstret intrider nimligen nir det blir ak-
tuellt att overfora kontrollen, antingen definitivt, vid en féryttring av
aktierna, eller for en kortare tid, exempelvis sd linge aktierna ligger som
pant for ett 1n.

Vid 6verldtelse av aktiepost som normalt medfor kontroll 6ver ett bolag
onskar man ibland ordna si att kontrollen och aktierna ej overfores sam-
tidigt. Det kan foreligga behov av att antecipera kontrollovergdngen —
exempelvis for att kunna utova kontroll men undkomma ogynnsamma
skattekonsekvenser av aktieoverlitelsen — eller att skjuta fram den till
dess kopeskillingen har betalts.

Vidare #ir det icke sikert att den overtagande kontrollgruppen fir
samma position som den Gverlitande. Det hinder att kontrollen fordelas
mellan Gverldtare och forvirvare, si att Gverlatarsidan i varje fall under
viss Overgingstid dr tillforsikrad styrelseplatser eller anstillning i bolaget.
Aven i andra hinseenden kan den tilltridande gruppens kontroll inskrin-
kas. En overforing av kontrollen utan att aktierna overlites kan aktua-
liseras vid pantsittning av aktier. Panthavaren kan forbehdlla sig hela
eller viss del av kontrollen 6ver bolaget som villkor for att limna kredit.
Ocksé i andra fall dn vid pantsittning kan en avtalad fordelning av kon-
trollen mellan kontrollgrupp och kreditgivare tinkas férekomma.

¥ Qlsson, Aktieférvirvares ritt s. 16.
* Peyers. 8 f.
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Slutligen kan speciella kontrollarrangemang vara nddvindiga om av-
kastningen pa en aktiepost som ger inflytande i ett bolag tillkommer
annan dn dgaren; dgaren bor di icke genom sin kontrollposition kunna
gora rdtten till avkastning virdelds.

De problem som uppkommer vid dverforing av kontrollen &ver ett bo-
lag och de tgdrder som kan vidtagas for att mota problemen diskuteras
nedan i kap. VIL
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KAPITEL II

Rostvirdesdifferenser

1. Inledning

En metod att koncentrera kontrollen over ett aktiebolag till en mindre
grupp utan att darfor begrinsa mojligheterna att uppbringa ett stort aktie-
kapital dr att forse olika aktier med olika rostritt. Kontrollaktieigarna
far ett hogre rostvirde pd sina aktier in de aktieigare som stir utanfor
kontrollgruppen.

Kapitlet belyser i stora drag diskussionen kring denna metod f6r kon-
centration av kontroll och dess varianter i olika ldinder. Andra ritts-
liga problem kring foreteelserna kommer ej att behandlas. De sirskilda
foranstaltningar lagstiftaren vidtagit for att skydda aktier med lagre rost-
ratt kommer ej heller att beroras.

Inledningsvis finns anledning att droja vid det faktum att det enligt
vissa rittsordningar Ar mojligt icke blott att tilligga aktier olika rostvirde,
utan dven att utgiva aktier utan rostrate. Diskussionen f6r och emot rost-
rittslosa aktier erbjuder mycket av intresse.

2. Aktier utan rostritt

A. ENGLAND, TYSKLAND OCH USA

Aktier utan rostritt forekommer utanfér Norden bl. a. 1 England och USA
samt i mera begrinsad omfattning i Visttyskland.!

De tyska aktierna utan rostratt har formen av preferensaktier. De ir
vil omhuldade av lagstiftaren. Den praktiska betydelsen av sidana aktier
har hittills varit ringa.” Preferensaktierna erbjuder speciella problem® som
saknar intresse i detta sammanhang.

I engelsk ritt hade rostrittslosa aktier ockséd till en borjan formen av
preferensaktier. Numera forekommer dven stamaktier utan rostrtt. Detta
synes bero pé koncentrationsstrivandena i niringslivet* — det emitterande
bolagets ledning vill forsvdra for andra grupper att bemiktiga sig kon-

* Jfr Betznkning s. 151. ® Jfr Referentenentwurf s. 283 f.
2 Hueck, Gesellschaftsrecht s. 160. * Jfr Gower s. 488 f.
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trollen over bolaget. Gower papekar att detta innebir att klyftan mellan
igande och kontroll ytterligare vidgas och tillagger:
This disturbing development (a response to the growing threat of take-over

bids) has led to demands that the stock exchanges should refuse to grant quotations
for such shares, or, failing that, that the legislature should intervene.®

Mot denna bakgrund forefaller det foljdriktigt att Gower i en mino-
ritetsreservation till ett betinkande frin 1962 om i#ndringar i CA fore-
sprékar ett ingripande mot denna typ av aktier: bl. a. framfores just kravet
att borsnotering av rostrittslosa stamaktier bor upphora.®

Aven i USA vickte utgivandet av stamaktier utan rostritt till en borjan
kritik.” Det gick t.o.m. s& léngt att fondborsen i New York vigrade
att notera rostrittslosa aktier.® Kritikerna framholl att dgarna till sddana
aktier var berdvade mojligheten att forsvara sin stillning och — om det
skulle visa sig nddvindigt — sjilva overta kontrollen &ver bolaget.® Et-
farenheten har emellertid visat att en aktiesparare ej ens i en sddan situa-
tion har ndgot storre gagn av sin rostritt. En strid om kontrollen kostar
ndmligen pengar, en opposition mdste organiseras. Det dr enklare {6r den
missndjde aktiedgaren att silja sin aktiepost.’

Motstandet mot rostrittslosa stamaktier 4r numera ej s& starkt. Man
accepterar att koncentrationen av kontrollen har kommit fér att stanna
och inriktar sina anstringningar pd att vidga informationsmojligheterna
for aktiespararna.t

B. NORSK OCH DANSK RATT

Aven norsk ritt tilldter aktier utan rostritt, NASL 72 §. Lagen synes
limna fritt spelrum for bolagen att variera rostritten.'® Oftast ldr rostritts-
16sa aktier forekomma i form av preferensaktier.

P4 motsvarande sitt tillites ocksd i dansk ritt aktier utan rostritt. En
andring foreslas emellertid — pd grundval av ett tidigare lagforslag — i
DFSL 68 § 1 st.™®

Det 8beropas ofta att det kan vara praktiskt med aktier utan rostritt,
sirskilt i samband med tillférande av nytt kapital vid rekonstruktion av
foretag. De nya aktierna far dé i regel karaktdren av preferensaktier. Hir-
emot anfor aktielovkommissionen:

5 a.a.s. 343f. 1 Se ovan s. 41.

¢ Betenkning s. 19. “ Jfr Manning s. 1493.

7 O’'Neal 1 5. 103 f. ** Augdahl, Aksjeselskapet s. 312, jfr Fos-
8 Hornstein 1 s. 186, Berle-Means s. 76, seide s. 18.

Westerby s. 247. ** Betenkning s. 152, se aven Kauffmann
¢ Ballantine s. 418. s. 190.
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Sifremt et selskab ved tilfgrsel af ny kapital i rekonstruktionstilfzelde eller
lignende ikke finder det hensigtsmzssigt at give den indskudte kapital stilling
som stemmeberettiget aktickapital, m4 det vare henvist til at give de indskudte
midler karakter af almindelig fremmedkapital, der ikke er forbundet med stem-
meret.14

Emot det i det preliminira utkastet framforda forslaget att avskaffa
mojligheten till rostriteslosa aktier'® anforde en remissinstans, att det
kunde tdnkas situationer pd kreditmarknaden d& det vore mera dandamals-
enligt att emittera aktier utan rostritt dn att ta upp obligationsldn. Kom-
missionen vidhdller dock sin i utkastet redovisade uppfattning att ett sy-
stem med rostrittslosa aktier dr »begrebsmaessigt uforeneligt med selve
aktieselskabstanken».’® Enligt kommissionens mening har ej heller for-
budet mot rostrittslosa aktier i utlindska rittssystem givit anledning till
ndgra praktiska svarigheter.'”

Till det senare generaliserande omddmet — som om det skall ha ndgot
virde méste grunda sig pd omfattande undersokningar av kapitalmark-
nadens funktion i utlandet — kan fogas den reflexionen, att behovet av
aktier utan rostrate vid en rekonstruktion ganska vil kan tiligodoses om
det i stillet tillates att utge aktier med olika réstvirde och samtliga aktier
fore rekonstruktionen har samma rostvirde.

Foljande skdl synes ha varit de huvudsakliga f6r den danska kommis-
sionens stillningstagande:*®

a. Mojlighet att utstilla aktier utan rostritt dr oforenligt med nutidens
uppfattning av aktieigarens stillning, som forutsitter att det till aktie-
dgarens kapitalinsats knytes visst medinflytande i bolagets angelidgenheter.

Med sin hinvisning till nutida uppfattning maste kommissionen — om
argumentet icke blott syftar pd kommissionens egen uppfattning — avse
antingen en uppfattning i danskt niringsliv som har tringt igenom sedan
DASL kom till eller en uppfattning i utlindska rittssystem hirom. Det
framgar icke varifran kommissionen fétt sitt intryck av opinionen i denna
friga; mojligen kan man stédja sig pd den omstindigheten, att forslaget
péd denna punkt i stort sett undgatt kritik.

Vad utlindsk ritt angdr kan man som redan framgitt finna exempel
sévil pd en uppfattning som Overensstimmer med kommissionens som pi
en diametralt motsatt instillning. Kommissionen har icke beaktat att upp-
fattningen om nodvindigheten av aktieigares rostritt kan tinkas variera
med hinsyn till olika typer av foretag: dr aktiedgarens roll enbart kapital-

* Betznkning a. st, jfr Gomard, Aktie- *° a.st.
selskabsret s. 196. " Betenkning s. 152.
* Forelgbigt udkast s. 36. ¥ a.a. s 15I.
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givarens kan rostritten mahinda anses mera umbirlig an om han dess-
utom 4r en av bolagets framtid personligen beroende aktiedgare.

b. Rostritten ar »et naturligt led i bestraebelserne for at skabe interesse
i videre kredse for aktietegning og aktiekgb».

Hir synes blicken frimst vara riktad mot de stora, borsnoterade aktie-
bolagen. I smébolagen foreligger vil sillan eller aldrig ndgon anledning
att skapa intresse for aktieteckning i vida kretsar — utmirkande for dessa
bolag ir ju just den begrinsade krets av inttessenter som stir bakom.

Kommissionens resonemang bygger pd hypotesen att allmédnheten 4r
mest intresserad av aktier som medfor rostritt. Detta strider mot den
gingse uppfattningen. Vanligen brukar man istillet anta att rostrétten for
aktiesparargruppen #r en helt likgiltig faktor i detta sammanhang: det
torde frimst vara frigor om forrintning och virdebestindighet vid alter-
nativa placeringar som aktualiseras vid aktiekop inom aktiesparar-
gruppen.’?

Det ir likasd vilkidnt, att aktieigare med mindre aktieposter i storbolag
i mycket liten utstrickning gor bruk av sin rostratt. Om sd sker dr det
ofta friga om standardiserad fullmaktsinsamling. Det brukar ej heller
foreligga ndgon kursskillnad mellan aktier med och utan rostritt i de
danska bolag ddr bigge aktieslagen forekommer.?® Under dessa forhdllan-
den verkar en formodan om att rostratt uppmuntrar till aktieplaceringar
knappast befogad.

c. Rostritten dr ett led i skyddet av den enskilde aktiedgarens intressen.

Rostriteslos aktiedgare &tnjuter alla en aktiedgares rittigheter utom just
rostratten.® Hans stillning dr silunda ur manga synpunkter vil skyddad.
Den aktiesparare som kidnner sig utlimnad 2t styrelsens godtycke har méj-
lighet att limna bolaget och placera om sitt kapital. En aktieigare som
onskar vara med och dela kontrollen &ver bolaget fir se till att forvirva
aktier som ger honom denna position. Rostrattslosa aktier dr givetvis ej
avsedda f6r honom.

Slutligen kan man friga sig: om nu aktier utan rostritt ej bereder aktie-
spararen tillrickligt skydd, hur kan man d& forklara att sddana aktier #r
lika attraktiva pa aktiemarknaden som de som medfor rostrite?

Argumenten for att varje aktiedgare skall ha rostrdtt — oavsett typ
av aktiebolag — viger sélunda ej tungt. Bakom stillningstagandet ligger
otvivelaktigt ndgot annat in de nimnda argumenten, ndmligen idén om
aktieigardemokrati som ett efterstravansvirt tillstind.*®

* Se ovan s. 36. 2 Jfr Gomard, Aktieselskabsret s. 196.
® Kauffmann s. 197 not 32, jfr ovan s. 41.  * Jfr Hornstein 1 s. 186.
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3. Aktier med olika rostritt
A. KOMPARATIV OVERSIKT

a. Rostritten kan 1 obegrinsad utstrickning varieras

Till denna grupp hor de danska, norska och finlindska rittssystemen.
Engelsk och amerikansk ritt stdr foljdriktigt pd samma stindpunkt.?® Me-
dan de andra rittsordningarna ocksd tilldter aktier utan rostritt, kriver
emellertid FABL 24 § 1 mom. att varje aktieigare skall ha minst en rost.
Detta utesluter aktier utan rostritt och med brakdel av en rost. I dvrigt ar
alla variationer tilldtna.**

b. Rostritten kan varieras inom vissa grinser

Till denna grupp hor Sverige, dir enligt ABL 119§ 2 st rostvirdet pa
aktier kan variera men rostvirdet pd en aktie ej far Overstiga tio ginger
rostvardet pd en annan. Till denna l6sning har man anslutit sig i DFSL
686§ 1 st.2°

En annan teknisk 16sning dr ocksd tinkbar, nimligen att varje aktie
fir samma rostritt men aktiernas nominella belopp varieras. I Schweiz
finns exempel hirpd.*®

c. Principiellt forbud — med vissa undantag

1 AG 1965 12§ 2 st forbjudes — liksom i tidigare lagstiftning — ut-
givande av nya aktier med forhojd rostratt (ddremot tilldtes, som ovan
anforts, preferensaktier utan rostritt). Delstaternas ekonomiministerier far
mdjlighet att meddela dispens, frimst for att sikra det allméinnas infly-
tande i foretag av vikt for landets forsdrjning men ocksd for att »Uber-
fremdung» skall kunna undvikas: »soweit es zur Wahrung iberwieg-
ender gesamtwirtschaftlicher Belange erforderlich ist.» Foreslagna bestim-
melser om absolut férbud mot rostritesskillnader och avskaffande av rost-
virdesdifferenser i dldre bolag infordes diremot ej i den nya lagen.*

I fransk ritt avskaffades 1933 efter en tvddrig overgdngsperiod samtliga
rostratesprivilegier for aktier.?® Tvd grupper av undantag finns. Fullt be-
talda namnaktier som varit registterade pd samma dgare mer dn tvd 4r
kan i viss ordning tillerkdnnas dubbel rostrite, LSC art. 175. Motiveringen
ir att man vill binda de aktieigare till bolaget »qui sont des associés
fideles de la société» och ge dem en favor i jamforelse med mera flyk-

2 Gower s. 325, O'Neal 1 s. 99f. % Betenkning s. 152f., Referentenent-
# Taxell, Aktieritt s. 40 f. wurf s. 193, se aven Hueck, Gesellschafts-
% Betaznkning s. 153. recht s. 161, Jura Europz 10.10.57.

* a, st % Ripert s. 546.
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tiga aktiespekulanter. Om dubbel rostritt infores i ett aktiebolag blir samt-
liga aktieigare som uppfyller de ovan angivna villkoren delaktiga av rost-
rittsprivilegiet.?®

Likasd kan undantagsvis rostrittsdifferenser forekomma i franska aktie-
bolag i utlandet for att hindra eventuellt utlindskt maktovertagande.
Ocksd for andra fall finns undantag stadgade, frimst for fall dd staten
ar deldgare i bolaget.®®

Rostrittsskillnader mellan aktier har dven avskaffats i Belgien 1934,
nigot som synes ha forbisetts i ABL:s motiv.?!

B. DISKUSSION

a. Argument mot rostvirdesdifferenser

Forbudet mot rostvirdesdifferenser brukar grundas pd att sddana innebir
en avvikelse frén den grundliggande aktiebolagsritesliga principen »lika
kapital, lika rostrite».3® I linder med principiellt f6rbud 4r det naturligt
att hylla en sddan proportionalitetsprincip.>® Aven i ABL:s motiv aberopas
denna grundsats.®* En avvikelse frin principen forklaras kunna medfora,
att foretagets ledning

... kommer i hinderna pi personer, som icke bdra en mot sin makt svarande
ekonomisk risk, varigenom den regulator pd maktutévningen, som ligger i att den

maktigandes egna ekonomiska intressen lida av en for foretaget skadlig makt-
utévning, slappas.3®

Uttalandet innebir att en sidan regulator pd maktutdvningen sirskilt
skulle saknas i de storre bolagen, dir rostrittsvariationer forekommer
oftare 4n i andra bolag.?® Ndgon sidan slutsats drar lagberedningen emel-
lertid icke. Diremot pastds helt allmint, att missbruket av rostprivilegie-
rade aktier efter (forsta) virldskriget okat. Ndgra konkreta exempel pé
vilka former av missbruk som avses ges icke. Man hinvisar blott till de
virderingar som ligger bakom proportionalitetsprincipen. Héiremot pape-
kar exportbolagen i remissutldtande — av allt att doma med ritta — att
da gillande bestimmelser veterligen icke medfort ndgra missbruk.®”

Tankegdngen i motiven synes emellertid vara denna: rostvirdesdiffe-
renser leder till missbruk som bestdr i att vissa aktieigare far mer makt
an andra. En siddan syn pd problemet synes ej vara ovanlig:

Bosvieux s. 66, Ripert s. 548. s. 500.
3 Ripert s. 547, Champaud s. 112. ® a. st
3 Ripert s. 546, jfr Motiv 1941 s. 499. > a. a. s. 499.

# Jfr Hueck, Gesellschaftsrecht s. 110. 3 KProp 1944: 5 5. 354.
Ripert s. 546, Referentenentwurf s. 193.
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Erfaringerne har vist, at den frie adgang til udstedelse af »flerstemmerets-
aktier» har givet anledning til misbrug, hvor ledelsen af et selskab er kommet
i henderne pid personer, som ved udstrakt brug af stemmeretsprivilegier har
udnyttet de pigeldende selskaber i kraft af en magtposition, som ikke stod i
rimeligt forhold til de pigzldendes egen gkonomiske risiko.38

Cette pratique commerciale avait soulevé les plus vives critiques. On dénoncait
les abus de la puissance financiére, d’autant que dans certaines sociétés les
actions a vote plural donnaient plusieurs dizaines de voix et parfois plus de cent.
Cétait, disait-on, la dissociation du pouvoir et de la responsabilité, le »fascisme
actionnaire» .39

Apreés la guerre de 1914-1918, le systeme des actions a vote plural connut
un grand succés ... Il permettait, en effet, aux dirigeants de sociétés de se
protéger contre des concurrents francais aussi bien qu'étrangers. Son emploi

\

dégénéra, toutefois, en abus et les actions & vote plural ne devinrent dans certains
cas qu'un instrument de domination mis 2 la disposition d’une minorité d’action-
naires sur la majorité.40

Bakom uttalanden av detta slag ligger av allt att doma icke negativa
erfarenheter av foreteelsen utan idén om aktiedgardemokrati: »I manga
bolag har ju i direke strid mot den demokratiska principen utgivits aktier
med olika rostetal» *!

Det ligger nira till hands att anta, att man med talet om missbruk
avser olika former av minoritetsfortryck. Sa tycks inte vara fallet; minori-
tetsskyddsfrdgorna anser man sig kunna l6sa tillfredsstdllande pa andra
vagar, exempelvis genom regler om pa visst sitt beriknad kvalificerad
majoritet vid sirskilt viktiga beslut.** De icke specificerade missbruk som
rostprivilegierna anses ha givit upphov till synes emellertid stundom
kunna tillskrivas bristfilliga ansvarighetsregler for kontrollgruppen.*?

b. Argument for rostvirdesdifferenser

Variation i rostritt mellan olika aktieklasser sigs i motiven till ABL

mojliggdra en for ett foretag nyttig stabilisering av ledningen hos en sakkun-
nig och limplig personkrets, som Atminstone i storre foretag eljest icke skulle
kunna behirska majoriteten av aktiekapitalet och darfor vore utsatt for risken av
overrumplingar frin kanske tillfilligt hopsamlade majoritetsposter.44

Aven andra stabiliseringsmetoder kan emellertid, om de tillgripes innan
aktierna sprides, leda till samma resultat. Nagot skdl for att just denna
metod skall tilldtas ges sdlunda icke. Vidare torde risken for »kupper»
vara betydligt 6verskattad.*®

3 Betankning s. 152. 2 Motiv 1941 s. 500.
Ripert s. 546. * Jfr Champaud s. 112,
Rapport s. 127. * 5. 500.

“ Industriforbundets meddelanden 1933 % Jfr ovan s. 47 f.

s, 115.
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Rostprivilegier pastds ocksd underlitta bolagsbildningar och sirskilt re-
konstruktioner av bolag.*® Pastdendet innebir troligen att kapitalanskaff-
ningsmojligheterna pd detta sitt kan forbattras utan att kontrollen Sver
bolaget sittes i fara.*”

c. Sammanfattande synpunkter

Undersokningen utvisar att det — sivitt giller 6ppna bolag — icke finns
anledning att motsitta sig avvikelser frin grundsatsen »lika kapitalinsats,
lika rostritt».

Kontrollgruppens intresse av bibehdllet inflytande behover icke leda till
ndgra missbruk om blott aktiespararna skyddas av andra regler i ABL
mot f6r dem ogynnsamma beslut, misskotsel av bolaget etc.

De svenska motiven tycks ocksd ha accepterat intresset hos vissa aktie-
dgare att etablera och behélla kontrollen dver ett aktiebolag. Man talar
om att systemet fyller praktiska indamal.*® Lagberedningen vill emellertid
icke uppge sin ovan diskuterade hypotes, att bristande balans mellan maket
och risk ger utrymme for skadlig maktutévning. Som en kompromiss mel-
lan dessa motstdende stdndpunkter forordas en regel som begrinsar varia-
tionsmdjligheterna till forhallandet 1—10. Aven i det danska forslaget
anses en dylik bestimmelse innebdra »en passende beskyttelse mod urime-
lige stemmeretsprivilegier».*’

Genom en dylik regel far kontrollaktieigarna mojlighet att behélla sin
kontroll s& linge deras andel av aktiekapitalet icke understiger 10 procent.
For att sikra att denna andel behélles inom kontrollgruppen och att det
hoga rostvirdet icke kommer eventuella oppositionsgrupper till godo kan
man tinka sig att infora hembudsskyldighet f6r den privilegierade aktie-
klassen i bolagsordningen eller avtala om forkopsritt inom gruppen.

Det bor anmirkas att vissa storre rostrittsdifferenser kvarstdr i ildre bolag
(jfr promulgationslagen till ABL 4§ 10 mom.). Vi har silunda 4tskilliga stor-
bolag, ddr vissa aktier endast har en tusendels rdst.

Mojligheten att infora rostrattsdifferenser i bestdende bolag dr ocksd begrinsad.
Sedan aktier med lika rostritt utgivits kan man vil utge nya aktier med ligre
rostratt men inte tilligga vissa av de gamla aktierna hogre rostritt eller sinka
rostvirdet pi redan utgivna aktier utan att samtycke erhdlles frin varje aktie-
dgare vars ratt silunda forsimras, ABL 133 § 1 mom. I stora bolag 4r denna utvig
dérfor i praktiken utesluten.

Betriffande forekomsten av rostritesskillnader har koncentrationsut-

redningen upplyst, att jamforelsevis f& svenska storforetag har olika rost-

5. so0. * Motiv 1941 s. 500 f.
4 Jfr Betznkning s. 153, # Betenkning a. st.
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ritt pd aktierna och att detta bara i enstaka undantagsfall har medfort
ndgon mera betydande diskrepans mellan rostritt och kapitalinsats. Rost-
rittsdifferentieringen tycks i ménga fall snarare innebdra en beredskaps-
atgird infor framtida forindringar i dgarstrukturen 4n en planmissigt
utnyttjad koncentrationsmetod.™

% SOU 1968: 7 5. 99 f.
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KAPITEL III

Olika former av fullmaktsinsamling

1. Ordinir fullmaktsinsamling i Sverige

A. INLEDNING

Det faktum att en kontrollgrupp i minoritet ofta stoder sig p&d fullmakter
fran aktiesparare tycks till en borjan inte ha vickt ndgon stdrre upp-
mirksamhet. Nial framhaller dock i en framstillning frén 1933

. att den ledande gruppen eller styrelsen ofta har utverkat fullmakter fran ...
passiva aktiedgare att rosta pi stimmorna, och for oOvrigt begagnar dessa full-

makter dven sedan aktierna bytt dgare (i sddana fall alltsi d& den nye Zgaren
inte anmdlt sig hos bolaget for registrering i aktieboken).1

Fragan aktualiserades under forarbetena till ABL, dir man just med
hinvisning till att fullmakterna i praktiken kunde anvindas till dess den
nye dgaren infordes i aktieboken foreslog en begrinsning av fullmakts
giltighetstid till tre 4r.”

Fullmaktsinsamlingens framtridande roll bekriftas av den opposition
forslaget vickte. Det framholls i remissyttrande fran ndringsorganisatio-
nerna hur betydelsefullt det var att

»... trygghet funnes for att ndringslivets utveckling finge pigd i lugn. ---
Skulle forslaget om fullmaktspreskription bliva genomfort, bleve det for bolagen
nodvindigt att ideligen oroa aktiedgarna med framstillningar om nya fullmakter.
I diliga tider bleve sikerligen hinvindelserna ofta nog resultatlosa och i stdllet
lamnades filtet 6ppet for spekulatorer.»3

Man fir vid lisning av propositionens text intrycket att yttrandet avser fall
di »aktieigare deponerade aktier for utdvande av rOstritt hos styrelsen eller en
s. k. aktieigareforening». Detta beror pd en felskrivning: det 4r deposition av
fullmakter och icke deposition av aktier som avses.*

Intet tyder pa att denna koncentrationsmetod direfter skulle ha forlorat
i betydelse. Rodhe anfor exempelvis i en tidskriftsartikel frén 1950:

! Industriforbundets meddelanden 1933  ® KProp 1944:5 s. 355.
s. 116. * Industriférbundets meddelanden 1941
? Motiv 1941 s. 504 f. s. 338,
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Det har blivit vanligt, att sidana minoritetsgrupper forsdka att forstdrka sin
makt genom att vdrva fullmakter frin de andra i grund och botten ointresserade
aktiedgarna. Erfarenheten har visat att det gdr ganska bra.b

Koncentrationsutredningens undersdkning av 1967 utvisar ocksd, att
styrelsefullmakter ar mycket vanliga, nir det icke finns ndgon dgargrupp
som har majoritetsintresse eller dominerande minoritetsintresse i foreta-
get.’

B. DATA KRING INSAMLINGSPROCEDUREN

De fullmakter som insamlas som led i koncentrationsstravandena ir s. k.
generalfullmakter. Det ror sig alltsd ej om fullmakter som blott avser en
stimma eller visst beslut.

I storforetag ddr planmissig fullmaktsinsamling forekommer, innehar
styrelsen ofta fullmakter frén soo0 eller flera aktiedgare. I flertalet fall
innefattar fullmakestosterna en andel av det totala rostetalet pd 10 pro-
cent eller mera.”

P4 grundval av det insamlade materialet ar det svdrt att siga ndgot
generellt om metoden for sidan fullmaktsinsamling. Ibland utsdndes cir-
kulir i samband med emissioner, ibland uppvaktas aktiedgare med be-
giran om fullmakt i samband med registrering. I andra fall tycks full-
makter avkrivas samtliga aktiedgare, gamla och nya, med vissa intervaller.
En vanlig metod synes vara, att nytillkomna aktiedgare regelmissigt far
forfragan om fullmakt och att de som redan limnat fullmakt vart femte
ar fir en begiran om fornyelse.

11 fullmaktscitkulir frén svenska borsnoterade aktiebolag har insam-
lats. Det visar sig, att samtliga av de bifogade fullmaktsformuldren ir
stillda till innehavaren. Ingen fullmakt ger utrymme f6r aktieigaren att
uttala 6nskemil om rostningen. Vanligen giller fullmakterna tills vidare
vid bolagsstimmor ddr aktieigaren ej sjilv dr nédrvarande. I flera fall
framhélles sirskilt aktieigarens ritt att nir som helst dterkalla fullmakten.

Till samtliga meddelanden fogades vid utsindandet icke blott fullmakts-
formulir utan dven portofritt eller frankerat kuvert.

C. KRING ANVANDNINGEN AV FULLMAKTERNA

Oftast ir det styrelsen for bolaget som anges som initiativtagare till upp-
maningen att avge fullmakt. Fullmaktsinsamling av andra grupper ir av
allt att doma icke sirdeles vanlig.

® Vem bestimmer s. 288, jfr Aktiebolags- © SOU 1968: 7 s. 156 f.
ratt s. 108, 115 f. " a.a. s 156.
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Det #r salunda till styrelsen som fullmakten skall avges. Att bolaget
anges som mottagare av en till innehavaren stilld fullmakt ate foretrida
aktiedgaren pd den egna stimman forekommer ocksd.® Detta synes mot-
sigelsefullt men fér vil inga betinkliga konsekvenser i praktiken.

Medan man dr noga med att uppge vem som mottar uppdraget it man
icke lika noga med att precisera vem som skall foretrida aktiedgaren sé-
som ombud. Anledningen hirtill ir frimst rostkvotsbegrinsningarna.’

Ocksa javsfrigorna torde i detta sammanhang spela en viss roll. Enligt
ABL 117§ fir ju styrelse och VD ej delta i beslut om ansvarsfrihet eller
i val av revisor. Kan opposition vintas i dessa frigor dr det givetvis
visentligt att fullmakterna placeras hos utomstiende personer. I vissa
bolag dr sidant forfarande regel, i andra synes denna timligen sillsynta
situation icke ha fOrutsetts. Denna skiftande praxis gir ocksd igen i cirku-
laren, ddr kretsen av mojliga ombud bestimmes pa olika sitt; stundom
anges enbart styrelsen eller bolagets ledning som den krets varur ombuden
himtas, ibland framgér att fullmakterna fordelas sivil inom styrelsen som
pé utomstdende lampliga personer. I nagra fall anges enbart att styrelsen
(i ett cirkuldr: bolaget)'® avser att l3ta representera aktieigaren genom
lamplig person.

Det torde vara riktigt att redovisa den aktuella personkretsen s& att
aktiedgaren — om det till dventyrs intresserar honom — fir ndgon aning
om var hans innehavarfullmakt hamnar. Att enbart ange styrelsen som
rostrittsutdvare kan ju visa sig olimpligt om fordelning utanfor styrelsen
anses bora ske av hinsyn till rostkvotsbegrinsning eller jiv:

Stytelsen dtager sig att tillse, att en sddan fullmakt anvindes antingen av nigon
styrelseledamot personligen eller av annan aktieigare, som enligt styrelsens for-
vissning kommer att utova rostritten for tryggande av en framgingsrik utveck-
ling av foretaget.1!

Fullmakterna kommer ej alltid till anvindning. Det forekommer att
insamlade fullmakter blott ligger som en reserv for att tas upp péd rost-
lingden forst om si skulle visa sig vara erforderligt.*®

D. METODER FOR FULLMAKTSACKVISITION

Det pépekas stundom att de programforklaringar som brukar ingd i full-
maktscitkuldren ir anmirkningsvirt knapphindiga.”® Detta 4r ju ganska
forstdeligt; dels riktar man sig till aktieigare som antages vara ointtes-

® B 12, 2 Jfr SOU 1968: 7 s. 156.

° Jfr B 10. ** Rodhe, Vem bestimmer s. 288f., Li-
1 Se not 8. dén s. 55 f.
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serade av bolaget, dels vill styrelsen icke binda sin politik genom att nit-
mare precisera pa vilket sitt tOsterna kommer att anvindas.

Hur l6ser man i cirkuliren detta dilemma? Det giller ju att fa s&
manga aktiedgare som mojligt att sinda in fullmakterna och ddrmed
stodja de hirskande intressenas position utan att f6r den skull binda bo-
lagets framtida politik eller avsloja for mycket om denna. Flera modeller
kommer till anvindning.'*

a. Neutral formulering i cirkuldret
Helt neutral dr foljande formulering:

For att mojliggora for aktiedgare, som si oOnska, att fi sina aktier represen-
terade vid bolagsstimmor Gversindes hirmed ett formuldr till fullmakt for ombud
vid bolagsstamma. Aktiedgare, som onskar lamna styrelsen fullmakt, torde beniget
insinda formuliret vederborligen undertecknat och bevittnat.15

b. Skenbart neutrala formuleringar

Skulle Ni 6nska bevaka Edra intressen vid de bolagsstimmor, d& Ni icke dr pet-
sonligen nirvarande eller foretridd genom sirskilt ombud, fir jag f6r Eder under-
skrift ... oversinda ... formulir till fullmakt, som kommer att for Eder rikning
innehavas av person tillhorande bolagets ledning.18

Den paverkningsmetod som hir anvindes ir intressant. Man undviker
programforklaringar eller vardeladdade argument. I stillet anvinder man
sig av mera elementira egenskaper i spriklig kommunikation: principen
om avsindarens vederhiftighet och principen om adressatrelevans. Adres-
saten utgdr frin att meddelandet ir av vikt f6r honom samt att avsindaren
har goda skil for sitt pastdende att aktiedgaren bevakar sina intressen
genom att insinda fullmakten, nigot som ju vid ndrmare eftertanke inte
alls 4r sjilvfallet.’ En annan liknande metod:

X-bolaget har av en del aktiedgare erhillit en till innehavaren stilld fullmakt
att foretrida aktieigaren vid bolagsstimmor i bolaget, d& denne ej ar ndrvarande
personligen eller genom annat ombud.

D3 Ni i bolagets aktieregister dr antecknad sdsom aktiedgare, tillter vi oss
hemstilla .. .18

Adressaten meddelas helt enkelt att en del aktiedgare sinder in full-
makter till bolaget. Han utgdr di frin att dessa aktiedgare har goda skil
att handla som de gor; dirfor finns det ingen anledning for honom att
handla annorlunda. »Principen om handlingens vettighet» ligger till
grund for sidan paverkan.'

# Jfr till detta avsnitt SOU 1968:7 Y Andersson-Furberg, sirskilt s. 23 ff.

s. 157 f. * B 12.
* B 8. ¥ Andersson-Furberg s. 28 £,
* B
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c. Oppet virderande formuleringar

1 Y Aktiebolags aktiebok stdr Ni inregistrerad som aktiedgare i bolaget, vilket
medfor ritt for Er att deltaga i bolagsstimmorna. Erfarenheterna har emellertid
visat, att minga aktieigare icke alltid ha tillfille att delta i stimmorna, pd vilka
det dock ir Onskvirt, att s4 minga aktier som mojligt ar representerade.

Om Ni vill uppdraga 4t styrelsen .. .20

Ej heller hdr ges information eller programforklaring. Det framhalles
att det dr omskvirt att s& minga aktieigare som mojligt representeras.
Varfor detta dr sd onskvirt upplyses man dock icke om. Aktieigaren ut-
gar frin att meddelandet dr relevant for honom samt att pastiendet inte
saknar skil. Till skillnad frn fall b. ovan har hir inforts Sppet virderande
element. Emellertid saknar i normala fall péstdendet om att en talrik re-
presentation pd stimman dr ndgot efterstrivansvirt varje rimlig mening.?!

Onskvirdheten av aktiedgarrepresentation kan ytterligare understrykas
pé foljande sitt:

D4 det dr ett 6nskemil och for bolagets lugna utveckling kan vara betydelse-
fullt att rSstrate utdvas av s manga aktiedgare som mojligt .. .22

d. Programforklaringar

Erhillna fullmakter avser styrelsen att vid bolagsstimman fordela pid lampliga

personer i syfte att dirmed garantera en lugn och trygg utveckling av bolagets

rorelse till aktiedgarnas fromma i stort sett efter de linjer som hittills foljts. - - -
Styrelsen utgbres av .. .23

Hir inrymmes en programforklaring, avsedd att animera aktiedgaren
att insinda fullmakt. Man bor ligga mirke till de obestimt formulerade
malen. Det understrykes sirskilt att fullmaktsrosterna skall stodja en po-
litik till aktiedgarnas fromma. Man appellerar till aktiespararens sirskilda
onskemadl; lugn och trygg utveckling innebidr vil en garanti f6r aktiens
virdebestindighet samt ett 16fte om &tminstone bibehdllen utdelning.

Meddelandet informerar ocksd om styrelsens sammansittning. Detta it
befogat dels darfor att styrelsen ansvarar for fullmakternas anvindning,
dels for att styrelseledaméternas namn ger meddelandet ckad tyngd och
prestige.

Det forekommer zven mera konkretiserade programforklaringar som
samtidigt ger aktieigarna viss information om foretaget:**

Q aktiebolag med dotterbolag har som bekant betydande skogstillgingar, be-

ligna i A, B och C. Bolaget har dessutom virdefulla krafttiligingar, bland annat
citka 1/6 av P aktiebolag. For att pd bidsta mojliga sitt utnyttja bolagets natur-

* B 4. ® B 2.
# Rodhe, Vem bestimmer s. 289. # 80U 1968: 7 s. 157.
2 B1.



tillgdngar pagir sedan flera 4r en fortlopande rationalisering och modernisering
samt utbyggnad av bolagets forddlingsverk. Styrelsen rdknar med att bolagets
industrier hirigenom dven i fortsittningen verksamt skola kunna bidraga till ett
gott ekonomiskt resultat.

For att sikra fortsatt lugn och planmissig utveckling enligt detta program till-
l8ter sig styrelsen att vinda sig till Eder ...2%

Det finns salunda citkulir for fullmakesinsamling dédr det klart fram-
hélles att det dar friga om att stddja styrelsens politik och vilken denna
politik #r. Det forekommer hir som i andra mera innehallsrika cirkulir
en presentation av styrelsen—uppdragstagaren. De negativa beskrivning-
arna av dylika skrifter som forekommer i litteraturen kan inte girna
appliceras pa denna typ.?®

e. Uppfordrande formuleringar

En ytterligare typ citkuldr, slutligen, trycker p& behovet av kontakt mellan
aktiedgare och foretag:

Det dr ett starkt onskemél inom (bolaget) att i mojligaste méan stirka kinslan
av samhorighet mellan (bolaget) och dess aktiedgare, men samtidigt medfor just
den omstindigheten, att antalet aktiedgare dr si stort, betydande svirigheter nir
det giller att skapa kontakt mellan (bolaget) och aktiedgarna.

Ett medel att nd aktiedgarna och gora dem fortrogna med (bolaget) ar den
arsredovisning, som (bolaget) varje &r tillstdller alla inregistrerade aktieigare.
--- En annan kontaktmojlighet erbjuder (bolagets) &rliga bolagsstimma, vilken
dger rum pa tid och plats, som anges i &rsberdttelsen. Det dr givetvis onskvirt,
att aktieigarna i storsta mojliga utstrickning begagna sin ovannimnda ritt att
deltaga i stimmorna och de beslut, som dir fattas. --- I syfte att bereda Eder
tillfalle att bli representerad .. .27

Nigon bestimd programférklaring hittar man ej; blott en hinvisning
till att rostningen skall frimja bolagets lugna och ostérda utveckling.

Genom att framhélla att bolaget 4 sin sida soker skapa en kinsla av
samhorighet med aktieigarna pé olika sitt, framstdr inskickandet av full-
makten som en motsvarande samhdrighetsstirkande &tgird frin aktieiga-
rens sida. Aktieigaren fir av citkuliret det intrycket, att lojaliteten mot
dessa strivanden hos bolaget fordrar hans medverkan.

Krasst utryckt innebir tankegingen — som genom den positivt laddade
och obestimda termen samhorighet ndgot fordunkias — att aktieigarna
visserligen skall f& information, men bor prestera ndgot i gengild: sin
rostfullmake.

Enligt min mening #dr det mest tilltalande att ge aktiedgaren informa-

% B s. ¥ B 10.
% Rodhe, Vem bestimmer s. 288 f., Li-
dén s. 55 f.
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tion om att styrelsen anser sig behova fullmakterna for att fullfolja sina
intentioner. Vilka dessa intentioner dr bor ocksé redovisas. Det dr ndm-
ligen ytterst besvirligt att pd annat sitt ge en tillfredsstillande motive-
ring for den tanke som gir igen i si ménga av cirkuldren: att det for
aktiedgarna dr onskvirt att de representeras pa stimman.

2. Fullmaktsinsamling i andra linder

A. USA

Aven utomlands #r fullmaktsinsamlingen i storbolag uppmirksammad.
Sarskilt dr detta fallet i USA. P4 grund av de ofta foga ingripande kon-
troll- och informationsbestimmelserna 1 delstaternas aktiebolagslagar
forde fullmaktsinsamlingen ofta till missbruk. Genom bristande eller en-
sidig information mojliggjordes utsviltning av aktieklasser samt beslut
som gynnade ledningen pd aktieigarnas bekostnad. Aktieigarnas rostratt
utévades silunda mot deras egna intressen pd grundval av fullmakter i
bolagsledningens hand.*®

Enda mojligheten att komma tillrdtta med dessa missforhdllanden var
genom federal lagstiftning.*® 1934 utfirdades Securities Exchange Act. I
dess Sect. 14 (a) infordes forbud mot att uppsamla fullmakter eller in-
himta ndgon form av samtycke till &tgird av #gare till virdepapper re-
gistrerat vid fondbors utan att dirvid f6lja de nirmare regler som Secuti-
ties and Exchange Commission (SEC) kunde komma att foreskriva.®® Det
kan nimnas att dessa fullmaktsregler genom en sedan linge 6nskad lag-
andring 1964 har utstrickes till att omfatta icke blott bolag med bors-
registrerade virdepapper utan ocksd medelstora bolag med viss spridning
av aktieposterna.®!

SEC:s proxy rules har reviderats flera gdnger sedan de forsta gangen
utfirdades 1935. Numera ir dessa regler synnerligen invecklade och ut-
forliga och tjinar frimst till att ge aktiedgaren nodig information infor
varje stimma och mojlighet att rGsta for eller emot framlagda forslag.

Informationen innehdlles i ett cirkuldr, s.k. proxy statement. Har ingir bl a.
fullstindiga uppgifter om nya styrelsekandidater, deras kvalifikationer och rela-
tioner till bolaget.32

Emissioner, fusioner och dylika frigor kriver noggranna redogorelser. Vid in-

samling av fullmakter som bolagsledningen stir bakom miste drsredovisning ingd
i det material aktiedgaren tillstalles.

* Harvard Law Review 53 s. 1166f. * Lebowitz, Shareholder democracy s. 4,

® Rodhe, Vem bestimmer s. 298. jfr Harvard Law Review 53 s. 1171f.
% Ballantine s. 413. # Rodhe, Vem bestimmer s. 299.
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Fullmaktstexten skall ange mottagaren av fullmakten samt opartiskt framstilla
vilka frigor rostningen avser och ge utrymme for aktiedgaren att ange huruvida
han vill medverka till beslutet eller ej — styrelseval dock undantaget.33

Detta material maste 10 dagar fore utsindandet tillstdllas SEC for granskning.
Dirvid kan det hinda att bolaget foreligges att komplettera informationen.3% »Full
disclosure requirements have a discouraging effect upon the making of unfair
proposals» .35

Likasd kan nimnas att bolagsledningen enligt reglerna ir &lagd att medverka
vid utsindandet av cirkulir med fullmaktsbegiran frin en opposition. Dessutom
beredes enskild aktiedgare tillfille att fi sina forslag utsinda jamte det material
som bolagsledningen distribuerar.36

Om dessa fOreskrifter ej blir beaktade har SEC méjlighet att fore stimman
vacka talan mot bolaget och foreligga bolaget att ritta sig efter dem. Sedan
stimman val hillits kan de felande domas till straff for Overtrddelse av bestim-
melserna. P4 stimman fattade beslut blir dock ej ogiltiga.37 Emellertid kan aktie-
dgare vicka skadestdndstalan mot bolaget for den skada han lidit pid grund av
att reglerna om fullmaktsinsamling icke £5ljts.38

Det faktum att reglerna om information knutits till fullmaktsinsamlingen har
medfort ganska egendomliga foljder. Salunda kommer aktiedgare i bolag dir full-
makter ej uppsamlas i en simre stdllning vad informationen betraffar dn aktie-
dgarna i de bolag dir fullmaktsinsamling forekommer.

B. ENGLAND

Aven i England forekommer fullmaktsinsamling. Styrelsen utsinder

... proxy forms in their own favour with the notice of the meeting and for these
to be stamped and addressed at the company’s expense.3?

Denna praxis har bl. a. observerats av London Stock Exchange. Borsen
har betriffande dir inregistrerade bolag féreskrivit, att fullmaktsformuldr
skall utsindas vid alla tillfillen d4 forslag av annat dn ren rutinkaraktir
skall behandlas pd stimman. Och fullmakterna skall vara two-way-
proxies, dvs. ge aktiedgaren mojlighet att foreskriva rostning savil for
som mot forslaget.

En lagreglering av fullmaktsinsamlingen har diskuterats. Ett forslag
innebar att fullmakt med alternativa direktiv skulle goras obligatorisk, ett
annat att fullmaktssystemet skulle omformas till ett rent skriftligt omrost-
ningsforfarande. Man foredrog emellertid slutligen att 6verlimna frigorna
till fondborsernas avgorande, eftersom dessa institutioner ansdgs ha de
basta mojligheterna att skapa ett smidigt och anpassbart regelsystem.*’

% Ballantine s. 414, Lebowitz a.a. s. 4, &

Hornstein 1 s. 432.

a.a. s. 414.

% Lebowitz a.a. s. 5.

% Se not 32. ® Gower s. 442.
% Ballantine s. 415. “ a. st
% a, st.
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Av vikt for fullmakesinsamlingen #dr en regel som stadgar att ett cirku-
lir med information skall tillstillas aktieigaren jamte kallelsen till
stimma i de fall, d4 annat in »ordinary business» skall foretagas till av-
gorande. Oppositionella grupper kan f4 viss begrinsad information om
sina forslag genom foretagets forsorg. Vanligen utsindes dock sidana mot-
forslag pd oppositionsgruppens egen bekostnad, bl.a. for att fullmakts-
formulir skall kunna medsindas.*!

C. FRANKRIKE

Ocksd i fransk litteratur har fullmaktsinsamling beskrivits.*?

Formulir till blankofullmakter utsindes genom bolagets forsorg eller av
en bank.*® Om bolagets aktier #r stillda till viss man kan man folja aktie-
registret vid utsindandet. Om det — vilket 4r det vanligaste — #r friga
om innehavaraktier, kan man blott nd sidana aktieigare som ir kinda for
bolaget.** En effektivt bedriven fullmaktsinsamling fordrar dirfor i regel
medverkan av bank.*®

Sedan bankerna insamlat fullmakter 6verlimnas dessa vanligen till sty-
relsen. Styrelsen tillser att rostritten utévas och méste ddrvid tillgodose
eventuella 6nskemal frén den eller de banker som skott fullmaktsinsam-
lingen. Bankerna fir pd detta sitt en nyckelstillning — man kan ju inte
hindra att de i en krissituation sjilva later sig foretridas pd grundval av
insamlade fullmakter.*6

Det kan anmirkas, att en motsvarande samverkan vid fullmaktsinsam-
ling for deponerade innehavaraktier forekommer i Visttyskland. Hir dr
det emellertid bankerna som utdvar rostritten; se vidare nedan.

Fullmakter i franska bolag brukar insamlas for ett ar i taget. Fullmak-
ter for lingre tid anses vara giltiga,*” men betraktas enligt uppgift med
viss skepsis.*®

Man har i Frankrike under utarbetandet av LSC diskuterat mojligheten
att infora ett postrostningssystem med kontroll av amerikansk typ som
kunde trida i stdllet for den ofta kritiserade fullmaktsrostningen. Planerna
har emellertid ej kommit till utférande.*?

Slutligen kan nidmnas att fullmaktsinsamling dven torde forekomma i
Schweiz.?

41 46

Tuncs. 117.
a. a. s. 115f.
Brev frin prof. Champaud.

a.a.s. 440 f.
2 Goré s. 88, Ripert s. 551, Houpin-Bos-
vieux s. 267, Noirel s. 159.

47
48

* Tuncs. 117. “ Ripert s. 551, Hamiaut s. 121 ff., jfr
* Berr s. 25T. Patry, Accords s. 40 not S1.
* Champaud s. 117, jfr Tunc s. 107. % Patry, Accords s. 39 f.
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D. NORDEN

I den centrala aktiebolagsrittsliga litteraturen i vdra grannldnder tycks
inte metoden att uppsamla fullmakter ha avsatt ndgra djupare spar. Detta
innebdr emellertid icke att foreteelsen ej forekommer i dessa lander.
Tvirtom torde denna praxis vara lika utbredd i 6vriga nordiska linder
som i vart land.”

3. Depotstimmrecht i Visttyskland

A. BAKGRUND

I Visttyskland #r det icke bolagsledningen utan bankerna som foretrader
aktiespararna pa bolagsstimmor. Eftersom borsnoterade aktier som regel
ar stillda till innehavaren har nimligen bolagsledningen icke mojlighet
att nd aktieigarna personligen, medan bankerna kan uppbédda roster frin
de aktiedgare som hos dem l4tit deponera sina aktier i bolaget.

Bankerna kan — hir liksom i Frankrike — pa detta sitt ytterligare
stirka sin stillning i niringslivet.%

Bankerna utdvade ursprungligen denna rostritt i eget namn for aktie-
dgarens rikning efter s. k. legitimationsoverlatelse.”®

S&dan Depotstimmrecht vackte tidigt viss kritik. I AG av 1937 bibe-
holls mojligheten men reglerades noga. Man ville hindra ldngvariga upp-
drag och overforing av rOstritt bankerna emellan. Diremot onskade man
ej helt forbjuda Depotstimmrecht, eftersom man fruktade att de smé aktie-
dgarna i sddant fall helt skulle utestingas frén representation pa stim-
morna.™

Regeln i 1937 4rs AG 114§ 4 st foreskrev att en bank for att kunna
utova rostrtt pd grundval av legitimationsoverldtelse av deponerade aktier
maste ha ett pd banken i fréga utstille skrifcligt bemyndigande dirtill.
Séddant bemyndigande skulle ske i sirskild skriftlig handling. Giltighets-
tiden var fastslagen till 15 manader. Bemyndigandet kunde nir som helst
aterkallas.

till banken. S& var dock icke fallet; olika rittsregler aktualiserades. Vid
fullmaktsrostning var man ndmligen tvungen att forete fullmakten. I le-
gitimationsoverltelsefallet behovde bemyndigandet emellertid icke fore-

5 Jfr Kauffmann s. 191. * Hueck, Gesellschaftsrecht s. 162, Ga-
¥ Passow s. 333 f., jfr Westerby s. 250. dow s. 486, Olsson Aktieforvirvares rite
% Sommerfeld s. 41 f. s. 74 vid not 78.
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tes. Det behtvde aldrig framgs, vem som var den verklige dgaren. Det
rickte att aktiepostens storlek och aktieklass upptogs for sig i rostlingden,
AG 1937 110 § 2 pkt.%

B. SENARE UTVECKLING

Vid forarbetena till 1965 ars AG foreslogs vissa dndringar i den radande
regleringen. Framst mirks den mera principiella skillnaden att kreditinsti-
tut blott skulle kunna foretrida sina forvaltningskunder genom fullmakt
(undantag namnaktier i visst fall). Bakom denna forindring ligger dsikten,
att den tidigare ordningen inte ldt

... deutlich genug hervortreten, dass die Banken fremdes Stimmrecht ausiiben.56

Den praktiska betydelsen av detta stillningstagande kan ifrdgasittas,
da fullmakterna skulle forbli hos kreditinstitutet pd grund av banksekre-
tessen och endast behova foretes vid klandertvist under vissa forutsitt-
ningar.””

Vissa andringsforslag var emellertid mera genomgripande. Det fore-
slogs salunda att fullmakt blott skulle gilla en bolagsstimma, att aktie-
dgaren skulle anmodas att ge anvisningar om rostrittens utdvning samt
att aktiedgaren skulle informeras sdvil om styrelsens forslag som om even-
tuella forslag frin oppositionsgruppen och frin institutet sjilvt.

Dessutom tillfogades, att ett kreditinstitut var pliktige att mottaga rost-
ningsuppdrag fran forvaltningskunder om det visat sig redo att foretrida
aktiedgare pd stimma genom att be om anvisningar for rostrattens ut-
ovning. Det sjilvklara faktum att institutet mdste ritta sig efter aktie-
agarens direktiv ansdg man sig ej behova uttala i den foreslagna lag-
texten.”®

Mohring utsitter forslaget for kritik under formenande att bankernas
rostrittsutovning varit av godo samt att den foreslagna regleringen kom-
mer att forsvira sddan rostrittsutovning, dé det giller att f aktiedgarna
att avge fullmakt inom kort tid fore bolagsstimman varje &r, vilket stiller
stora krav pd bankernas personal och aktieigarens intresse.’® Dessutom
antyder han, att det bakom den foreslagna regleringen ligger en 6nskan
om att undvika alltfor stor maktkoncentration till bankerna.®

Den framforda kritiken foranledde vissa justeringar i forslaget. AG
1965 135 § tilliter silunda fortfarande ett generellt bemyndigande for ett
kreditinstitut att rosta. Bemyndigandet kriver fullmakesform och giller

® Se exv. Gadow s. 460. % Jfr hirtill Referentenentwurf 126§
* Referentenentwurf s. 279. samt s. 279.
5 Mohring s. 93 f. % s. 95 ff., jfr Diilfer s. 137.

8593 80 M’géliringjs. 107 f. >
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i 15 ménader. Institutet méste dock for varje stimma delge aktiedgarna
forslag om hur rostrtten skall utdvas och uppmana dem att inkomma med
anvisningar.

Betriffande hittillsvarande praxis har det i litteraturen upplysts, att ban-
kerna brukar rosta for de forslag som respektive bolagsledning stiller.%!
Ofta torde ocksd bankerna vara representerade i styrelsen. Tydligt 4r att
Depotstimmrecht verkar ndgot annorlunda in fullmaktsinsamling till led-
ningen: det blir i de storforetag det hir ir friga om en delning av kon-
trollen mellan bolagsledning och kreditinstitut, ndgot som fOrstirker det
inflytande over niringslivet som tillkommer bankerna redan i och med
deras egenskap av kreditgivare. Bolagsledningen fir en mera siker still-
ning, men forlorar ndgot av sin sjdlvstindighet i kontrollpositionen.

4. Aktieigarforeningar i Sverige

A. INLEDNING

Det forekommer stundom att fullmakter insamlas till sdrskilda aktiedgar-
foreningar. Sdvitt jag har kunnat finna saknar denna foreteelse ndgon
motsvarighet i bolagspraxis i andra hir beaktade rittssystem. Denna insti-
tutionalisering av fullmaktsinsamlingen har obsetverats i litteraturen.

Av foreteelsens bendmning framgir, att det ror sig om en bland aktie-
dgare bildad forening. En sidan forening — benimningen foérbehélles
sammanslutningar som blott omfattar aktiedgare i ett och samma bolag —
kan foretrdda sivil en kontrollgrupp eller en fraktion inom kontroll-
gruppen som en oppositionsgrupp.®

Rodhe forklarar, att en aktiedgarforenings styrelse kommer att kontrol-
lera bolaget om den fOrvérvar majoriteten pa stimman; foreningens sty-
relse blir i sédant fall verordnad bolagets styrelse.

Dock bér man kanske gora den reservationen att det ej ar alldeles sikert att
foreningens styrelse vill uppfatta sig sisom Overordnad bolagets styrelse; i si fall

ligger makten alltjamt hos bolagets styrelse och foreningen blir en konstruktion
utan inneh4ll.64

Lidén konkluderar emellertid: »I de foretag vi har kommit i berdring
med syns aktiedgarforeningarna genomgdende vara ett instrument med
vilket de dominerande intressena, dvs. den sittande styrelsen, befdster och
stirker sin stillning».%

% Mohring s. 113, Glattfelder s. 161. % Nial, Studier s. 45.
% Tidén s. 54 ff., Rodhe, Vem bestimmer * Rodhe a. st.
5. 290. ® 5. 55.
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Rodhes beskrivning synes forutsitta, att initiativet till en aktieigarfore-
ning kommer frin grupper utanfor kontrollgruppen. Lidén finner ddremot
att initiativet ligger hos kontrollgruppen. En nirmare granskning av ett
par aktieigarforeningar kan kanske belysa foreningarnas funktion i bo-
lagspraxis och klargsra vilken beskrivning av de ndmnda som #dr den mest
rattvisande.

Inledningsvis ma papekas att aktieigarforeningar icke tycks vara sir-
deles vanliga® och — 4tminstone numera — till dvervigande del fore-
kommer i mycket stora bolag. Framstillningen nedan grundas huvudsak-
ligen pd insamlade handlingar roérande 6 nu fungerande aktieigarfor-
eningar i borsnoterade bolag. Betriffande metoderna att animera aktiedgare
att ingd i foreningar av detta slag och leverera fullmake till fGreningens
ledning kan i huvudsak hinvisas till vad som ovan anforts betriffande
fullmaktsackvisition.

B. FORSOK TILL EN BESKRIVNING
a. Helleforstypen

Ser man till formella kriterier visar det sig att aktieigarforeningar av
dtminstone tvd typer forekommer. Skillnaden mellan de bigge typerna
torde i praktiken vara ganska liten. Den forsta typen kan kallas Helle-
forstypen efter de av Nial avtryckta stadgarna f6r Foreningen Stamaktie-
dgare i Hellefors Bruks AB.

aa. Helleforsforeningen

Foreningen har till uppgift att under hand hos styrelsen, dvensom vid bolags-
stimmor och eljest framféra foreningsmedlemmarnas onskemal och tillvarataga
deras intressen som aktiedgare, 1 §. Foreningen sammantrader arligen fére bolags-
stimma, 8 §. P4 foreningssammantride viljes fortroenderdd. Fortroenderddet hand-
har forvaltningen av foreningens angeligenheter, forfogar over till fortroende-
radet insinda fullmakter och kallar foreningens ledamoter till sammantriden, 4 §.
Fortroenderddets befogenhet att foretrida foreningen medfor icke nigon inskrink-
ning i den envar medlem tillkommande ritten att vid bolagsstimma och eljest
fora sin talan och utova sin rostritt, 5 §. Medlem #ger att efter skriftlig anstkan
ndr som helst uttrdda ur foreningen, 2 §.67

Foreningen tycks huvudsakligen ha till indamal att insamla fullmakter
frén medlemmarna samt rosta for dem pé stimma i enlighet med tidigare
pa foreningsméte fattade avgoranden. Medlem #r emellertid icke bunden
vid att f6lja foreningens flertal utan kan sjdlv agera pd bolagsstimman,
varvid eventuell fullmakt till foreningen ej lingre giller.

% Jfr SOU 1968: 7 s. 21.
¢ Nial, Studier s. 63-6s.
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Av indamailsklausulens formulering att doma tycks det icke uteslutet
att foreningen verkligen var fristdende frén bolagsledningen och att ini-
tiativet kommit frén oppositionella grupper, som onskade delta i kontrol-
len av bolaget.®®

ab. D g4-foreningen

En annan aktieigarforening av samma typ, D 4, konstituerades i ett storre
bolag i samband med en nyemission dir en tidigare minoritetsgrupp av
aktieigare hade skaffat sig en mycket stark stillning. Fastin indamalsklau-
sulen anger att foreningen skall tillvarataga aktiedgarnas gemensamma
intressen och stodja bolagets ostorda utveckling, var syftet — enligt vad
jag erfarit — att bilda motvikt mot den nytillkomna gruppen, som sam-
manholls av ett konsortialavtal dir de enskilda aktiedgarna var timligen
kraftigt bundna.

Att det rorde sig om en styrkesamling for att gora de gamla aktiedgarnas
inflytande gillande gentemot den nytillkomna aktieigargruppen antydes i det upp-
rop som utsindes till aktieigarna vid foreningens bildande: »For att ytterligare
gagna bolaget samverkar fOreningen med den sammanslutning aktiedgare, som
i samband med nyemissionen forvirvat betydande aktieposter i bolaget».69

Annu mera tydligt framtrider dessa syften i tidigare utkast till upprop, hillna
i en ganska frin och gentemot den andra aktieigargruppen avvisande ton. Ett
samarbete mellan aktiedgargrupperna kom emellertid till stdnd och tog sig uttryck
i ett avtal mellan de bigge aktieigargrupperna angdende sammansittningen av
bolagets styrelse.

Foreningens organisation Overensstimmer ungefir med Helleforsfor-
eningens. Stadgebestimmelserna i organisationsfrigor dr dock mindre de-
taljerade. Fullmaktssporsmilen far emellertid en mera ingdende behand-
ling:

Fortroenderddet dger fordela av medlemmarna overlimnade fullmakter att an-

vindas vid bolagsstimmor. Hirvid bora ev. framstillda onskemal fran fullmakts-
givarens sida beaktas.”®

I stadgarna ingdr tillika en i dylika foreningar regelmissigt forekom-
mande rekommendation, som innefattar, att medlem visserligen ej betages
att pa bolagsstimma upptriada personligen och rosta som han anser riktigt.
Aktiedgaren bor dock

. i frigor, som mojligen kunna foranleda intressebrytningar, pd foérhand
inhimta fortroenderidets mening och skilen for densamma.™

% Jfra.a. s 44f. D 4-5.
® D 4-1. ™ a. st
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ac. D 2-foreningen
Liknande stadgar som i D4 forekommer i en annan aktieigarforening,
D 2. Hir ndmns emellertid inget om fullmaktsgivarens mojlighet att fram-
fora onskemdl om rostningen pé stimman. Denna passus i D 4-forening-
ens stadgar torde for Gvrigt utgdra ett ovanligt inslag.”™

D 2-foreningen synes nirmast ha tillkommit pd initiativ frin bolagets
ledning utan att ndgra divergerande intressen i bolaget formirkts. Detta
framgér av, att bolagets VD figurerar i stadgarna: dels har han liksom
fortroenderddets medlemmar rite att begira att foreningen sammankallas,
dels dger han rdtt att ndrvara vid fortroenderidets sammantriden.

I fortroenderddet i D 2 f6r 1965 ingdr 10 personer, varav ingen till-
hor bolagets styrelse. Av dessa 10 personer dr det endast tre som icke
innehar styrelseuppdrag i andra storre bolag: den av de sju som 4r mest
engagerad har 18 uppdrag, den som har minsta antalet uppdrag beklider
blott tva styrelseposter. Av de tre Ovriga kan en sigas representera sir-
skild ekonomisk sakkunskap sisom deligare i en kind revisionsbyrd. De
aterstdende tvd har betydande aktieposter i bolaget.”

Att doma av sammansittningen i D 2:s fortroenderdd synes ridet nir-
mast utgora ett komplement till foretagets styrelse. Bolagsledningen fér
pa radets sammantriden mojlighet att inhdmta virdefulla upplysningar av
personer som dr val skickade att losa foretagets problem. Genom ridets
inrittande har man ocksd pd ett foga kostsamt sitt lyckats knyta sakkun-
skap till bolaget.

Uppdraget har nidmligen karaktiren av hedersuppdrag; medlemmarna
i fortroenderddet arvoderas ej.

ad. Gemensamma drag

Utmirkande for de hir nimnda foreningarna ir, att medlemmarna har
tillfalle att fore bolagsstimman paverka rostningen for insamlade full-
makter, bl.a. genom val av fortroenderdd. Denna medlemmarnas méjlig-
het att gora sig gdllande torde dock i praktiken ej vara sirdeles betydande.

I Helleforsforeningen (se 8 § i.f.) och D 2-foreningen foreskrives ndm-
ligen att rostfullmakt for bolagsstimman jimvil giller for utdvande av
rostrate vid foreningssammantrade. D4 fortroenderidet mottar dessa full-
makter och d& foreningssammantridena bland medlemmar som ir aktie-
sparare svérligen torde locka mer publik in bolagsstimmorna méste for-
troenderddet i praktiken vara sjilvfornyande och ensamt ha mojlighet att
bestimma hur rostning pa bolagsstimman skall ske.

" Jfr ovan vid not 7o.

® D 2-1, jfr Vem ir det 1965, Svenska
Aktiebolag 1964-65, Forsgren,
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b. Foreningar med sjilviornyande ledning

Den andra huvudtypen av aktieigarforeningar utmirkes bl a. av att det
dven formellt — i foreningsstadgar eller motsvarande — erkinnes att
fortroenderidet ir sjilvfornyande. I dn hogre grad dn de forut nimnda
tycks dessa foreningar utgora en maskering av vanlig fullmaktsinsamling.
Dessa foreningar synes emellertid fylla vissa andra funktioner som icke
framst ror foreningens medlemmar.

ba. D 1-foreningen
Som prototyp for dessa foreningar kan viiljas den i bolaget C 1919 bildade
aktiedgarforeningen. Négra stadgar i egentlig mening synes ej foreligga.
Vad som giller om foreningen framgir av en till aktieigaren stilld in-
bjudan jimte en till f&rtroendemdnnen riktad skrivelse. Den senare skall
undertecknas och insindas av aktiedgaren, som ddrmed forklarar sig god-
taga reglerna for foreningen och forbinder sig att ritta sig efter dem.

Foreningen har till dndam3l att tillvarataga aktieigarnas gemensamma intres-
sen och stddja bolagets ostérda utveckling. Det 4ligger medlem att hos féreningens
fortroendemin hilla deponerad en av honom utfirdad fullmakt att f6ra hans talan
och ut6éva hans rostritt dd han icke sjalv 4r nirvarande vid stimman samt tillita
fortroendemannen att disponera fullmakterna.

Om medlem 4r personligen nirvarande vid stimma skall han pd forhand soka
inhdmta fortroendeminnens mening i frigor som mojligen kan foranleda intres-
sebrytningar.

Medlemskapet medfor ej hinder att avyttra aktie.

Fortroendeminnen, som ursprungligen utsigs vid det konstituerande samman-
tradet skall vara femton aktiedgare i bolaget samt ledamoter och suppleanter i
bolagets styrelse. Vid stadigvarande forfall for nigon av fortroendeminnen skall
de Ovriga Aga ritt att foretaga kompletteringsval.

Genom att foreningssammantride icke forekommer och fortroendemin-
nen fornyar sig sjilv, synes all kontakt medlemmar — fortroendemidn
bruten, om man bortser frén sjilva insindandet av fullmakten.

Det tycks ocksd helt klart att foreningen #r nira ansluten till bolagets
ledning samt att nigon representation av sméspararintressen icke dr av-
sedd. Icke styrelseanknutna fortroendemidn #r direktorer, bruksdisponen-
ter och liknande personer med framskjuten plats i ndringslivet. Fortroende-
radet synes snarast vara att betrakta som en utdkad styrelse: de personer
som ingdr i fortroenderfdet ar namligen samtliga individer med omfat-
tande erfarenheter frin niringslivet och rikligt med styrelseuppdrag.

Den ende av de under 1965 fungerande fortroendemdnnen som icke har ndgot
styrelseuppdrag i ett storre aktiebolag ir en person f6dd 1886 som tidigare inne-

haft sddana uppdrag. Ovriga av de fortroendemdn som icke #dr knutna till bolags-
styrelsen innehar samtliga styrelseuppdrag i andra bolag, minimum 1, maximum
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25. I medeltal har de icke styrelsebundna fortroendeminnen drygt 10 styrelse-
uppdrag i andra bolag vardera.7*

bb. D 8-foreningen
En liknande anknytning till styrelsegruppen av fortroenderddet foreligger
i ett annat storre borsnoterat bolags aktieigarforening, D 8. Foreningen,
som konstituerades 1957 av ett femtiotal aktieigare, har en liknande orga-
nisation som D 1, utformad i ndgra kortfattade stadgeparagrafer.

Betriffande fortroenderddet fastslds, att minst 5 och hogst 15 skall vara valda
av foreningen. Resten utgdres av bolagets styrelse. D4 fortroendeminnen vid sta-
digvarande forfall for medlem av fortroenderidet har rdtt att vidtaga komplet-
teringsval och nigot om foreningssammantride 6verhuvudtaget icke nimns i stad-
garna — och ej heller férekommer i praktiken — blir stadgarnas bestimmelse,
att viss del av fortroenderdets medlemmar skall valjas av foreningen, si sma-
ningom illusorisk. Fortroenderddet bestir av bolagets styrelse jimte ytterligare 12
personer. De senare utgores dels av ur aktiebolagets styrelse avgingna medlemmar,
dels av storre aktiedgare, sarskilt representanter for banker och bolag med be-
tydande intressen i foretaget. Atminstone fem av fortroenderddets medlemmar dr
fodda fore 1895. — Uppgifterna om fértroenderddet avser &r 196s.

Enligt vad som uppgivits bildades foreningen for att det visade sig
limpligt med fullmaktsinsamling d& aktierna fick en allt stérre spridning.
Dessutom ville man med fortroenderddet skapa ett komplement till sty-
relsen och en retrittplats for gamla styrelseledamoter. Sin uppgift som
komplement till styrelsen fyller fortroenderddet pé si sitt att det samman-
trader tvd ganger om dret, en ging fore bokslutssammantridet och en gdng
strax innan halvdrsrapporten upptages till behandling i styrelsen. Vid
dessa tvd sammantriden har fortroenderidets medlemmar méjlighet att
gora sina synpunkter gillande och foretagsledningen kan fi resonans for
sin politik inom en stdrre grupp @n enbart styrelsen. Nagot arvode utgér
ej till fortroenderddets medlemmar.

Foreningen #r silunda starkt knuten till bolagsledningen, vilken den
ocksd stoder genom av foreningen insamlade fullmakter. Foreningen om-
fattar enligt uppgift vanligen ca 30 procent av det pd stimman fore-
tradda aktiekapitalet. Det bor understrykas, att initiativet till foreningen
tagits av bolagsledningen samt att foreningens begiran om att aktieigaren
skall insinda fullmakt undertecknas av bolagets VD.

be. D s-foreningen
Ds ir den aktiedgarforening i materialet som har den starkaste styrelse-
anknytningen. Hir bestdr fortroenderddet av styrelsens ledamoter »i egen-

“ D 1-1, Vem ir det 1965, Svenska Ak-
tiebolag 1964-6s.
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skap av aktiedgare» samt minst 5 aktieigare i bolaget utanfor styrelsen.
Detta innebir att styrelsen, som i bolaget ifriga oftast synes hilla sig
omkring 10-12 ledaméter, alltid har majoritet i fortroenderddet. Ocksd
hir saknar foreningsmedlem mojlighet att péverka utseendet av fortroen-
deménnen — dessa kompletterar sig sjdlva.

bd. D G-foreningen
En sammanslutning av nigot annorlunda slag ir emellertid D 6, en aktie-
agarforening i ett av véra storre aktiebolag. Visserligen skiljer den sig
till sin organisation foga frin de nyss ndmnda; silunda forekommer ej
foreningssammantraden, fortroenderddet fornyar sig sjilvt etc. Stora skill-
nader finns i praktiken.

Frimst kan nimnas fortroenderddets sammansittning. Rédet bestdr av
sex ledamoter jamte suppleanter for dessa. Endast en av de otdinarie med-
lemmarna i rédet, som ocksd dr ordférande i foreningen, ir tillika styrelse-
ledamot. Denne invaldes i bolagsstyrelsen forst sedan han i 9 &r varit
ledamot av foreningens fortroenderdd.”™ Invalet har tydligen skett i avsikt
att bereda den till foreningen anknutna aktiedgargruppen styrelserepresen-
tation.

Foreningen bildades enligt uppgift for att vissa aktiedgare ville for-
hindra att utlindska intressen fick for stort inflytande i bolaget. Trots att
dessa utlindska intressenter numera forsalt sina aktieposter foreligger fort-
farande intresse sivil frin foreningens som frin bolagets sida att for-
eningen bestdr och forstirkes. I cirkuldr till aktiedgarna fran aktieigarfor-
eningen framhélles: »For nérvarande dro citka 1 150 aktiedgare medlem-
mar i aktiedgareforeningen, men en fOrstitkning dr synnerligen Onsk-
vird.»

En stark aktieigarforening antas nimligen forhindra en alltfor stark
dominans for de tvd stora bankgrupper som behdrskar de storsta aktie-
posterna och dirigenom medge foretagsledningen en storre rorelsefrihet.
Det ligger siledes i den verkstillande ledningens intresse att aktiedgart-
foreningen nér en stark position.

Fortroenderddets ledamdter och suppleanter kallas drligen till samman-
tride och far da information frin foretagsledningen. Ndgon funktion av
komplement till styrelsen har fortroenderddet icke. Dess medlemmar ut-
gotes icke i nagon storre utstrackning av personer med minga styrelse-
uppdrag eller sirskilda expertfunktioner. Négra sdrskilda riktlinjer for
inval i fortroenderddet finns enligt uppgift ej — endast egenskapen av
aktiedgare iar nodvindig.”
™ D 6-3.
 Se not 75.
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Det visar sig silunda att av ridets ledamoter och suppleanter — tillhopa 12
personer — endast tre innehar styrelseuppdrag i andra bolag; en har tidigare
varit knuten till foretaget, bl.a. i egenskap av styrelseledamot, en 4r vetenskaps-
man inom fOretagets verksamhetsomride, en ar auktoriserad revisor — de Ovriga
synes endast ingd i ridet i sin egenskap av aktiedgare.’?” — Uppgifterna hir ovan
hianfor sig till fortroenderddets sammansittning ar 1965.

Av allt att doma utgdr foreningen silunda en organisation som icke
ar direkt anknuten till bolagets ledning utan bestdr av foretradare for
oberoende aktiedgargrupper.

C. SAMMANFATTANDE SYNPUNKTER

Samtliga de hir beskrivna foreningarna har en i stort sett likartad orga-
nisation. Skillnaden mellan sjilvfornyande fortroenderdd och for varje ar
nyvalt sidant torde i praktiken vara liten. Med utgdngspunke frin for-
eningarnas olika funktioner kan man dock gora en viss differentiering.

a. Aktiedgarforening som medel for koncentration av kontroll

Initiativet till aktieigarforeningen kommer hir fr@n bolagets ledning.
Styrelsen ingdr regelmissigt i aktiedgarforeningens fortroenderdd. Syftet
med foreningen dr att insamla fullmakter for att stodja en homogen kon-
trollgrupp.

Fortroendeminnen ir ofta utvalda sé, att de utgdr ett komplement till
den sittande styrelsen — dock utan att uppbira ndgot arvode. Den Kkins-
liga situation som kan uppkomma nir en styrelseledamot faller for alders-
strecket loses ibland pd s sitt att den avgdende erbjudes en plats i for-
troenderddet, dir han fortfarande har mojlighet att gora sig hord i bo-
lagets angeldagenheter.

Genom denna typ av aktieigarforening kan man sdlunda utan ndmn-
virt okade kostnader vinna avsevirda fordelar: forstirke stillning f6r kon-
trollgruppen, resonans for ledningens politik inom en storre inflytesrik
grupp och mindre risk £6r konflikeer vid styrelseledamdters avgang.

b. Aktiedgarforening som medel £6r spridning av kontroll

Initiativet kommer hir frén en aktieigargrupp som #r intresserad av att
ingd i kontrollgruppen och paverka bolagets politik pd grundval av in-
samlade fullmakter. Man kan tinka sig sddana organisationer for att ge
okad slagkraft at aktiedgarintressen i minoritet och opposition. I de fall
jag hir lyckats beldgga — D 4 och D 6 — har organisationerna ursprung-

“ D 6-1, Vem ar det 1965, Svenska Ak-
tiebolag 1964-65.
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ligen haft en defensiv mélsittning; aktieigargrupperna i friga har onskat
bibehélla och forsvara sin position.

Aktiedgarforeningar av denna typ verkar sdledes som pressure-groups
for vissa aktiedgarintressen. Fortroendeminnen utses framst for att repre-
sentera gruppens intressen, icke for att bitrida sisom experter. Det kan
tilliggas, att det i hdr avsedda fall mahinda ligger nira till hands att
anvinda foreningsformen, eftersom foreningen bittre #n den rena full-
maktsinsamlingen torde motsvara tanken pad en samfilld manifestation av
en grupp.

Slutsatsen blir sdlunda att typ a, koncentrationstypen, nirmast svarar
mot Lidéns uppfattning om sidana sammanslutningar, medan typ b, sprid-
ningstypen, snarast overensstimmer med Rodhes bild av aktieigarfor-
eningar: initiativet kommer frin aktieigarhdll. Man kan formoda att den
forstnimnda typen #r den oftast forekommande.™ Materialet mojliggor
dock ingen bestamd slutsats i denna fraga.

5. Diskussionen f6r och emot

Fullmaktsinsamling och dirmed besldktade metoder att koncentrera kon-
trollen i aktiebolag diskuteras ofta. Man bortser ddrvid frin den mera sill-
synt forekommande anvindningen av dessa metoder for fordelning av
kontroll mellan olika maktgrupper i ett aktiebolag. Argumenten varierar
statkt med diskussionsdeltagarnas utgdngspunkter. Vissa sitter aktiedgar-
demokratin i centrum, medan andra har foretagets effektivitet som frimsta
malsittning.

A. FORETEELSEN TILLGODOSER AKTIEAGARNAS INTRESSEN

For tysk ritts del har det ofta pdstitts, att Depotstimmrecht utgor aktie-
dgarnas enda mojlighet att gora sig gdllande pd bolagsstimman om aktie-
kapitalet 4r spritt pA manga hinder.” Bankerna gor en villovlig insats
genom att tillse, att smdaktiedgarna blir representerade. Eftersom aktie-
bolagsritten bygger pa att envar som insatt kapital ocksd skall ha infly-
tande pa kapitalets forvaltning ar det angeldget att aktiespararnas rost-
ratt verkligen utovas.

Denna tankeging kan #dven appliceras pd bolagsledningens fullmakts-
insamling. Mdjligen dr det sddana synpunkter som ligger bakom uttalan-

® Jfr SOU 1968: 7 s. 21, 158.
® Mohring s. 87, Gadow s. 486, Hueck,
Gesellschaftsrecht s. 162.
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dena i ménga cirkuldrskrivelser, att det ar angeldget att s& ménga aktie-
agare som mojligt blir foretradda pd stimman.

Denna argumentation bygger dock pd felaktiga premisser. Fullmakis-
insamling eller Depotstimmrecht ger ju inte aktiedgaren nigon mojlig-
het att gora sin personliga mening gillande. Aktiedgarens inflytande blir
lika litet som d& han avstdr frdn att utnyttja rostritten. Det dr namligen
icke aktiedgaren utan hans ombud som driver sin vilja igenom di rost-
ratten utdvas pa stimman: rostratten vilar vanligen pa en generalfullmakt,
som ger ombudet fullkomligt fria hinder.

Det ihéliga i argumentationen har bl. a. observerats av Gower:

. although proxy voting gave an appearance of democratic freedom, this

appearance was often deceptive and in reality the practice helped to enhance the
dictatorship of the board.80

Endast d& quorumregler maste iakttagas har det ndgot virde i och for
sig att manga aktiedgare ir representerade pa stimman.®

B. FORETEELSEN MOTVERKAR AKTIEAGARNAS INTRESSEN

a. Utgdngspunkten

Man kan med storre ritt utifrén aktieigardemokratins stdndpunkt hdvda
den motsatta uppfattningen: just genom denna insamling av fullmakter
eller motsvarande forlorar aktiespararna inflytande pa kontrollgruppens
bekostnad. Vad som ser ut som demokrati it i sjalva verket diktatur.

Anledningen till att samma foreteelse kan uppfattas pa tvé olika sitt
ir ju att overforingen av rostritt sker i form av ett uppdrag. Detta uppdrag
ar emellertid, om man nirmare skirskidar det, synnerligen atypiskt.®* For
det forsta dr det uppdragstagaren, icke huvudmannen, som tar initiativet;
for det andra #r uppdraget regelmissigt sd utformat, att uppdragstagaren
fér helt fria hinder. Man fér dirfor betrakta fOreteelsen som en uppsam-
ling av aktiedgarnas roster f6r bolagsledningens rikning.

b. Behover forfarandet reformeras?

Med utgingspunke frin den mera realistiska tolkningen av skeendet har
man riktat vissa invindningar mot fullmaktsinsamling.®® Man har infort
eller diskuterat inforandet av demokratiseringsregler, som exempelvis gir
ut pa att forkorta tiden for fullmakeernas giltighet s& att aktiedgaren infor
varje stimma far tillflle att ta uppdraget under omprovning.®*

8 5. 442. 8 Lidén s. 144 f.
# Noirel s. 159. 8 Rodhe, Vem bestimmer s. 300, Lidén
# Berrs. 251 f. s. 145.
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Mot dessa forslag har ibland anforts att aktieigaren indi alltid har
tillfdlle att personligen aterkalla fullmakten, exempelvis genom att sjilv
infinna sig pd stimman.® Forslagsstillarna menar emellertid uppenbat-
ligen att aktiedgaren — oavsett egna initiativ — skall beredas tillfille
att omprdva uppdraget.

Likasd brukar framh&llas, att aktieigaren skall ha mojlighet att ge direk-
tiv betriffande de frigor som skall upptagas pé stimman; han skall kunna
ta stillning for eller mot foreliggande forslag.®® Regler av detta slag fore-
ligger som ndmnts betriffande vissa amerikanska bolag.

Andamélet med de amerikanska reglerna #r emellertid icke frimst att
ge aktiedgarna okat inflytande utan att eliminera risken att fullmaktsin-
samlingen missbrukas.®” De missférhallanden som reglerna riktade sig mot
bottnade i otillricklig information fran foretagsledningen; sddan informa-
tion forcerades fram genom SEC-reglerna.®® Ur denna synpunkt var det
aktieagardemokratiska inslaget i reglerna icke strangt nodvindigt.

Numera har man i USA borjat ifrdgasitta om de regler som ar till for
att stirka den enskilde aktieigarens inflytande verkligen har négot berit-
tigande.®® Allt demokratiseringsivrande till trots har hittills inga &tgarder
kunnat fora utvecklingen dirhin att aktiespararna blivit en maktfaktor
att rikna med. Detta sammanhinger med att aktiesparargruppen inte
har nigon homogen social struktur och att aktiespararens roll i praktiken
ar ldngt mera passiv an reformivrarna nagonsin velat inse.

C. FORETEELSEN BEFORDRAR FORETAGETS EFFEKTIVITET

En helt annan instillning till fullmaktsinsamling och motsvarande fore-
teelser kommer fram hos dem som sitter foretagets effektivitet i centrum.
Effektiviteten @r ndmligen beroende av att bolaget kan féra en ostord och
lugn utveckling. Och en sddan utveckling garanteras om man sikrar kon-
trollen, exempelvis genom fullmaktsinsamling.®

Vid fullmaktsinsamlingar och medlemsvirvning till aktiedgarforeningar
brukar denna synpunket sirskilt understrykas. Dessutom framhalles risken
for kupper av utomstdende.”* Ovan har framhallits, att dessa riskmoment
numera icke bor overdrivas.”® I Tuncs framstillning frdn 1940-talet fir
argumentet emellertid en framtridande plats.”®

8 Jfr Lidén s. 144. % The corporation s. 39 f.

% Jfr Referentenentwurf s. 279, Gower ® Jfr Tuncs. 135f.

s. 442, Berr s. 254. o Jfr KProp 1944: 5 s. 355.
¥ Ballantine s. 413. 2 Se ovan s. 47 f.

® Harvard Law Review 53 s. 1166ff. ® s 118,
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Som ovan framhallits torde en forskjutning av de sociala normerna i foretagat-
kretsar ha #gt rum. Man anvinder numera smidigare former di man Onskar be-
miktiga sig kontrollen &ver ett bolag. Det visar sig ocksd, att anférda exempel
pa kupper av denna typ i regel hirror frin 1920- och 1930-talen.94

Dessutom bor understrykas att en redan etablerad styrelse har ett stort
forsteg vid en fullmaktsstrid och kan i regel utan storre anstringning fa
aktiespararna pd sin sida. En tillfillig stimmomajoritet dr ju inte mycket
vird om oppositionsgruppen inte kan konsolidera sin seger. Erfarenheten
visar ocksd att ledningen ytterst sdllan drar det kortaste strdet i en sddan
fullmaktsstrid.®®

For svensk ritts del kan tilldggas, att oppositionella grupper ocksd saknar moj-
lighet att pd ett enkelt sdtt komma &t aktiedgarnas namn och adresser. De har

ej tillgdng till det mot aktieboken svarande alfabetiska registret. Och aktieboken
blir tidsédande och kostsam att anlita i en sddan situation.

Troligen #r det icke s& sirdeles riskfyllt att underldta fullmaktsinsam-
ling. Om en oppositionsgrupp hindelsevis skulle upptrida talar mycket
for att ledningen kan lyckas med effektiva motitgirder i efterhand.

6. Sirskilt om inaktuella 1ingtidsfullmakter

Ett skidl mot langtidsfullmakter som #r speciellt beaktansvirt i svensk ritt,
har ofta understrukits i diskussionen. Bruket av dylika fullmakter kan
namligen medfra, att rostritt utdvas for personer som ej lingre dr aktie-
igare.”

Detta har pé senare tid pdpekats i dagspressen i samband med en full-
maktsinsamling i en affirsbank. Banken hade efter en nyemission i cirku-
larbrev foreslagit de mya aktiedgarna att limna generell fullmake till sty-
relsen att utdva rostritt, om de inte sjilva amnade bestka bolagsstim-
morna. Det pépekades att fullmakten gillde i fem 4r om den icke Ater-
kallades dessforinnan.®” I presskommentaren anmirkes:

Saken har en speciell aspekt. Det dr brukligt att en aktieigare som siljer sina
aktier d4 transporterar dem in blanco — forsiljningen sker ju genom bank eller
annan miklare och siljaren vet inte vem koparen ir — och den nye aktiedigaren
bryr sig ofta eller oftast inte om att registrera aktierna pd sig. De stir alltsd
i aktieboken kvar pd den gamle dgaren.

Foljden av det nu inforda fullmaktssystemet blir vdl d& att efter nigon tid

kommer bankens styrelse att pd bolagsstimmor rosta med fullmakter frin personer
som inte lingre dger de aktier som styrelsen rostar for.98

% Se exv. Kauffmann s. 196. 7 Bo-1.

% Jfr Hornstein I s. 431 m. hinv. % Dagens Nyheter 28.11.1964.
% Jfr vid not 1 ovan.
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Det dr rikeigt att sddana inadvertenser litt kan uppstd vid fullmaktsin-
samling. Men det kan tilliggas att ABL erbjuder ett remedium i sddana
situationer, nimligen dganderittsforsikran,

Begirs sadan forsikran fem dagar fore bolagsstimman #r aktiedgarna
skyldiga att avge sidan. En sddan begiran kriver dock understdd av dgare
till minst 1/10 av aktiekapitalet och dr dirfor svar att fa till stdnd i de
bolag det giller.

En sidan begiran om dganderdttsforsikran forekom i ett alldeles sirskilt syfte
i ett storbolag strax efter det ABL tritt i kraft. Styrelsen hann dir icke infor-
skaffa forsikran till bolagsstimman frin mer 4n ett fital aktieigare som avgivit
fullmakt, eftersom tre av de fem dagarna inom fristen var pingstafton, pingst-
dagen och annandag pingst. Styrelsen forlorade pi grund hirav sin majoritet

och en ny kontrollgrupp under ledning av bolagets VD kunde &vertaga makten
over bolaget.?9

Om man i storbolagen vill undvika sidan kritik som den ovan anforda,
kan man naturligtvis kontrollera sin fullmaktsportfolj mot foregéende 4rs
deklarationsuppgifter. Godtar man ej andra fullmakter an dem som svarar
mot deklarationsuppgifterna, kan de ogiltiga fullmakternas antal i varje
fall nedbringas.

Infores ett modifierat certifikatsystem, som innebdr att Gverldtelse icke
medfor utdelning forrin registrering skett, torde problemet 1osas pa ett
enkelt sitt. D3 kan det nimligen knappast intriffa att aktiebok och #gar-
forhallanden icke stimmer verens.'”

® Rodhe, Vem bestimmer s. 293.
10 Jfr nedan s. 258 f.
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KAPITEL IV

Konsortialavtal och likartade
koncentrationsmetoder

1. Konsortialavtal (koncentrationsavtal)

A. INLEDNING

I kapitel III har jag bl. a. sokt visa hur fullmaktsinsamling och likartade
metoder medfor en koncentration av kontrollen over ett aktiebolag. Men
denna koncentration saknar stabilitet: fullmakter kan &terkallas och en
oppositionsgrupp kan i sin tur inleda en fullmaktsinsamling. Praktiskt
mera betydelsefullt 4r att kontrollgruppen — om den inte dr homogent
sammansatt — kan splittras i en konfliktsituation. For att forekomma dy-
lika hindelser kan kontrollaktiedgare ingd konsortialavtal. Denna typ av
konsortialavtal, som till skillnad frén andra dylika avtal kan kallas kon-
centrationsavtal, har sdlunda till syfte icke blott att koncentrera kontrol-
len 6ver ett aktiebolag! utan dven att verksamt stabilisera denna kontroll.2

... des alliances se forment entre gros actionnaires: cC'est parfois le seul moyen
de constituer, de maniére durable, une majorité capable de diriger efficacement
lentreprise: pour atteindre ce but, les actionnaires renoncent souvent a une partie
de leur liberté d’action et acceptent de s’unir avec d’autres actionnaires pour former
un groupe plus ou moins cohérent, mais disposant au moins de la majorité
absolue des voix au sein de 'assemblée générale

Ett konsortialavtal for dessa syften foreskriver vanligen att aktiedgarnas
rostratt pa stimman skall utdvas antingen enligt ett tidigare av konsortie-
medlemmarna — med rostritt i forhillande till aktieinnehav — fattat
majoritetsbeslut eller i enlighet med beslut av en konsortieledare.* Van-
ligen inskrinkes aktieigarens mojlighet att sjilv disponera over aktierna
pa ett mer eller mindre ingripande sitt — dérav den franska termen syndi-
cat de blocage.’

1 Jfr Hueck, Gesellschaftsrecht s. 164, Ri- * Champaud s. 120 f., Glattfelder s. 188 £,,

perts. 571. Tunc s. 119, Altvater s. 21, Sommerfeld
? Jfr Champaud s. 118, Brand s. 3. s. 46.
 Patry, Accords s. 42. 5 Tunc s. 119.
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Kontrollen &ver bolaget kommer hirigenom — om de anslutna aktie-
dgarna dr oense — att ligga hos konsortiets majoritet. Genom att knyta
aktiedgare till ett konsortium kan man siledes kontrollera ett bolag med
en aktiepost som ej ger majoritet pd bolagsstimma. Om stimmomajori-
teten for konsortiet dr tveksam kan den stirkas genom fullmaktsinsamling
(eller rostning for i bank deponerade aktier).®

Avtal av denna typ kan exempelvis slutas i samband med bolagsbild-
ningen.” Det kan dven bli aktuellt att stabilisera kontrollen pa detta vis
pa ett senare stadium, exempelvis vid nyemission eller d& oppositionsgrup-
per organiserar sig.

Dylika avtal #r kinda fran bolagspraxis i olika linder. De har — for-
utom i vért land® — kunnat beliggas ocksd i Danmark,® Tyskland,°
Schweiz,'* Frankrike'? och Italien'®* Mihinda forekommer de idven i
Norge,'* Finland och England. Foreteelsen tycks av allt att déma icke vara
sd vanlig i USA.*® Hir har man i stillet det smidigare instrumentet voting
trust att tillga.

B. FORSOK TILL EN BESKRIVNING

Typiska avtal av koncentrationstyp har insamlats, av vilka 9 stycken torde
ha varit gillande vid arsskiftet 1965/1966, d& insamlingen foretogs. 5 av
avtalen hidnfor sig till bolag vars aktier noteras pd fondborsen.

Avtalen rubriceras vanligen som konsortialavtal eller framhélles det i
texten att aktieigarna genom avtalet bildar ett konsortium. I ett fall be-
nimnes avtalet intressentavtal, i ett annat talas helt neutralt om en sam-
manslutning av aktiedgare. Termen aktiedgarforening anvindes icke som
benimning pa dessa avtal.'®

a. Andamaélsklausul

I nigra fall forekommer inledande klausuler som fastsldr avtalets syfte
i allmint héllna ordalag. Ett avtal forklaras sdlunda ha till uppgift »att
trygga kontinuiteten i bolagets skitsel samt en dven i dvrigt lugn och
sund utveckling av bolaget .. .»'" I ett av Nial anfort avtal forklaras dnda-
mélet vara att sammanhélla och bevara en aktiemajoritet uti bolaget i
avsikt att trygga bolagets utveckling under stabila férhallanden.'®

¢ Glattfelder s. 193, Altvater s. 20. 2 Champaud s. 118 ff., Ripert s. 571.

7 Glattfelder s. 169.

8 Nial, Studier s. 58 ff., Lidén s. 54 f.

® Borum, Stemmeretten s. 262.

1 Sommerfeld s. 48, Hueck, Gesellschafts-
recht s. 164, Brand s. 3, Rasch s. 65,
Zluhan s. 71, Altvater s. 19, Baaden
s. 25.

* Glattfelder s. 163, Patry, Accords s. 42.
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** Brand s. 43, Hornstein 1 s. 190 f., Le-
bowitz, Voting agreement s. 1.

% Jfr dock Lidén s. 55.

Y E 8-1.

8 Studier s. Go.



Vanligen dr alltsd dessa klausuler utformade pi ett intetsigande sitt
i likhet med vad som stundom forekommer di det giller att besktiva
andamalet med en fullmaktsinsamling eller en aktiedgarforening. Nyare
konsortialavtal saknar ibland indamélsklausul.

b. Intridesbestimmelser
ba. Tidigare medlems aktiefrviry

Till konsortiet ansluter sig de avtalande aktieigarna med hela sitt innehav
av aktier. Aktierna kallas konsortiebundna aktier eller konsortialaktier.
Olika losningar stadgas sedan for den situationen att medlemmar i kon-
sortiet senare Onskar ingd med ytterligare aktier; stundom sker detta au-
tomatiskt:

Intressent har att kontinuerligt hilla ordféranden underrittad om de forand-
ringar, som hans registrerade aktieinnehav mi undergd.1®

Avtalet avser ... jamvidl de Ovriga aktier ... vilka deligarna vid varje tid
inneha .. .20

Ibland krivs anmilan till konsortiets ordforande.® Négon ging dr fra-
gan icke alls reglerad.®®

I vissa fall dr en anmilan icke tillricklig, utan beslut av konsortiet
fordras for anslutning av yttetligare antal aktier, detta tydligen for att
sikra att majoriteten inom konsortiet icke gir forlorad.?® Betriffande for-
virv av redan tidigare konsortiebundna aktier uppkommer inga problem.
Den som forvirvar sidana aktier fir automatiske tiligodorikna sig dem
inom konsortiet. Fordelningen bestimmes av hembudsreglerna i avtalet.
Vid tillimpningen av dessa regler kan man tillse att maktforhillandena
inom konsortiet ej rubbas.

En mojlighet for envar medlem att efter enkel anmilan till konsortie-
ledningen intrida med ytterligare aktier i konsortiet kan mahinda forut-
sdttas om situationen ej beaktas i avtalet.

Det hir anforda avser icke forvirv genom emission pd grundval av
tidigare aktieinnehav. Stundom stadgas uttryckligen att aktier som i denna
ordning forvirvas vid ny- och fondemission omfattas av avtalet.** Detta
torde vara avsett dven om avtalet tiger pd denna punkt.

bb. Ny aktieigare
For intride av ny aktiedgare krivs beslut pd sammantride i aktieigar-
sammanslutningen.? Stundom foreskrives kvalificerad majoritet®® eller i

¥ E12-1f. 2 E 7-3, 5-3.

2 E 4-1. % E 3-2, 11-3, Rasch s. 68.

? E 3-1. % Nial, Studier s. 60, E 6-4, 12-2.
2 E11. * E 3-1, 11-1.
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varje fall vetoritt f6r minoritet vid dylika beslut.*" I ndgra fall synes man
ej rikna med mojlighet for nya aktiedgare att intrida.*®

Nigon mojlighet att tvinga sig in i ett konsortium foreligger alltsé ej;
detta foljer for ovrigt av reglerna for enkla bolag.?®

c. Organisation — rostrattsbindning

Vad giller den organisatoriska utformningen kan man skilja mellan tvd
typer av avtal, sidana ddr aktiedgaren beredes mojlighet att sjilv utdva
sin rostritt som aktiedgare och sddana dir denna mojlighet betages honom.

Hierbei lassen sich zwei Gruppen unterscheiden und zwar danach, ob den sich
zusammenschliessenden Aktiondren die selbstindige Ausiibung des Stimmrechts
verbleibt oder ob die Ausiibung des vertraglich gebundenen Stimmrechts nur

durch einen Bevollmichtigten, dem (!) Konsortialleiter oder einen sonstigen Treu-
hinder zu erfolgen hat.30

ca. Aktieigaren dr sjilv ristberittigad

Denna organisationstyp synes dominera i svensk bolagspraxis. Det hogsta
organet ir konsortieméte, en forsamling av samtliga konsortiedeligare.
Konsortiet sammantrider regelmissigt en ging om &ret strax fére bolags-
stimma.®* P4 sammantridet har konsortiemedlem rostritt i forhéllande
till aktiepostens rostvirde, vilket i samtliga hir beaktade fall innebir en
tdst per aktie.** Rostkvotsbegrinsning kan forekomma.®® Beslut fattas med
enkel majoritet.?*

I ett fall stadgas att omrostning skall ske efter huvudtalet.?® Detta inne-
bir av allt att doma enkel majoritet av antalet rostande.

Om avtalet ej ger uttbmmande besked bor rostritten beriknas efter
aktiernas rostvirde utan rostkvotsbegrinsning®® och beslut fattas med enkel
majoritet. Likasd bor konsortiemedlem kunna féretrddas av ombud som
sjilv 4r konsortiemedlem.??

Konsortieledningen har évervigande formella uppgifter, sdsom att kalla
till sammantriden, mottaga medlemmarnas fullmakter, leda sammantri-
den, fora forteckning 6ver konsortiemedlemmarna etc. Stundom har kon-
sortieordféranden att verka for att konsortiets beslut genomdrives pé stim-

7 E 5-3, 7-3. # Nial a.a. s. 59, 60, E 2-2 f., 3-2, 5-3,
* E 10, E 4. 6-3, 7-4, 10-5, 11-2, 12—T.
#® Se nedan s. 284. % Nial a. st., E 5-3, 10-5, 12-1I.

30

Baaden s. 25; jfr Brand s. 8, Sommer- * Nial a.st, E 2-2, 3-2, 5-3, 6-3, 74,
feld s. 46f., Hueck, Stimmbindungs- 10-5, 11-2, 12-1I.

vertrage s. 407, Zluhan s. 68. * E 8-2.

# Nial, Studier s. s8f., jfr Glattfelder ** Jfr Nial a.a.s. 41 f.

s. 188 f., Rasch s. 68. Se E 2-2, 3-1, 5-4, * Jfr Nial a.a. s. 59, E 3-2, 6-3, 8-1f.,
6-3, 8-1, 10-5, 112, 12-1. 11-2.
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man, exv. genom att tillse att konsortiemedlem avger fullmakt och blir
representerad.®®

Konsortiets ordforande eller dess ledning — ibland tillsittes ocksd né-
gon ytterligare funktionir — mottager ocksd anmilningar och medde-
landen rérande sammanslutningen samt héller i trddarna vid hembud av
aktier.® I ndgot fall ledes konsortiets verksamhet av ett fortroenderad
(fortroendemin)*® som tjinar som ndgot slags styrelse for konsortiet; inom
denna grupp fordelas sedan uppgifterna. Befattningar i konsortieledningen
torde icke i denna egenskap vara arvoderade.**

Enligt avtalen ir medlem skyldig att vid personlig tdstning pa bolags-
stimma ritta sig efter tidigare inom konsortiet fattade beslut.** Detta #r
den for avtalens funktion centrala bestimmelsen.

Den som ej sjilv deltar i stimman méste stilla fullmake till forfogande.
Fullmakt tillstilles ofta konsortiets ordférande eller dess ledning i och med
att avtalet undertecknas. Nagon ging nimnes att skyldighet foreligger att

fornya fullmakten; i ett avtal sigs t.o.m. att fullmakterna icke kan iter-
kallas.*®

cb. Anman in aktieigaren avses risia

Den andra typen av konsortier organiseras pd betydligt enklare sitt. Rost-
ritten Overfores pd en person i konsortieledningen; denne kan antingen
legitimeras som aktiedgare eller utrustas med en odterkallelig fullmakt att
utdva rostrite for aktien. Aktiedgaren #Ar didrefter helt avkopplad frin
utévningen av rostritt for aktien**

En sédan konstruktion forekommer icke sillan i andra linder. De fran-
ska »syndicats de blocage» torde exempelvis vara organiserade pa detta
sitt.*® I vart land #r dylika avtalsformer sillsynta. Detta sammanhinger
med svensk ritts instillning till 6verforande av rostritt. Dylika avtal kan
emellertid for svensk ritts del beliggas hos Nial samt i det for under-
sokningen insamlade materialet.*® Det senare nu lopande avtalet dr slutet
inom en vil sammanhéllen kontrollgrupp i ett bdrsnoterat holdingbolag.
Den aktuella avtalsklausulen lyder:

For &stadkommande av ett enhilligt upptridande vid utdévande av oss till-
kommande réstratt i X-bolaget och i de &vriga avseenden, som kunna komma

ifriga, overenskomma vi hdirmed att 6verlimna fullmakt f6r en av oss gemensamt
utsedd fortroendeman att vid bolagsstimmor med X-bolaget utéva oss tillkom-

® E 12-2, 7-5. # E 7-s, jfr hirtill Tuncs. 121.

% Jfr Glattfelder s. 189 f. 4 Jfr Altvater s. 25 f., Gomard, Aktiesel-
# Jfr Nial a.a.s. 58 f., E 8-1, 11-1. skabsret 5. 176f., David s. 210, Borum,
“ E 7-4. Stemmeretten s. 262.

“® E 2-3, 3-2, 54, 6—=2f., 7-4, 82, * Freyrias. 423 f., Champaud s. 120 f.
11-3. “ E 4, Nial a. a. s. 52.
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mande réstritt och i Svrigt tillvarataga vira intressen sisom aktieigare i X-bolaget,
och forbinda vi oss omsesidigt gentemot varandra och gentemot fortroendemannen
att under avtalstiden icke dterkalla sagda fullmakt.

d. Foryttringsbegrinsningar

For att avtalen skall kunna grunda en stabil kontrollposition mdste det
tillses att aktieigarna icke foryttrar aktierna och ddrmed minskar konsor-
tiets andel av ifrigavarande bolags aktiekapital. Detta kan tinkas ordnat
p& ménga vis. Aktierna kan exempelvis Overforas pd en fortroendeman
eller pd »konsortiet»; aktiedgaren ir dirmed icke lingre legitimerad att
forfoga over den.*” Denna 16sning ir knappast forenlig med svensk rdte.*®

Diremot torde det ej mota ndgot hinder att 1ita aktierna vara kvar
i aktiedgarens besittning men inskrinka hans foryttringsmojligheter. En
annan mojlig 16sning dr att hindra aktiedgaren att disponera 6ver aktierna
genom att Gverfora dem i annans besittning. Bigge losningarna forekom-
mer i praktiken.

da. Lisningsklausul — forystringsforbud

Man brukar ofta ndja sig med den kontroll &ver Gverldtelserna som en
losningsklausul innebdr. Hérigenom tillerkinnes konsortiemedlemmarna
forkopsrite till konsortiebundna aktier.* Det férekommer att bestimmel-
ser hirom intages i ett fr&n huvudavtalet skilt avtal.?®

Konstruktionen dr uppbyggd efter f6ljande monster:

Hembud mdste ske fore forsiljning genom att konsortieledningen un-
derrittas. Ledningen har att underritta konsortiemedlemmarna om hem-
budet. Aktierna fordelas direfter enligt vissa riktlinjer mellan dem som
anmilt sig vilja 16sa de utbjudna aktierna. Avtalet innehiller vanligen
utforliga bestimmelser om hur priset skall faststillas. Om ingen onskar
forvirva aktierna far de fritt siljas efter viss tids forlopp. Vissa overlatel-
ser, exv. gavor till nirstdende eller Overldtelser som avser mindre poster
kan — om de sker med forbehdll om anslutning till konsortiet — vara
undantagna hembud.™

Det forekommer att hembudsfotfarandet innefattar en mojlighet for
konsortiemedlemmarna att ansluta sig till forsiljning om inlosen icke
sker.”® I ett fall giller sidana hembudsbestimmelser, att konsortieled-
ningen (fortroenderddet) kan utse kopare utan att behdva meddela med-
lemmarna. Hir foreligger ocksd en annan i dppna bolag sikert ej vanlig
bestimmelse, nimligen ett f6rbud att forsilja aktierna under de tvd forsta
4ren av avtalets 16ptid.5
# Jfr Tunc s. 121 not 1, Champaud a. st., E 12-3.

Patry, Accords s. 121 f., Altvater s. 25. E 2-3, 3-2, 5-1, 7-1, 8-2, 11-3, 12-3.

* Se nedan s. 224 f. 2 Ey-1f.
*® Jfr Sommerfeld s. 28 ff. ® E 8-2.
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Utmirkande for ifrigavarande klausuler dr att de dr losningsvillkor
— medparterna har rite att 16sa aktie s& att den ej kommer utanfor deras
krets. Till skillnad frdn de egentliga 16sningsforbehallen, hembudsklausu-
ler av i ABL 70§ foreskriven typ, maste hembud ske innan aktien Gver-
lates till annan. Dylika klausuler benimnes i fortsittningen forkopsklau-
suler till skillnad frin legala hembudsklausuler.’*

db. Deposition
Vissa avtal bestimmer att aktierna skall deponeras.” I sidana fall synes
de deponerade aktierna vanligen ocksi utgora sikerhet for skadestdnd pd
grund av avtalsbrott.”® Det brukar dirfor foreskrivas att de deponerade
aktierna skall vara 6verlatna in blanco.

Syftet med en depositionsklausul dr frimst att hindra att aktierna kom-
mer i hinderna pa ej konsortieanslutna personer. Konsortiet har hirige-
nom mojlighet att 6verblicka och reglera varje Overlatelse av konsortie-
anslutna aktier. Detta torde vara det mest effektiva sittet att undvika att
aktier overgar till personer som ej dr bundna av avtalet.”” For att gora
depositionen attraktiv for konsortiemedlemmen kan sidan deposition ex-
empelvis vara kombinerad med avgiftsfri formogenhetsforvaltning i
bank.?®

e. Ny dgares bundenhet

Bestimmelserna hdrom avser familjerittsliga och benefika fing. S& stad-
gas exempelvis i ett fall att arvingar och testamentstagare till konsortie-
medlem ir i samma man som denne bundna av avtalet.”® Ibland inbe-
gripes dven fing pa grund av giftordte i en sddan klausul.® Slutligen finns
exempel pa klausuler som hirutdver omfattar giva.%

Stundom tillfogas ett 4liggande for den som genom gava eller testa-
mente disponerar Over konsortialaktier att tillférbinda mottagaren att
iaktta avtalsbestimmelserna.

f. Avtalstiden

Hirom finnes ganska olikartade bestimmelser. I regel stadgas att avtalet
skall gilla for en viss langre tidsperiod och direfter automatiskt forlingas
for en nigot kortare tidsperiod sévida ej uppsigning skett inom viss tid
fore avtalsperiodens utgdng.® I tvd fall har tillfogats en foreskrift om att

5 Jfr bhirdll Olsson, Aktieforvirvares ritt  * Nial a. a. s. 52, 58, E 8-3.

s. 153 f. ® E 3-1.

% Jfr Nial a.a. s. 61, 58, E 8-3; se dven ® E 4-2, G—2, 7-5, 82, 11-1I.
Sommerfeld s. 33, Glattfelder s. 183. % E 2—4.

% Nial a.a. s. 52, 61 f., E 8-3. 2 E 5-5, 7-5.

¥ Nial a.a. s. 23, jfr Glattfelder s. 169, ® E 2-4, 3-1, 4-1, 6-4, 10-6, 1I1-I,
Altvater s. 25, Peyer s. 79, Rasch s. 67. 12-2.
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konsortiet skall vara att anse som upplost om till avtalet anslutna aktier
nedgatt under 40 procent av hela aktiestocken.®*

Ett avtal giller dock tills majoriteten inom konsortiet beslutar om dess
upphorande.®® Det framhilles uttryckligen att konsortiemedlem ej har ritt
att dessforinnan uttrida ur konsortiet.

Mera liberala bestimmelser forekommer:

Konsortiemedlem #ger rdtt uttrida ur konsortiet varje den 31 augusti genom
avsindande av anmilan i rekommenderat brev till konsortiets ordférande sex ma-

nader dessforinnan eller genom anmilan & det konsortiesammantride som halles
ndrmast fore bolagets ordinarie stimma.6

Betriffande uppsigningsbestimmelserna kan tilliggas, att det i minga
fall forefaller oklart, om uppsigning innebdr att avtalet upphor att gilla
{6r samtliga medlemmar eller blott f6r den uppsigandes del.®”

g. Sanktioner mot avtalsbrott

I ett stort antal fall saknar avtalet bestimmelser om sanktioner mot av-
talsbrott.%® I de vriga avtalen forekommer olika slag av vites- eller skade-
stdndsklausuler, sdsom:

Konsortiemedlem, som bryter mot sina forpliktelser enligt detta avtal ar for-
fallen till ett vite av halva nominella beloppet av sina till konsortiet anslutna
aktier eller det ligre belopp, som konsortiet kan foreskriva. --- Vitet tillfaller
de i avtalsbrottet icke deltagande konsortiemedlemmarna i man av delaktighet i
konsortiet.59

Direst deldgare skulle bryta mot detta avtal skall den felande utgiva ett skade-
stand av so ooo kronor att fordelas mellan de 6vriga deligarna i proportion till
vars och ens innehav av i konsortiet bundna aktier.7®

h. Skiljeklausuler och sekretessbestimmelser

De allra flesta avtalen™ innehéller skiljeklausul.™ Bestimmelsen hinvisar
oftast till skiljemannalagens regler. Sirskild foreskrift om hur tredje skilje-
man skall utses om parterna ej kan enas har jag aterfunnit i ett avtal.”™
I tva avtal stadgas att skiljemin skall utses av sirskilt skiljedomsinstitut,
nimligen Sveriges Tekniskt-Industriella Skiljedomsinstitut.™

Skiljeklausulerna motiveras frimst av sekretesskdl. Det starka intresset
att hélla avtal av denna typ hemliga framgir av en bestimmelse som &ter-
finns i tva avtal frdn samma killa:

% E3-1, 1I-1. " E 4-2, jfr Nial a. a. s. 57.

® E7-s5f. ™ Undantag E 4 och 12.

® Es—4f. " Jfr Glattfelder s. 155, 191, Altvater
 Jfr dock E 3-1, 7-1. s. 15.

% Jfr Nial, Studier s. s8f., E 2, 5,7, 8, ™ E11-4.

10, I2. * E 5-5, 7-6.

® E 3-3, jfr E 11-4, 6-4.
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Konsortiemedlemmarna forbinda sig att icke bringa till utanforstdendes kidnne-
dom bestimmelserna i detta konsortialavtal eller vilka som dro anslutna till kon-
sortiet.7®

C. AVTAL MED KOMBINERADE UPPGIFTER

Ett konsortialavtal kan samtidigt tjina flera olika syften. Kombinationer
av indamélet att nd en koncentration av kontrollen och andra @ndamail
kan forekomma. Som exempel hirpd kan ndmnas konsortierna H 1 och
Ho2.

a. H 1-konsortiet

Detta konsortium framtrider som en intresseforening for sddana aterfor-
siljare av bolagets produkter, som samtidigt dr aktiedgare i bolaget.

Ansokan om medlemskap i foreningen provas av styrelsen samt, savitt
angdr foretagare utanfor branschens riksférbund, av foreningens arsmote.
Enligt uppgift erfordras innehav av minst 10 aktier i bolaget for intrade.

Vid foreningsmote har medlem en rost for varje aktie i aktiebolaget.
Medlem i#r skyldig att vid bolagsstimma fora talan och utova rostritt
enligt styrelsens anvisningar. Rostfullmakt, som icke fir &terkallas si
linge medlemskapet bestar, skall deponeras hos ordforanden. Medlem
kan efter skriftlig uppsigning uttrida ur foreningen med verkan frin
kalenderérets utging. Forkopsklausul ir intagen i stadgarna. For avtals-
brott dr visst vite utsatt.

Foreningen—konsortialavtalet bildades efter det att bolaget verkstillt en
nyemission ddr aterforsiljare beretts tillfille att deltaga. Sisom en sirskild
forman erholl foreningsmedlemmarna bonus som berdknades pd deras in-
kop frin bolaget. Dessa bonustillgodohavanden anvindes for fortsatta in-
kop av aktier i foretaget. Efter en tid forvirvade foreningen aktiemajori-
teten i bolaget.”™®

Med hinsyn till att intride i foreningen ej beviljas alla inom branschen verk-
samma och blott foreningsmedlemmar &tnjuter sirskilt forméanliga inkSpsvillkor,

kan féreningen sigas ha en konkurrensbegrinsande effekt. Frigor som samman-
hinger hirmed kan ej upptagas till behandling i detta sammanhang.

En branschforening har alltsd forvirvat kontrollen over ett tillverkar-
foretag. Organisationen tjanar till att koncentrera kontrollen dver bolaget
genom att binda medlemmarna—aktieigarna i ett konsortialavtal. For-
eningens medlemmar &tnjuter dessutom i forhdllande till foretaget for-
delen av bonus pa inkdp och beredes dirigenom ekonomiska mojligheter
till fortsatta aktieforvirv.

" E 54, 7-5.
“® H 1-1 ff.
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b. H 2-konsortiet

Sddana kombinerade avtal forekommer dven d& det giller att bibehdlla
inflytandet 6ver bolaget hos de vid varje tilifille anstillda. I etc konsor-
tialavtal, H 2, har exempelvis fastslagits, att som regel endast anstillda
eller personer som knutits till bolaget sisom experter kan inviljas i kon-
sortiet. Om denna kvalifikation upphor f6r medlemmen eller denne av-
lider foreligger skyldighet att genast hembjuda aktien. Dessa aktier for-
virvas sedan av medlemmarna och férdelas dem emellan pé visst angivet
sitt. Avtalet forutsitter ate det inom konsortiets ram skapas en fond som
underldttar medlemmarnas aktieforviry.

Om konsortiet icke omfattar samtliga aktiedgare, sikras kontrollen ge-
nom den i koncentrationsavtal vanliga klausulen, att medlem dr skyldig
att utdva rostratt pa bolagsstimma i enlighet med beslut av konsortiet.”
Om samtliga aktier hamnat inom konsortiet ir ju en sidan klausul me-
ningslds. D& dr det tillrdckligt om konsortialavtalet innehéller bestim-
melser om hembudsskyldighet — forutsatt att det finns ekonomiska resur-
ser for inlosen av de hembjudna aktierna.™

Koncentration av kontrollen till viss kategori aktiedgare kan dven upp-
nds genom att man anvander aktieserier med olika rostvirden och traffar
ett konsortialavtal som garanterar att aktierna med hogt rostvirde alltid
ligger hos den gynnade kretsen — exempelvis de i foretaget aktivt verk-
samma.” Detta kan arrangeras sivil genom inldsen som genom byte mel-
lan aktier av de bigge serierna.

Inom ramen for de under C. beskrivha sammanslutningarna uppbygges och for-
valtas fonder, som mojliggor framtida aktieforvirv. Detta medfér krav pad en
fastare organisation av konsortiet. Till skillnad frin de flesta under B. behandlade
avtalen ingdr darfor styrelse eller fortroenderdd samt revisorer i organisationen.

D. SAMMANFATTNING

a. Karakteristik

De hir behandlade konsortialavtalen kan karakteriseras pd foljande vis.
De omfattar i regel enbart sidana foreskrifter for avtalsparterna som ak-
tualiseras av deras aktiedgaregenskap, dvs. frigor om upptridande pa
stimma, foryttring av aktier o.dyl. Avtalen omfattar icke samtliga aktie-
agare.® -

En viss homogenitet i konsortiet vidmakthélles genom intradesbegrins-
ningar. Genom forkdpsklausuler samt foreskriven skyldighet att vid till-

7 H 2-2. » G 16.
 H 3. 8 Jfr Glattfelder s. 180 f., 193.
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latna overlatelser forbinda forvirvaren att ingd i konsortiet forhindrar
man att antalet konsortiebundna aktier minskas. Forkopsreglerna, even-
tuellt kombinerade med deposition, skapar mojligheter att dirigera aktie-
fordelningen inom konsortiet. Genom avtalsbestimmelser soker man for-
hindra att aktier blir frigjorda frén konsortiet pd grund av familjeritts-
liga regler. Vill medlem limna konsortiet men kvarstd som aktieigare
méste han i regel uppsdga avtalet samt avvakta avtalsperiodens utging.

Gemensamt handlande pd stimma mojliggdres genom att medlem-
marna avger rostfullmakt till konsortieledningen. Aven om medlem pet-
sonligen infinner sig pd stimman far han ej tsta pd annat sitt 4n som
fastslagits av konsortiet genom majoritetsbeslut. Undantagsvis fram-
tvingas gemensamt handlande genom att en gemensam fortroendeman
frain borjan utrustas med medlemmarnas odterkalleliga fullmakter att ut-
ova rostrate.3

Bryter medlem mot avtalet kan han riskera vite eller skadestdnd; det
senare kan aktualiseras ocks? om ingen sanktion finns mdmnd i avtalet.

Genom skiljeklausuler tillser man att avtalet bibehdller en konfiden-
tiell karaktar.

b. Majoritets- och minoritetskonsortier

I hir studerade fall utgor konsortierna organisationer av homogent sam-
mansatta kontrollgrupper. I ett avtal tillgodoses dock en fordelning av
kontrollen mellan olika fraktioner inom konsortiet.®?

Konsortiet har i alla studerade fall utom ett &tminstone praktisk majo-
ritet pd stimma. I det nimnda fallet kan konsortiet — sivitt jag inhim-
tat — blott uppnd kontroll i samverkan med en annan aktieigargrupp,
konstituerad som en aktiedgarforening.®® De bdda aktieigargrupperna ir
emellertid sammanlinkade genom ett samarbetsavtal, som bl a. reglerar
styrelseplatsernas fordelning. ’ ,

Konsortier som utgdr organiserade oppositionsgrupper har jag annars
icke lyckats beligga i nigon storre utstrickning.®* I utlindsk litteratur
talas ofta om minoritetskonsortier, Schutzgemeinschaften eller syndicats de
defense, for att tillvarataga en aktieigarminoritets intressen.®® — Nial ta-
lar i ett foredrag i borjan av 1930-talet entusiastiskt om tendenser att
organisera oppositionen i aktiebolagen.®® Dessa tendenser synes aldrig ha
fullféljts, ndgot som mojligen sammanhdnger med det forstarkta skyddet
for minoriteter av aktiesparartyp som infordes i och med nya ABL.

8 Jfr Rasch s. G6. ® Glattfelder s. 163, 180, Rasch s. 65,
8 Jfr E 10-5. Zluhan s. 72, Tunc s. 122, Les consor-
8 Jfr ovan s. 76. tiums s. 278.

8 Jfr dock H 1. % Kontrollen s. 98.
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Det saknas anledning att i detta sammanhang gd in pd en diskussion
om intresseorganisationer for aktiesparare.®”

c. Motiv for koncentrationsavtal

I bolag ddr kontrollen inte kan utdvas av en enda aktieigare ensam, ir
samatbete och Omsesidigt fortroende mellan kontrollaktieigarna nddvin-
digt. De personer som ingdr i den kontrollgrupp som tar initiativet till
och bygger upp ett foretag torde vanligen utgd frin gemensamma mal-
sattningar. Négot konsortialavtal behover da inte bli aktuellt. Kontroll-
aktiedgarnas nidra sociala relationer till varandra medfor att enighet om
bolagets f6rvaltning blir latt att uppna.

Men si snart som &sikterna om bolagets férvaltning borjar divergera
inom kontrollaktiedgarnas krets, ndgot som ofta hinder ndgon generation
efter grundargenerationen, kan det vara nodvindigt att genom ett avtal
explicit fastsld vilka riktlinjer som skall gilla vid meningsbrytningar inom
kontrollgruppen. Samtidigt maste man ocksd beakta faran for att kon-
trollens stabilitet undermineras genom aktiedverlatelser.

Grinsen mellan tyst samforstdnd och uttryckligt avtal kan dock i manga
fall vara ganska godtycklig. I ndgot fall kanske man tillgodoser behovet
av ett avtal ldngt i forvig, i andra fall kanske man vintar i det lingsta
med en sidan riteslig bindning. En bidragande orsak att drdja i dessa
frigor kan vara den ofta manifesterade uppfattningen att det 4ar ofint och
stttande med denna typ av konsortialavtal.

E. TILLFALLIGA KONCENTRATIONSAVTAL

De ovan beskrivna avtalen har dsyftat en koncentration av kontrollen pé
lingre sikt. Det 4r dd frgor inom den ordindra kontrollsektorn som stir
i centrum for intresset. En ytterligare koncentration av kontrollen kan
emellertid vara befogad infor extraordindra beslut som kriver kvalificerad
majoritet.

Minga ginger brukar detta ordnas genom fullmaktsinsamling, men om
frigan ir av mera kontroversiell natur kan avtalsvigen vara att fore-
draga.®® 1 svensk praxis har jag icke lyckats finna nigot exempel pa ett
dylikt avtal, och jag vdgar ddrfor pastd, att sidana avtal sillan behover
tillgripas.

Nial diskuterar ett avtal av denna typ: aktiedgare utfdster sig att pa konsti-
tuerande stimma rOsta for bolagets bildande.8® Det kan emellertid ifrdgasittas

8 Se hirom sirskilt Lidén s. s6f.,, 146.

8 Jfr Altvater s. 16.
% Nial, Studier s. 15.

98



om sidana avtal verkligen forekommer i rittslivet. Endast i yttersta undantags-
fall kan en aktietecknare som infinner sig pi den konstituerande stimman tinkas
rosta mot bolagets bildande. Aktieteckningen sker ju i regel inom en begrinsad
och vil informerad krets. En uppfordran att f6rbinda sig att icke rosta mot bo-
lagsbildningen 4r val snarast dgnad att fi honom att fatta misstankar och dra
sig ur projektet. Dylika avtal torde darfor knappast vara en limplig metod att
sakra bolagsbildningen.

I samband med avveckling av bolag kan dylika avtal aktualiseras. Mot-
sattningar kan uppkomma mellan personer som onskar avveckla foretaget
sa linge det ger eckonomiskt utbyte och bolagets driftsledning som till
gagn for sig sjilva och i hopp om bittre tider vill hélla driften igdng si
lange som moijligt.

Ett sitt att skaffa tillricklig majoritet for likvidationsbeslut dr natur-
ligtvis att skaffa fullmakt frdn andra aktiedgare. Ett forsok att sikerstilla
ett likvidationsbeslut genom att gora en sidan fullmakt odterkallelig fore-
kommer i rittsfallet UfR 1926 s. 1012,

Den hir diskuterade 16sningen, ett avtal som sikrar beslutet, var aktuell
i rdtesfallet
UfR 1923 5. 63699

Samtliga tre aktieigare i ett bolag — A, B, C — slot avtal om att bolaget
skulle trada i likvidation, sdvida icke vissa betingelser uppfylldes. Sedan A for-
virvat B:s aktier motsatte han sig likvidation trots att sidan enligt avtalet skulle
aga rum. Klander av C mot beslutet att fortsitta rorelsen samt yrkande att bolaget
skulle dldggas att trida i likvidation bitrdddes av Sg -og Handelsretten.

2. Rostbindning gentemot bolaget

En for tyska forhallanden speciell koncentrationsmetod® kommer till ut-
tryck i de avtal som innefattar en rostrattsbindning gentemot bolaget.
Metoden vixte fram under tiden efter forsta virldskriget. Inflationen vid
denna tid gjorde det nodvandigt f6r bolagen att kraftigt oka sitt aktie-
kapital. Detta banade emellertid vig for utomstiende, sirskilt utlindska
intressenter, vilka med mattliga kapitalinsatser sokte forvirva kontrollen
over tyska bolag. Genom olika 4tgirder sokte man motverka en sidan
»Uberfremdung», som ansdgs kunna f3 skadliga konsekvenser.??

Man utgav exempelvis en klass av aktier med hoga rostvirden, forsedda
med forvirvsbegrinsningar, till bolaget nirstiende intressenter. For att
ytterligare forstirka anknytningen till bolaget bands rostriatten for dessa

% Se dven nedan s. 341I. ® Glattfelder s. 160f., Altvater s. 1f.,
® Jfr dock Patry, Accords s. 41 f., David  Hueck, Gesellschaftsrecht s. 109 f., Baa-
s. 218. den s. 7.
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aktier s8, att aktiedgaren forpliktades att rosta pd sitt styrelsen bestimde.®®
Man fortsatte med dylika arrangemang dven sedan risken for utlindska
spekulanter upphért.

Det visade sig snart ofdrdelaktigt att utgiva aktier av olika klasser,
d4 vissa beslut enligt lag blott kunde fattas genom omrOstning inom varje
aktieklass for sig. Sedermera utgavs dirfor vanliga stamaktier med sidan
bindning av rostritten gentemot bolagsledningen.”* Vid forvirv av dylika
dtog sig aktiedgaren exv. att utdva rostritt »nach Weisung der Verwal-
tung» eller »das Stimmrecht, falls iibereinstimmende Beschliisse von Vor-
stand und Aufsichtsrat erzielt werden, im Einklang mit diesen auszuiiben,
andernfalls sich aber der Abstimmung zu enthalten».® I flera av de fall
som provats av RG har dylika bindningar godtagits.”®

Den positiva instillningen till dylika bindningar delades ursprungligen
dven av doktrinen.”” En mera negativ hdllning har dock s& sminingom
tringt igenom. Man hinvisar dirvid till ett rostningsforbud for bolaget,
analogt med reglerna om tostning for egna aktier, och pdpekar att sddan
rostritesbindning strider mot lagens maktdelningsmonster.”®

Otvivelaktigt kan vigande skil anféras mot dylika bindningar. En for-
bindelse att rosta enligt bolagers anvisningar leder in i en egendomlig
cirkelgdng: hur rostratten skall utdvas bestimmes i sista hand av stimman
varvid stimman sjilv maste besluta hur rostritten for de bundna aktierna
skall anvindas vid denna omtostning etc.”

Utfistelser gentemot styrelsen att rosta enligt dess anvisningar kan inne-
bira att styrelsen blir helt autonom, ndgot som ej gar vil thop med ABL:s
system: bolagsstimmans roll fordndras. Svédrigheter kan intrdda i jdvssi-
tuationer. Eftersom dylika avtal icke kan beliggas i det insamlade mate-
rialet kan de emellertid avforas ur diskussionen.!

Diremot har en 6verenskommelse som kan uppfattas som ett avtal med bolaget

att icke utdva rostritt upptagits till bedomning i rittsfallet SvJT 1929 5. 53.
Domstolarna har dock foredragit att tyda foreliggande fakta i andra monster.2

I Visttyskland har man nu valt att avsluta diskussionen genom att i lag
forhindra avtal av denna typ. Sdlunda har AG 1965 136§ 3 st med ogil-
tighetspafoljd ingripit mot avtal varigenom aktiedgaren forpliktar sig att

% Glattfelder s. 161 m. hinv., s. 178, * Exv. Baaden s. 17, Sommerfeld s. 87,
Passow s. 335 ff., Westerby s. 286. Altvater s. 36 f.

* Sommerfeld s. 12 ff. % Jfr Brand s. 20f. m. hinv. Se &dven
% a.a. 5. 20f.,, Glattfelder s. 178, Alt-  Glattfelder s. 265 m. hinv.

vater s. 34 ff., Baaden s. 9, jfr RGZ 107 ™ Nial, Studier s. 18.

s. 68 f. * Jfra.a s. 19, se dock s. 8 not 3.

% Brand s. 20, se exv. RGZ 119 5. 386 * Se nedan s. 338 ff.

och 107 s. 67, behandlade nedan s. 344 f.,

302.
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utva rostratt enligt anvisningar av bolaget och dess organ eller att med
sin rostning stédja de forslag som bolagsorganen framligger pd stimman.
Roster som avgives i enlighet med sddana avtal blir likaledes ogiltiga.®

3. Voting trusts
A. KONSTRUKTION

I ett konsortium i ett svenskt bolag kvarstdr aktieigaren som legitimerad
att rosta for aktien. Rostning for hans rikning i enlighet med konsortie-
beslut kriver att konsortieledningen utrustas med rostfullmake. Fransk,
tysk och schweizisk ritt erbjuder dock konsortieledaren mojlighet att fore-
trada deponerade innehavaraktier som om de vore hans egna. Aktiedgaren
kan dirmed helt avstingas frin rostning.*

I vart land har man forsokt uppnd samma effekt genom att gora rost-
ningsfullmakter oaterkalleliga.® I USA kan man nd motsvarande syften
genom att anvidnda sig av institutet voting trust:

... le trust, a permis de réaliser de tels groupements en transmettant les actions
a un ou plusieurs fiduciaires dont les pouvoirs et les missions sont plus ou
moins larges. On peut aboutir ainsi a l'equivalent dun syndicat de majorité lié
a un syndicat de blocage.®

Trusten bildas genom Overenskommelse mellan aktieigarna om att
overfora aktierna till trustees, vilka direfter framtrider som dgare av
aktierna. I utbyte mot aktierna erhiller aktieigarna voting trust certi-
ficates. I trustavtalet faststilles hur rostritten skall utévas. De verkliga
aktieagarna far lyfta utdelningen pa aktierna. Nir trusten efter bestimd
tid upploses har de ritt att utfd sina aktier mot aterldmnande av certi-
fikaten.

Det synes som om motsvarande konstruktioner med depositionscerti-
fikat som cirkulerar i stillet for aktierna forekommit i tysk bolagspraxis.”

Trustees infores i aktieregistret som #gare (legal owners) medan de
verkliga aktieigarna (beneficial owners)® vanligen #r helt utestingda frén
att gora sitt inflytande gillande i bolaget.” Mojligheten att genom trust-
avtalet ge certifikatinnehavarna bestimmanderitt i visentliga frigor torde
sdllan utnyttjas. Jamfor hirtill Ballantine:

® Rasch s. 69, Patry, Accords s. 64, Boese-
beck s. of., Hueck, Stimmbindungsver-
trige s. 403, jfr Augdahl, Aksjeselskapet
s. 316.

* Champaud s. 121 not 4, Sommerfeld
s. 46 f., jfr Glattfelder s. 187.

* Jfr ovan s. orf.

® Houin s. 208, jfr Beaulieu s. 247 ff.,
Altvater s. 32.

© Jfr Nial, Studier s. 23 not 27, Zluhan
s. 75.

& Jfr Hessler, Stiftelser s. 22.

® Glattfelder s. 222.
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The voting trust involves a more complete surrender of all legal rights and
remedies than any other control device.1?

B. RATTSLIG REGLERING

Voting trusts betraktades till en borjan med skepsis av domstolarna.’* Nu-
mera godtages emellertid voting trusts som har »a proper putrpose».’? I
ett flertal stater ir foreteelsen lagreglerad; vanligen fastslds att konstruk-
tionen voting trust icke dr ipso jure ogiltig samt att dylika arrangemang
ej far triffas for lingre tid dn 10 &r.'® Avgorandet av grinsen mellan
tillitna och otillétna syften har emellertid limnats 4t domstolarna.

Voting trusts anses tillitliga exempelvis d& de har till syfte att skydda
ett foretags borgenirer — ofta vid rekonstruktioner av foretag — eller
att bereda en minoritet inflytande. D& det varit nddvindigt med ett samlat
upptridande for att genomdriva »some definite plan or policy for the
benefit of the company» eller for att forhindra konkurrerande foretag
att uppnd kontroll har voting trust likasd godtagits. Négra mera omfat-
tande begrinsningar synes alltsd knappast foreligga.’®

Trustees ansvarar for sin forvaltning enligt de regler som giller for
trustees i allminhet.'® Tidigare forekom forsok att friskriva trustee frdn
ansvar utom i fall av »individual, deliberate and wilful malfeasance».t
Sirskilda regler giller voting trusts dir certifikaten omsittes pd borsen.
Hir granskar SEC att informationen dr korrekt och uttommande; miss-
bruk kan p4 denna vig forhindras.™®

C. VOTING TRUST SOM KONCENTRATIONSMETOD

Voting trust synes ofta fylla ungefir samma syften som konsortialavtal av
tidigare behandlat slag:

Because the companies are too large for one man to own sufficient stock to
command control, 2 number of men band together in order to protect themselves

as a group and also from one another. By this device the relative position of
the individuals may be fixed, and the possibility of dispute minimized.1®

En svérighet dr att f4 aktiesparare att g med pé att byta sina aktier
mot voting trust certificates. Dirvid anvinder man sig bl. a. av den meto-

10

s. 431, jfr Berle-Means s. 77 f.

' Leavitt s. 136.

' O’'Neal 1 s. 305, Brand s. 81 f., Horn-
stein I s. 288.

® O'Neal 1 s. 306f., Ballantine s. 427,
Hornstein 1 s. 295 f.

* Jfr Brand s. 82.

I02

*® Jfr Ballantine s. 429, Glattfelder s.
224 f., Hornstein 1 s. 294, Brand a. st.

*® Ballantine s. 432, Hornstein 1 s. 300,
jfr Hessler, Stiftelser s. 23.

¥ Leavitt s. 63, Hornstein a. st.

*® Leavitt s. 151 f., jfr ovan s. 69 f.

*® a.a s 101f.



den att man later certifikaten borsintroduceras men ej aktierna. Aktie-
spararen, som ir angeligen om goda mojligheter att sdlja eller ldna pa sina
virdepapper maste d& byta sina aktier mot certifikat.*® Det tycks t.0.m.
vara mojligt att oka aktiekapitalet men bilda en voting trust och endast
utbjuda certifikat till forsiljning. I sddant fall synes dock aktiekapital
utan rostratt vara att foredra. Voting trusts kan ndmligen icke goras
permanenta utan forr eller senare maste man ta stillning till att utbyta
certifikaten mot motsvarande aktier. Vanligen brukar man emellertid
kunna forlinga tiden for trustens bestdnd genom omtdstning bland certi-
fikatinnehavarna.

Olika meningar har ventilerats i diskussionen om institutets beritti-
gande. De som ir mot voting trusts trycker pd att dylika arrangemang
innebir att dganderitt skiljs frdn kontroll; dessutom strider konstruktio-
nen mot principen om fullmakts aterkallelighet.*! Voting trusts har ocksd
medfort maktmissbruk, sirskilt under 1920-talet. Forsvararna av voting
trusts, som numera synes vara i flertal, framhéller att voting trust dr ett
ypperligt medel for overforing av kontroll vid rekonstruktion av bolag.
Dirutover befordrar de ett gemensamt upptradande av aktiedgarna, skapar
permanens i ledningen och forhindrar kupper.®

Argumenten kinns igen fr@n diskussionen kring andra koncentrations-
metoder. Den numera gingse instillningen i USA uttrycker Hornstein pa
foljande sitt:

The danger of abuse in voting trusts does not require that they be forbidden:
they may be regulated.?3

4. Inskjutande av sirskilda rittssubjekt
A. STIFTELSER

Konsortialavtalet ér ett sitt att soka hdlla samman en kontrollgrupp. Mera
definitivt kan man permanenta en siddan kontrollposition genom att Sver-
fora kontrollposten till ett sirskilt bildat rittssubjekt. D4 riskerar man
ej heller att aktier maste forsiljas {or att ticka arvsskatten efter avliden
aktieigare. Sirskilt stiftelseformen brukar anvindas i detta syfte®* Den
mest markanta koncentrationseffekten uppnér man di de till stiftelsen
overforda aktierna tillhor en aktieklass med hogt rostvirde.

En besvirlig uppgift blir att avgdra vem som skall utdva rostritten for

2 a.a s 116 f., Hornstein 1 s. 290 not 24. * 1 5. 289.
2 Jfr Leavitt s. 140 f. * Hermansson s. 235f., jfr Kauffmann
* a.a.s. 83, 162. s. 158.
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stiftelsens aktier. Ofta torde man vilja behélla kontrollen inom en viss
grupp, exempelvis inom en familj. Man brukar da i stiftelseurkunden gora
ledningen sjilvfornyande. Som exempel kan anforas foljande bestimmel-
ser:

Stiftelsen forvaltas och foretrides av en styrelse bestdende av tre personer,
varav tva skola representera stiftarna och deras avkomlingar. - - - Styrelsens leda-
méter och suppleanterna for dem utses forsta gingen av stiftarna. Direfter dga
styrelsens ledamoter att vid behov utse ny ledamot och suppleant i styrelsen,
varvid skall tillses att stiftarna och deras avkomlingar alltid 4ro representerade
av tvd av dessa.28

For att en stiftelse ur skattesynpunkt skall vara av intresse méste emel-
lertid avkastningen tillfalla andra #n de ursprungliga aktieigarna. Vad
man vinner i kontrollens stabilitet forlorar man i minskade inkomster av
aktierna. Koncentrationsutredningen papekar emellertid att en dgargrupp
indirekt kan ha ett ekonomiskt utbyte av en aktiestiftelse. Stiftelsen saker-
staller namligen hoga befattningar i berorda foretag och ger mojligheter
att paverka foretagens transaktioner, exempelvis deras utdelningspolitik.?®

Dessa stiftelser har aktualiserats vid 1963 4rs riksdag i motionerna AK 313
och FK 271. Motiondrerna papekar att formogenheter i aktier avsittes som stif-
telser for vilgdrande dndaméil for att undvika den kraftigt formogenhetsreduce-
rande arvsbeskattningen. Det arrangeras si att inflytandet 6ver formogenheten lig-
ger oreducerat i vederborande familjs hinder. Hirigenom motarbetas statsmak-
ternas intentioner med arvsskatten. Motiondrernas utredningsyrkande avslogs av
riksdagen med hidnvisning till koncentrationsutredningens di pégiende kartligg-
ningsarbete.

I sitt betinkande anfor BevU:s majoritet att om det allminnyttiga anda-
malet blir ett biintresse och stiftelsebildningens huvudsakliga syfte #r att
bereda testator (donator) och hans arvingar skatteforminer och bibehdllet infly-
tande over den oreducerade familjeformogenheten, di finns det anledning till
ingripande frin det allminnas sida.

Reservanterna i utskottet trycker emellertid mera pi intresset att hilla samman
storre foretagsenheter av familjebolagskaraktdr samt pipekar att overforingen till
en stiftelse i dessa fall innebdr att avkastningen frintages arvingarna.2?

Enligt min mening torde det vara svart att i denna friga hivda att arvsbe-
skattningen kringgds om man icke kan visa att avkastningen av stiftelsens for-
mogenhet i realiteten kommer arvingarna tillgodo. Om man skall kunna beddéma
huruvida si sker eller icke maste man ha viss insyn i stiftelsens ekonomi. Denna
viktiga punkt i motionerna synes ha kommit bort under riksdagsbehandlingen.

Diremot kan man givetvis forsoka hivda att den koncentration av kontrollen
over foretag som aktiestiftelserna for med sig har skadliga verkningar i ett eller
annat avseende. Nagot dylikt pastdende framfordes emellertid icke i motionerna
eller vid dessas behandling i riksdagen.

% 12,1 3, jfr Kauffmann s. 159.
#* SOU 1968: 7 s. 35.
# BevU 1963: s1 5. 7 ff.
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B. HOLDINGBOLAG

Liknande koncentrationseffekt uppnds om kontrollposten innehaves av ett
eller flera holdingbolag. En sidan sikring av kontrollen kan exempelvis
ske genom att ett nybildat bolag passas in i en bolagskedja, dir ett eller
flera bolag fran borjan forvirvat kontrollposten. Bolagskombinationerna
— som i mdnga fall fir en ganska komplicerad struktur®® — tenderar
ofta mot en i princip pyramidal uppbyggnad. En forhdllandevis obetydlig
andel i ett sddant bolagssystem kan utgora kontrollpost i det bolag som
ligger i pyramidens topp och dirigenom méjliggdra en effektiv koncen-
tration av kontrollen 6ver en mingd bolag.?

Sirskilt angeliget blir det att ldsa kontrollposten i detta »Dachgesell-
schaft».® Konsortialavtal och stiftelser®* anvindes; stundom soker man be-
gransa insyn och forhindra foryttring av andelarna genom att ge det riitts-
subjekt som toppar pyramiden formen av ett handels- eller kommandit-
bolag.

Principen bakom denna koncentrationsmetod, pyramiding,*® 4r samma
som begagnas i koncentrationsavtalen. Majoriteten i bolaget ligger hos en
grupp som i sin tur fattar beslut med enkel majoritet inom gruppen. Dit-
igenom kan insatsen av kapital f6r kontroll vara mindre. Denna princip
ar just i bolagssystem av utpriglat pyramidal struktur driven till sin spets;
stundom kumuleras den med rostvirdesdifferenser eller fullmaktsinsam-
ling.

C. AKTIESPARFONDER

Aven de s.k. aktiesparfonderna, som annu i ganska begrinsad utstrickning fore-
kommer i virt land, 4r av intresse ur koncentrationssynpunkt. Ett betinkande med
forslag till lagreglering véntas inom kort. Behandlingen av foreteelsen bor darfor
lampligen ansta.

5. Valet mellan olika koncentrationsmetoder

D2 ett bolags aktier borjar spridas bland aktiesparare uppkommer ofta
frigan huruvida sirskilda &tgirder erfordras for att stirka kontrollen Gver
bolaget. Man brukar tillse, att den avsedda kontrollgruppen sikras majo-
ritet, exv. genom att majoritetsposten lases i ett holdingbolag. Det kan
emellertid vara svart att uppbringa kapital hirtill eller f8 ndgon att satsa

#* Champaud s. 219. % Jfr Rasch s. 61, Champaud s. 215, 236.
® a.a. s. 215, Berle-Means s. 72 ff., In- ® Jfr Lidén s. 64 f.

dustriférbundets meddelanden 1933 s. 116, ** Ballantine s. 417, Berle-Means a. st.
Westerby s. 286, Berr s. 240 f., jfr Bergen-

dal, Aktiebolagets forfattning s. 171.
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inflytelselost kapital i holdingbolaget — i varje fall om det inte finns
nagon fri marknad for aktierna. Skattemissiga Overviganden kommer
ocksd in vid sddan bolagsbildning.

Rostvirdesmetoden kan ocksd viljas initialt — ddrmed minskas kapital-
insatsen. Metoden ir en tillgadng for den som vill bibehélla koncentrations-
graden i ett expanderande foretag; kontrollgruppens stillning kan forbli
oférindrad da aktier med brakdelsrostvirden utges.

Dessa metoder ir tillrackliga om kontrollgruppen @r homogent sam-
mansatt och den inbordes lojaliteten dr si stor att avyttringar utom grup-
pen och avvikelser frén gruppens normer icke forekommer. Ar det emel-
lertid sd, att en del av kontrollgruppen dr fast sammanhallen medan mar-
ginella gruppmedlemmar icke har si stark anknytning till gruppen, kan
det forefalla limpligt att soka samla gruppen i ett koncentrationsavtal.
Ett koncentrationsavtal kan ocksd anvindas for att ytterligare sikra kon-
trollen om det utanfor gruppen finns aktieigare som litt kan virvas for
att starka gruppens kontrollstillning.

Det kan dock vara svart att nd en storre anslutning av vanliga aktie-
sparare till ett avtal av denna typ. Om kontrollgruppens eget aktieinnehav
ej ar tillrickligt, fAr man i sddana fall komplettera med fullmaktsinsam-
ling — eventuellt bedriven inom ramen for en aktieigarforening. Anses
det att storre aktiedgargrupper skall engageras torde denna vig vara mest
indamailsenlig. Ju storre foretagen #r desto mera sillsynta synes koncen-
trationsavtalen vara.

Dirtill kommer, att koncentrationsavtal som bindningsform for aktie-
agare numera anses mindre tilltalande. Stora aktiebolag som #r utsatta
for allminhetens intresse onskar undvika avtal av denna typ. Det torde
ocksd vara littare att f3 en ointresserad aktieigare att ansluta sig till en
aktiedgarforening eller stodja kontrollgruppen genom fullmaktsinsamling
in att f4 honom att underteckna ett omfattande och svarbegripligt konsot-
tialavtal. Det finns emellertid exempel pd att man genom att erbjuda
gratis formogenhetsforvaltning i bank av aktierna kunnat sammanhélla
konsortier aven bland sméa aktiedgare i storbolag.

Vill man nd en storre och mera disparat krets av aktieigare har man
att ta stillning till om man bor néja sig med vanlig fullmaktsinsamling
eller bilda en aktieigarforening. Hdr torde ofta rent psykologiska syn-
punkter vara avgorande: man kan tinka sig, att mera framgdng kan nés
dd intresserade aktieigare ber om medverkan i en aktiedgarforening #n
om styrelsen ber aktieigaren om fullmakt. Om det endast ir en viss intres-
segrupp bland aktieigarna som skall konstituera sig eller d& det giller
att verka for en mera bestimd mélsittning kan foreningsformen forefalla
sarskilt lockande.
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I en aktieigarforening kan man ocksd sammantrida fore stimmorna
och ta stillning till de frAgor som skall komma upp. Detta medfor — om
foreningen har majoritet — att konflikter kan utlosas pad sammantradet
och stimman f6rlopa lugnt. I ett bolag med erfarenheter av hetsiga stim-
mor gjordes en skiss till en sddan forening, vilken dock aldrig kom till
stand.

Institutionaliseringen av fullmaktsinsamlingen kan mojligen ocksd ha
en stabiliserande inverkan pa si sitt att aktiedgaren som medlem kinner
sig mindre benigen att dterkalla given fullmakt.

Ett starkt motiv att vilja foreningsformen #r ocksd, att denna ofta
synes undgd den kritik i aktieigardemokratisk anda som ofta traffar full-
maktsinsamlingen. Framst beror vil detta pd att foreningsorganisationen
i ndgon man skymmer fullmaktsinsamlingen. Dessutom #r det svirt att
faststilla foreningens roll; foreningarna kan ju bdde fungera som makt-
koncentrationsmedel i styrelsens hand och som gruppbildningar med syfte
ate sprida kontrollen.
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KAPITEL V

Spridning av kontroll — inom ABL:s ram

1. Inledning

Som tidigare framhdllits avviker kontrollménstret i de slutna bolagen
ganska avsevirt frén det man finner i de 6ppna bolagen. Anledningen
hireill dr att samtliga aktiedgare i ett slutet bolag vanligen dr personligen
engagerade i bolagets verksamhet. De har i regel storre aktieposter, och
framfor allt har de mycket smd mojligheter att limna bolaget utan att
vidkdnnas forlust vid forsiljning av aktierna. Oftast dr namligen de enda
spekulanterna 6vriga aktiedgare i bolaget.

For att gardera sig mot den storre risk som en investering i ett slutet
bolag innebdr brukar aktiedgaren tillse att han har mojlighet att utdva
inflytande 6ver bolagets forvaltning.! Den som placerar kapital i ett slutet
bolag brukar forsikra sig om att han far en styrelseplats eller pd annat
sitt kan delta i kontrollen dver bolaget.?

I de fall handelsbolag ombildas till aktiebolag har deligarna sdlunda
knappast anledning att avvika frén de kontrollregler som giller fér han-
delsbolag och tilligger vatje deldgare inflytande pd bolagets verksamhet:

As a matter of fact, businessmen forming a close corporation not uncommonly
consider themselves partners as to each other ... they may think of their

business as a corporation in its dealings with outsiders, but among them-
selves they are still »partners».3

Den onskade spridningen av kontrollen kan frimst uppnds pd tva sitt.
Dels kan styrelsevalet regleras s att varje aktiedgare eller aktiedgargrupp
blir foretradd i styrelsen. Dels kan varje aktiedgare eller grupp av aktie-
agare tilliggas mojlighet att hindra stimmobeslut.

Hir skall salunda forst behandlas mojligheten att reglera styrelsevalet
och direfter mojligheten till veto for aktiedgare. I detta kapitel diskuteras
hur ldngt man kan nd genom bolagsordningsbestimmelser och fordelning
av aktier mellan intressenterna, dvs. de metoder som stir till buds inom
ABL:s ram. I ett foljande kapitel behandlas de ytterligare mojligheter som
ett konsortialavtal mellan aktieigarna kan erbjuda.

* Jfr O'Neal 1 s. 14.

2 Jfr Peyer s. 8s.
% O’Neal a. st.
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2. Mojlighet att fordela styrelseplatser

En fordelning sd att varje aktiedgare blir representerad i styrelsen stim-
mer illa med ABL:s system enligt vilket den eller de aktieigare som har
majoritet pd stimman kan utse hela styrelsen. Sirskilt i foretag med tvd
jamnstarka aktiedgare eller aktiedgargrupper stills problemet pa sin
spets.*

I smd slutna bolag dr sdlunda principen om majoritetsovervikt foga
limpad som underlag for en limplig spridning av kontrollen.® Man har
pépekat att det kan intriffa att 51 procent av aktiekapitalet »regerer over
og udnytter de 49 pCt...»°

A. STRUKTURERING AV AGARFORHALLANDENA

a. Likafordelning med utslagsrost
En mojlig 16sning framtrider i rdttsfallet

HRT 1955 5. 97

Tva cykellyktefabrikbrer omvandlade sin gemensamma rérelse frin handelsbolag
till aktiebolag. De 200 aktierna fordelades s, att deldgarna, L och R, fick vardera
99 aktier; 1 aktie erholl den tredje styrelseledamoten i bolaget, A. 1 aktie de-
ponerades hos bolaget.

Sedan R avlidit uppkom visentliga meningsskiljaktigheter i bolaget. Fru R, som
eftertritt sin make som styrelseledamot genomdrev pi bolagsstimma med hjilp
av A:s utslagsrost vissa val och beslut som L motsatte sig. DA L pid detta sitt
Overrostats, avgick han ur styrelsen. Enligt bolagsordningen skulle samtliga 3 sty-
relsemedlemmar vara aktiedgare. Var ej styrelsen fulltalig, riskerade man att bo-
laget tvingslikviderades.

Dirfor valdes pa bolagsstimma B till styrelseledamot. B var dotter till R och
hade vid partiellt arvskifte efter denne erhdllit en aktie. Under formenande att
en forkopsklausul i bolagsordningen Overtrdtts och att skiftet var en skentrans-
aktion klandrade L bolagsstimmans val av B till styrelseledamot. Talan ogillades
av @L. I HgjR #ndrade L sitt yrkande till att avse att fru R och B skulle
forpliktas av vilja styrelse sd, att en styrelseledamot skulle viljas som f6retradde
deras grupp, en skulle godkinnas av bigge parter och slutligen en styrelseledamot
viljas som utpekades av L. De processrittsliga forutsdttningarna for sddan andring
av talan foreldg.

Som grund for sin talan anforde L att enligt ett avtal eller i varje fall enligt
en klar forutsittning vid bolagets bildande skulle L och R ha lika stort inflytande
och den tredje aktieigaren-styrelsemedlemmen skulle vara neutral. Talan ogillades
emellertid av HgjR dd ndgot avtal eller ndgon for motparten synbar forutsitening
€ej visats foreligga.

* Jfr Due s. 284.
5 Jfr Rodhe, Minoritetsskyddet s. 434 f.
8 Minoritetsskydd s. 86.
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Trots att det ror sig om ett ombildat handelsbolag kan man silunda
icke med domstols hjilp tvinga fram lika inflytande for bagge parter,
om icke avtal hirom visas foreligga.” Man hade i det refererade fallet sokt
nd en spridning av kontrollen genom att tillse att ingen av deldgarna
kunde overrosta den andre. Alla val och beslut pd bolagsstimma fick dit-
for triffas i samforstind. Kunde enighet ej uppnds intridde en neutral
tredje man, som var forsedd med en aktie som gav utslagstost. Detta ar-
rangemang avspeglade sig ocksd i styrelsens sammansittning.

Hir misslyckades metoden, dd A i stillet for att forlika och jimka
mellan parterna stillde sig pd den ena sidan. Det kan siledes vara vansk-
ligt att forlita sig pd tredje mans utslagstost; uppenbarligen fordras det
forutseende och forsiktighet vid personvalet.® Arrangemanget bor for und-
vikande av tvistigheter kompletteras med ett avtal som drar upp rikt-
linjerna for den medlande aktiedgarens verksamhet.

Den refererade tvisten vickte, jimte ett annat fall som ror avtal om
minoritetsrepresentation i styrelsen, UfR 1955 s. 932, en livlig debatt i
Danmark.” Andra 16sningar aktualiserades. Fragan togs upp vid atbetet pa
en revision av den danska aktiebolagslagstiftningen, varom vidare nedan.

b. Likafordelning med lottdragning

Andra sitt att arrangera styrelsevalet i bolag med likstora aktieigargrup-
per har diskuterats. I vdrt land har forslag vickts om att ritten pd an-
sokan av aktieigare skulle kunna ersitta valda personer med andra i si-
dana fall ddr styrelseval vilade pd lottning som foretagits pd grund av
lika rostetal, jfr ABL 119§ 1 st 6 pkt.!® Forslaget har troligen foranletts
av rittsfallet NJA 1948 B 146; det har icke resulterat i ndgon lagstift-
ningsdtgird. Nackdelarna med lottningsregeln forefaller ha Sverdrivits i
forslaget.™

For norsk ritts del har Due pekat pd att NASL mojliggor for den som
vil en ging blivit utsedd till styrelseordférande i ett bolag, dir de tva
styrelseledaméterna vardera har hilften av aktiekapitalet, att fortsittnings-
vis behirska bolagsstimman genom sin utslagsrdst. Detta skulle kunna
forhindras om lagen gav utrymme for foreskrift i bolagsordning om att
ordférande i styrelsen viljes med lottens hjilp.'?

Mot lottdragning i situationer med lika rostetal — som antytts ar detta
svensk ritts losning dd det giller val — har anférts att metoden ir irra-
tionell.® Kan man emellertid hirigenom uppnd maktbalans mellan aktie-

7 Gomard, Aktieselskabsret s. 175. ' PM 1948 s. 9 ff., 5. 17.

8 Peyer s. 85 f., jfr diven TSA 1949 s. 52. ™ TSA 1949 s. 53, PM 1948 s. 4 £.
® Juridisk Forenings sammantride 26.9. * s. 28s.

1955, jfr not till UfR 1955 s. 932. ¥ Hggtun s. 476 f.
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agarna eller aktiedgargrupperna, si att bagge sidor tillmotesgdr varandra
och samlas om ett styrelseforslag hellre dn att man pd omse héll litar pd
god tur vid lottdragningen, bor dylika skil icke st hindrande i vigen.'*

c. Samiganderitt

Genom att arrangera saméganderitt till samtliga aktier ndr man det resul-
tatet att enbart den styrelse som samtliga deligare godkinner kan viljas.
Om enighet ej kan nds finnes olika utvigar. Se hirom mera nedan under
3 A.b respektive 4 A.

B. PROPORTIONELL VALMETOD

Den danska kommissionen stdr frimmande for en Idsning som innebir
proportionella styrelseval:

Forholdstalsvalg til et erhvervsdrivende selskabs bestyrelse ville vere en ulykke-
lig ting at faa indfgrt for erhvervsdrivende selskaber, hvor fasthed og enhed i
den gverste ledelse er en ngdvendighed.1®

Det dr dock svart att komma med viagande invindningar mot propot-
tionella styrelseval i mindre, slutna bolag. Arrangemanget moter tyvarr
vissa tekniska svarigheter, sirskilt om man pad proportionalitetens grund
Onskar gora en avvigning mellan tvd jimnstarka aktieigare eller aktie-
dgargrupper. I dylika fall ar det ndmligen svért att undvika att styrelsen

och dirmed aktiebolagets verksamhet — lamslés om enighet icke upp-
16

nas
C. CUMULATIVE VOTING

Ett annat, sirskilt i USA praktiserat system #r s.k. cumulative voting.
Detta innebir, att varje aktieigare vid styrelseval har s§ mdnga roster
som erhélles om man multiplicerar det antal aktier han Zger med antalet
styrelseplatser. Dessa roster har han mojlighet att fordela mellan styrelse-
kandidaterna enligt onskan. Aktieigare med mindre poster av aktier har
tillfille att koncentrera alla sina roster pd en styrelseledamot och dirmed
f& denne vald.’ Resultatet tenderar att bli detsamma som vid ett rent pro-
portionellt valsitt. Emellertid kan metoden medféra viss risk for under-
representation for en majoritet som icke koncentrerar sina roster pd ett
fatal styrelseledamoter.'®

* TSA 1949 s. 53. Y Betenkning s. 136f., jfr ONeal 1
*® Gersted s. sif, se dven Sindballe s. 149 ff., Hornstein 1 s. 150f, 449 ff.
s. 249. *® Ballantine s. 405, Hornstein 1 s. 452,
** Jfr Nial, Kontrollen s. 97 f. jfr Gower s. 119.
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I slutna bolag kan en bestimmelse om cumulative voting i bolagsord-
ningen ofta vara limplig. I vissa stater ar cumulative voting emellertid
obligatorisk. Detta har fatt till f6ljd att bolag som inbjuder allminheten
att teckna aktier undviker dessa stater.® Det har ocksé utbildats metoder
att genom bestimmelser i bolagsordning undvika verkningarna av obli-
gatorisk cumulative voting (staggered elections).?

D. MINORITETSRATT TILL STYRELSEREPRESENTATION

a. Med stod av lag

Den danska kommissionen har emellertid fastnat for en annan losning.
En aktiedgarminoritet som representerar mer in en tredjedel av aktiekapi-
talet foreslds f4 mojlighet att kriva representation i styrelsen, DFSL 50 §
2 st2' Regeln ir ej tillimplig om avtal eller bolagsordning redan ger
minotiteten sidan representation.

Minoriteten erhiller enligt bestimmelsen en styrelseplats utover de i
bolagsordningen faststillda. Detta péstds innebdra, att maktbalansen i sty-
relsen ej forryckes: med detta dunkla uttryck avses mahinda att den ny-
tillkomne styrelsemedlemmen alltid kommer att vara i minoritet.

Forslaget har ront viss kritik, bl. a. {frn nidringslivets sida. Man fruktar
att konkurrerande foretag pa detta sitt skall kunna skaffa sig insyn i bo-
lagen. Gersted foresldr t.o.m. att sidana aktieinkop i spionagesyfte bor
motverkas genom en regel som gor det mojligt for bolaget att fi valet
underkdnt genom dom om det gors troligt att den valde har anknytning
till konkurrerande intressen.?* Kommissionen anser dylika farhdgor obe-
fogade och framhaller:

Et konkurrerende foretagende, der gnsker oplysninger om et selskabs forret-

ningshemmeligheder, vil erfaringsmaessigt ofte kunne skaffe sig disse informa-
tioner ad andre veje.?3

Kritikerna har dven riktat sig mot att regeln skulle kunna &beropas
t.0.m. av dgare till aktier utan rostritt. Detta skulle med hinsyn till dessa
aktiers stillning vara orimligt; man talar indignerat om retroaktiv verkan
pa bestiende kontraktsforhallanden.®* Farhdgorna synes dverdrivna. Rost-
rittslosa aktier kan vanligen antagas vara vil spridda bland aktiesparare.
Det 4r knappast sannolikt att dessa bildar en stor och vil sammanhéllen
minoritetsgrupp blott for att f4 insyn i styrelsens arbete.

1 Hornstein 1 s. 449. 25, 52,

2 a.a.5. 450. % Betenkning s. 138.
% Jfr Betznkning s. 137f. Se dven for * Gersted s. 52.
schweizisk ritt Glattfelder s. 352 f.
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Regeln torde, som ocksd framhilles i betinkandet, f& storst betydelse
i bolag med sluten aktiedgarkrets.*® I och for sig torde en sddan schablon-
regel inte vara av ndgon storre nytta dd det giller att sprida kontrollen
i ett fdmansbolag. I fallet med tvd aktieigare eller aktiedgargrupper med
likstora innehav — jfr HRT 1955 s. 97 — skulle regeln exv. knappast
vara av ndgot varde. Dirfor synes det tvivelaktigt om regeln, sdsom kom-
missionen antar, dr agnad att befordra rimliga och fornuftiga avtal mellan
parterna. Mojligen kan en sddan bestimmelse tjina till att rikta upp-
marksamheten mot problemet, s& att kontrollspridningen beaktas vid bo-
lagsbildningen.

Det 4r vidare sannolikt att en sddan observator och minoritetstepresen-
tant i styrelsen fir en undanskymd position: han rostas ju ner om mot-
standarna ir eniga.*® Och de reella besluten kan fattas pd informella sam-
mantriden dir minoritetsrepresentanten icke dr tillstides.*”

Det idr sdledes vanskligt att bedoma vilken betydelse en sidan regel
skulle kunna fi.*® Men eftersom regeln svérligen blir aktuell i ppna
bolag och knappast pd ett adekvat sitt loser problemen i de slutna bo-
lagen, kan man antagligen utgd frn att dess effekt i praktiken skulle
bli ganska begrinsad.

b. Med stod av bolagsordning

ba. Personanknutna klausuler

Det ligger naturligtvis ndra till hands att i bolagsordningen sdka Iosa
frigan om styrelseplatsernas fordelning om lagstiftningen icke ger ndgot
bidrag till 16sning.

En mojlighet dar d& att vid stiftandet av bolaget forbehdlla en eller
flera aktiedgare ritten att vilja styrelsemedlem. Detta gir vil for sig i
norsk och dansk rite. NASL 50§ 2 st stadgar, att »i stiftelsevilkirene
kan der forbeholdes en bestemt aksjeeier rett til & oppnevne et styremed-
lem». Mer dn hilften av styrelsens medlemmar kan icke tillsdttas pa detta
sitt, 4 st.*® Vad dansk ritt betriffar torde intet hindra, att hela styrelsen
tillsittes pd detta vis.?°

Engelsk och fransk ritt medger att stiftarna utser den wrsprangliga sty-
relsen.®® P4 detta sitt utsedda styrelseledamoter torde nir som helst kunna
avsittas av en stimmomajoritet.

% Se not 23. % Krenchel s. 208, Kauffmann s. 192 not
* Jfr Berr s. 245. 22, Beteenkning s. 134 f., v. Eyben s. 140,
# Jfr Rodhe, Vem bestimmer s. 295. Jacobi s. 30.

* Gersted a. st. # Jfr Gower s. 119, Noirel s. 167.

#® Jfr Augdahl, Aksjeselskapet s. 249 f.,
Fosseide s. 27, Hggtun s. 477.
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I USA vixlar synen pd bolagsordningsklausuler varigenom viss person
tillforsikras styrelseplats fran stat till stat.®?

Svensk ritt overensstimmer pd denna punkt ej med dansk och norsk.
En klausul av innebord att en eller flera — dock ej alla — av leda-
moterna i styrelsen skall tillsittas i annan ordning 4n genom val kan
visserligen infogas i bolagsordning, men endast pd grundval av lag eller
forfattning eller med sirskilt tillstdind av kommerskollegium, ABL 77 §
2 st och KK 21.10.1955. Sddant tillstdnd 4r frimst avsett for det fall
att vissa styrelseledamoter skall utses av KM:t eller myndighet eller av
ndgon institution.®® Det ir nimligen mycket ofta som fordelningen av
stytelseplatser aktualiseras i bolag, dir stat eller kommun samverkar med
den privata foretagsamheten.®*

Vidare bor i detta sammanhang rattsfallet RA 1940 s. 32 beaktas. RegR
fann hir, att en bolagsordningsklausul, som tillade aktie ett hogre rost-
virde sd linge den dgdes av viss person, ej fick registreras. Utslaget inne-
bar en brytning med en ildre praxis.* Som motivering anférdes, att det
stred mot grunderna for ABL, att den ritt en aktie medforde var beroende
av i vems hand den befann sig.*®

Utgangen av rittsfallet medfér emellertid knappast ndgot direkt hinder
mot en bestimmelse att viss petson har att utse styrelseledamot. Kommers-
kollegium torde ind4 ha starka skil vigra tillstind i ett sadant fall, framst
for att en dylik bolagsordningsklausul kanske méste @ndras da den ut-
pekade overlater sina aktier.®” Normsystemet for ett aktiebolag bor medge
utrymme for overlatelse utan att dndring i bolagsordningen erfordras. Dy-
lika personanknutna klausuler betraktas i USA med viss skepsis,*® medan
notsk och dansk ritt icke tycks ha nigot att invinda mot sidana bestim-
melser. I Norge synes man silunda godtaga klausuler av den typ som
avvisats i fallet RA 1940 5. 32.3°

For svensk ritts del kan liget sammanfattas sélunda, att en bestim-
melse som ger viss aktiedgare rdtt att utse styrelseledamot kriver tillstdnd
av kommerskollegium. En sidan klausul komplicerar silunda forfarandet
vid en bolagsbildning eller en dndring av bolagsordningen. Sannolikheten
for ate tillstdnd vigras synes ocksd stor, om foljande omstindigheter be-
aktas:

# O’Neal 1 s. 97. % Jfr Bergendal, Aktiebolagets forfattning
% SWN s. 193 f. s. 270 f.

3 Glattfelder s. 169 f., Zluhan s. 74, Patry  * Jfr SWN s. 345 noten.

Accords s. 36 f., Sindballe s. 249, Bergen- ¥ Jfr Marthinussen, Aksjeloven s. 185.
dal, Aktiebolagets forfattning s. 97, 184, * O'Neal 1 s. 169 f.

Hueck, Gesellschaftsrecht s. 146, v. Ey- * Fosseide s. 18 f.

ben s. 140, Augdahl, Aksjeselskapet s. 249

och NASL 50§ 3 st.
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1. ABL 77§ 2 st synes frimst vara avsedd for halvstatliga eller halv-
kommunala aktiebolag.

2. Det ligger nira till hands att av RA 1940 s. 32 draga den slutsatsen
att personanknutna klausuler i bolagsordning 6verhuvudtaget icke &r
tillatna.

3. Beaktansvirda skil talar f6r den under 2 skisserade instillningen.
Alternativt kan man tinka sig att begrinsa den krets inom vilken styrelsen

skall utses, exempelvis s& att blott medlemmar av viss slikt eller befattningshavare

vid viss institution kan ifrigakomma till styrelseappdrag.

Begrinsning enbart till aktieigarkretsen moter inga hinder. Men vid en ytter-
ligare begriansning kan man knappast anse att styrelsen viljes pad bolagsstimma;
jfr 77§ 2 st och 79 § ABL.4% Dirmed gor sig samma synpunkter gillande som
betriffande de ovan behandlade klausulerna. Denna metod leder alltsi inte heller
till avsett resultat.

bb. Aktieanknutna klausuler

Dirfor torde det for svensk ritts del vara lampligare att knyta mojligheten

att inverka pd styrelsevalet till innehav av aktier. Detta forutsitter att

man gor skillnad mellan olika aktier i ett bolag, dvs. delar upp aktierna

i olika serier eller klasser.

Almost any control arrangement that is desired can be set up by the use of
several classes of shares, and in general that method of distributing control is
preferable to a shareholders’ voting agreement, a voting trust or a proxy.*1

Vill man nd en fordelning av styrelseplatserna mellan ett antal aktie-
dgare kan man ge envar av aktieigarna en klass aktier och foreskriva att
en styrelseledamot skall utses inom vatje aktieklass.** Om det 4r meningen
att astadkomma balans mellan tvd aktieigare eller aktieigargrupper, kan
man utge tva aktieserier och foreskriva, att en styrelseledamot viljes inom
varje serie samt att ordféranden vartannat dr viljes av dgarna till den
ena serien, vartannat ar av dgarna till den andra. Om styrelsen jimlikt
77§ 1 st ABL maste bestd av tre ledaméter kan man antingen ldta den
tredje styrelseledamoten utses genom enhilligt beslut av aktieigarna eller
lata honom utpekas av neutral instans.*

Av stor vikt dr att hembudsskyldighet foreligger inom den egna aktie-
serien, s& att icke den i bolagsordningen forutsatta aktiefordelningen en-
kelt kan rubbas genom overlételser.**

Mojligheterna att pa detta sdtt dstadkomma ett f6r det enskilda fallet avpassat
kontrollmonster dr ganska stora. Man kan exempelvis dstadkomma balans ocksd
mellan tvd aktieigare med olikstora aktieinnehav. En senare tillkommande aktie-

 SWN s. 198, Bergendal, Aktiebolagets sen, Aksjeloven s. 18s, jfr Bosvieux
forfattning s. 106 f. s. 77 ff.

“ O’Neal 1 s. 100. * Posseide s. 19.

* Hornstein 1 s. 181 f.,, Augdahl, Aksje- * a.a.s.20.

selskapet s. 250, SWN s. 618, Marthinus-
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dgare kan nimligen fOr en insats som understiger hilften av det sammanlagda
aktiekapitalet betinga sig delad kontroll. 88 var fallet i S 1962 s. 297, refererat
nedan;*® pd grund av fransk ritts instillning till rostvirdesdifferenser*® visade
sig denna vig emellertid icke framkomlig i franska bolag.

I svensk praxis har metoden kommit att anvindas i bolag dir staten
ar en av aktiedgarna. I en bolagsordning fran 1950 f6r ett storre bolag
(numera helt statsigt) ldser man {oljande:

§ 4. --- Aktierna skola vara dels preferensaktier och dels stamaktier med lika
manga av vardera serien. - - -
§ 5. --- Preferensaktier m4 endast dgas av svenska staten ...

§ 6. Bolagets angeligenheter handhavas av en styrelse, bestdende av itta leda-
moter med lika antal suppleanter.

Av dessa styrelseledamoéter och suppleanter utse stamaktiedgarna fyra ledamoter
och fyra suppleanter samt preferensaktieigarna samma antal ledamoter och supp-
leantet. - - -

§ 8. Mom. 1. De av stamaktieigarna valda styrelseledamoterna #dga att inom sty-
relsen utse ordférande och verkstillande direktor. - - -
§ 11. Preferensaktier medfora endast en tiondels rost for varje aktie. - - -

Det arrangemang man har efterstrivat med denna bolagsordning dr sa-
lunda lika representation i styrelsen av tvd likstora aktieklasser med olika
rostratt. Stamaktiedgarna har dock utslagsrosten vid delade meningar i sty-
relsen.

I andra fall har man nitt liknande resultat genom en kombination av
avtal och bolagsordning.*” Ett exempel hirpd dr AB Svensk Exportkredit.*®
Ur forslaget till bolagsordning kan citeras:

§ 3. --- Aktierna skola vara fordelade i tvi serier, betecknade respektive A och B,
vilka skola omfatta lika manga aktier. - - -

§ 6. Styrelsen skall bestd av nio ledamdter med nio suppleanter. A-aktieigarna
utse fyra styrelseledamoter och fyra suppleanter. B-aktieigarna utse fem styrelse-
ledamoéter och fem suppleanter. Kungl. Maj:t forordnar en av styrelsens ledaméter
att vara dess ordforande. Styrelsens vice ordférande skall viljas av de styrelseleda-
moter, som utsetts av B-aktiedgarna.

Forslaget till avtal mellan aktiedgarna innehéller bl. a.:
§ 2. --- Aktierna av serie A skola tecknas av staten. Aktierna av serie B skola
tecknas av bankerna enligt foljande fordelning: - - -
§ 3. Av de styrelseledaméter och suppleanter som enligt § 6 i bolagsordningen
skola utses av B-aktiedgarna skall en ledamot och en suppleant viljas efter for-
slag av Sveriges Kreditbanks styrelse.

Liknande atrangemang foreligger i AB Industrikredit och AB Foretags-
kredit.** Hir tillsitter dock vardera sidan fem styrelseledamoter jimte

* Se nedan s. 119f. 4 KProp 1962: 125 s. 17 ff.
* Se ovan s. s8f. “ KProp 1962: 124 s. 50, 53.
“ Jfr RGZ 133 s. 90, Patry, Accords s. 36.
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suppleanter. Hur banksidans mandat skall fordelas framgér icke. Liksom
i Exportkredit utses ordféranden av KM:t, vice ordféranden av bankerna
(B-aktiedgarna).

be. Klausuler rérande valproceduren

Slutligen kan man fordela styrelseplatserna pa andra dn dem som har en-
kel majoritet p& stimman genom att foreskriva att det for styrelseval krivs
mer in enkel majoritet, exempelvis 3/4 av rosterna eller enhillighet.”
Denna metod behandlas nedan under 3.

E. SARSKILT OM STYRELSESAMMANSATTNINGEN I OPPNA
BOLAG

Problemet hur styrelseplatserna skall fordelas maste angripas frén andra
utgdngspunkter savitt angdr de Oppna bolagen. Hér dr det ju meningen
att kontrollgruppen bara skall omfatta en mindre del av aktiedgarna. Kon-
trollaktiedgarna bildar ocksd mycket ofta en enhetlig grupp.”® I sidant fall
uppkommer knappast nigra kontrollférdelningsproblem. Man kan vilja
den styrelse som synes limpligast ur effektivitetshinsyn och med tanke
pa den funktion som man vill att styrelsen skall fylla.

Men det dr inte alltid som man finner en si utpriglat homogen kon-
trollgrupp:

Il existe une gradation trés nuancée dans la cohérence et la stabilité du groupe
majoritaire.5?

Ett annat lige uppkommer exempelvis om flera storre aktieigargrupper
onskar vara med och dela kontrollen. Ar dessa grupper av en viss storlek
hinder det, att de inforlivas med kontrollgrupp och styrelse. Detta kanske
delvis grundar sig pd att en missndjd minoritet har mojlighet till viss
obstruktion, t.ex. genom att vigra ansvarsfrihet och pikalla utseende av
minoritetsrevisor.

Tva exempel pd att aktiedgargrupper lyckats genomdriva styrelserepre-
sentation kan anforas:

En finansgrupp, som ej var representerad i ett bolags styrelse forvirvade, bl. a.
i samband med en foga attraktiv nyemission i bolaget, en andel pid ca 1/8 av
den stora och val spridda aktiestocken. Aktiedgargruppen bildade di ett konsor-
tium och upptog forhandlingar med den sittande ledningen om styrelserepresen-
tation.

Det framholls i detta sammanhang i pressen att den nytillkomna aktieigar-

gruppen genom aktiefGrvarven hade fitt »minoritetsritt» till en plats i styrelsen.53
Naégon sadan »ritt» existerar ju icke, men har vil foreslagits:

% Jfr sirskilt O'Neal 1 s. 97. 2 a.a. 8. 243.
 Berr s. 241 f, % Expressen 14.4.1958.
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»Slutligen borde det kanske i friga om styrelsens organisation tagas under over-
vigande, om man icke borde forscka att genom proportionella val eller p4 annat
sitt bereda representation for andra an den ledande gruppen ... &tminstone ...
dar ... gruppen i sjilva verket icke dger majoriteten av bolagets aktier utan ir
en styrande minoritetsgrupp.»5*

Som motvikt mot detta konsortium bildade de gamla aktieigarna en aktiedgar-
forening. Mellan grupperna slots dédrefter ett avtal, kallat samverkansavtal, dir
riktlinjer for férdelning av styrelseplatser fastslogs.5®

P4 motsvarande sitt blev en aktiedgarforening — bildad av en grupp aktiedgare
i ett storbolag for att balansera vissa utlindska intressen — efter en tid represen-
terad i bolagets styrelse genom sin ordforande.?®

Fordelningen av styrelseplatser mellan olika fraktioner i heterogena
kontrollgrupper tycks oftast fungera vil utan att avtal behover tillgripas.
Det omsesidiga beroendet mellan aktiedgargrupperna och de ndra sociala
relationerna mellan foretradare for olika finansgrupper gor avtal onddigt.””

3. Mojlighet att uppnd veto for aktieigare
A. STRUKTURERING AV AGARFORHALLANDENA
a. Likafordelning

En mycket primitiv metod att uppnd en avvigning mellan tvd aktiedgare
eller aktiedgargrupper ar att fordela aktierna eller aktiernas rostvirde
lika mellan dem. Man kan d& forestilla sig att ena sidan ej kan foretaga
sig ndgot utan den andras samtycke. S& dr dock icke fallet. ABL:s regler
om vad som hinder vid lika rostetal trader in och ger ett slumpmissigt
avgorande, som mojligen kan passa om det dr en ren tillfillighet att lika
rostetal uppkommer pi en stimma, men knappast annars.®®

Det dr salunda befogat att varna for en likafordelning utan sirskilda
foranstaltningar.” Vill man dstadkomma veto i ett sddant fall som det hir
skisserade méste man hoja kraven pd beslut si att enkel majoritet ej
forslar.s

b. Samiganderitt

Om samtliga aktiedgare i ett bolag dger alla sina aktier i bolaget gemen-
samt innebdr detta bl a. att majoritetstegeln dr satt ur spel och att veto-

% Nationalekonomiska foreningen s. 67. % Jfr Sommerfeld s. 33 f., Bergendal, Ak-
% Jfr ang. sidana avtal Sommerfeld s. 8 f.  tiebolagets forfattning s. 103.
Altvater s. 17, Champaud s. 125. * PM 1948 s. 4.
* Se ovan s. 80 vid not 7s. % Jfr Due s. 284 f.
% Se nedan s. 119f,
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ritt for varje aktieigare foreligger.%! Intet tycks hindra att samiganderitt
etableras avtalsvigen.%” Aktiekopare kan forvirva andelar av aktier och
aktiedgare kan genom byte sinsemellan &stadkomma att samtliga erhéller
andelar i aktierna.

SamigL reglerar i sidana fall forhdllandet mellan aktieigarna. Om
avtal rorande samverkan parterna emellan samtidigt triffas kan det emel-
lertid ligga nirmare till hands att tillimpa bolagsregler.®® Dirfor dr det
mahinda sikrast att — sdsom skett i ett for mig tillgingligt avtal®* —
sarskilt pdpeka att SamidgL skall dga tillimpning pd parternas rittsfor-
héllanden.

Resultatet av ett samiganderittsarrangemang blir att det for vidtagande
av atgird i forvaltningen fordras samtliga deldgares samtycke. Rostrétten
kan d& endast utovas efter samfilld 6verenskommelse:

Aktie kan ... vara foremal for samiganderitt. Den kan ha tecknats eller for-
virvats av flera personer i forening. I bolaget, exempelvis pi bolagsstimma,
méste emellertid i sddant fall aktien enhetligt foretrddas av gemensamt ombud
eller av samigarna i forening.6®

B. HOJDA KRAV FOR BESLUT

Om man vill att aktiedgare med viss andel av aktiekapitalet skall kunna
hindra beslut p& bolagsstimma kan man i motsvarande min hoja kraven
pa beslut och exempelvis foreskriva 2/3, 3/4 eller 4/5 majoritet; man
kan t.o.m. i bolagsordningen inféra att beslut pd stimman mdste vara.
enhilliga. Liksom det 4r tilldtet att fordra mera in ABL nir lagen kriver
pé visst sitt kvalificerad majoritet, ar det ocksd mojligt att hoja kraven
sdvitt angdr tillkomsten av ordinira beslut.5

Aven i andra linder synes denna l6sning gi vil for sig.®” Sirskilt har
den aktualiserats i fransk ritt, dir man icke pd andra vigar, exempelvis
genom rostvirdesdifferenser, kan uppnd variationer i kontrollménstret.®
Exempel hirpd erbjuder rittsfallet § 1962 5. 297 (Journal des sociétés,
1963 s. 89), Cour de Douai 24.5.1962.

Mellan en grupp aktiedgare (A) med 6o procent av aktiekapitalet i ett AB

och en grupp (B) som forbundit sig tillskjuta 40 procent av aktiekapitalet slts
en Overenskommelse som utgjorde villkor f6r gruppen B:s deltagande. Dirvid

 Altvater s. 26, jfr Nial, Studier s. 28. s. 45f., Augdahl, Aksjeselskapet s. 192,

% Jfr Nial, Handelsbolag s. 41, Undén,
Sakritt s. 156 f.

% Jfr Nial, Handelsbolag s. 42, 45.

64 I 4.

® SWN s. 15, jfr Koersner s. 84, Nial,
Studier s. 28, Linden s. 258, Olsson, Ak-
tieforvarvares ritt s. 5o, Platou, Fore-
lesninger 2 5. 111, Taxell, Aktierdtt

Borum, Stemmeretten s. 258, Sindballe s.
231.

® ABL 119§ 1 st 5 samt 2 st; SWN s.
346, 35.

% Hansen s. 30, Fosseide s. 27, O'Neal 1
s. 193 f., Hornstein 1 s. 225 ff.

% Bosvieux s. 66.
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fastslogs, savitt hdr dr av intresse, att B skulle pid grundval av sina aktier iga
rosta for so procent av rOsterna pd stimman, samt att styrelsen skulle vara sam-
mansatt av lika minga representanter for vardera gruppen, varvid ordforanden
icke skulle ha nigon utslagsrost.

Tekniskt ordnades detta genom att det i bolagsordningen inférdes en bestim-
melse att beslut pi bolagsstimma skulle fattas med 2/3 majoritet. Till grupp A
utgavs A-aktier och till B B-aktier. Av styrelseledamoterna, som skulle utgora
jamnt antal ledamoter, foreskrev bolagsordningen att hilften skulle viljas bland
A-aktiedgarna, hilften bland dgarna till B-aktier.

Ganska snart uppkom oenighet mellan de bigge finansgrupperna. Sisom bo-
laget var organiserat blev resultatet handlingsforlamning (deadlock, paralysie). For
att losa denna begirde A-gruppen vid domstol bl a. att ifrdgavarande bolags-
ordningsklausuler skulle forklaras ogiltiga, eftersom de innebar ett otilldtet avsteg
frin proportionalitetsgrundsatsen (lika kapitalinsats — lika rostritt). Domstolen
bifoll A-gruppens talan.

Arrangemanget i ritesfallet innebar att B-gruppen blev likaberittigad
med A-gruppen: antalet styrelseledamdter och B-gruppens faktiska infly-
tande pd besluten stod ej i proportion till B:s kapitalinsats. Darigenom
hade man kringgatt forbudet mot rostvirdesdifferenser i fransk ritt. Be-
stimmelsen att beslut pd stimman skulle fattas med 2/3 majoritet var
emellertid i och for sig giltig.%

4. Mojlighet att undvika lisning (deadlock)

D4 man lyckats uppnd veto for aktieigare antingen genom samiganderitt
eller genom att hoja kraven for beslut, méste man ocksd forsoka ge en
16sning for de situationer nir vetoklausulen icke for fram till en samman-
jamkning av &sikterna. Samma situation aktualiseras ocksd vid likafor-
delning av kontrollen om man vill undvika slumpmissiga 19sningar.

A. SAMAGANDERATT

Om enighet ej kan uppnds rorande godsets forvaltning eller nyttjande har
ritten att pd ansokan av deligare forordna god man, Samigl 3 §. Om
samtliga aktiedgare i ett bolag gemensamt dger alla aktier, kan det si-
Iunda bli den gode mannen ensam som spelar bolagstimmans roll. Denna
16sning synes vil dgnad att skapa samforstdnd mellan deligarna.

Alternativt kan deligare upplosa gemenskapen genom att pakalla for-
siljning & offentlig auktion genom god mans férsorg, SamigL 6 §. Denna
losning ar mindre lamplig for de slutna bolagens del. Regeln dr emellertid

% a.a. s 7I.
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dispositiv; i avtal kan exempelvis i stillet bestimmas, att forsiljning €j
far dga rum forrin deldgare som ej pafordrat forsiljning beretts tillfille
att inom viss tid inldsa den andel som tillkommer den som pakallar for-
siljningen.”

B. LIKAFORDELNING OCH HOJDA KRAV FOR BESLUT

Om aktierna i ett bolag ir lika fordelade mellan tvd aktiedgare eller aktie-
dgargrupper och oenighet uppkommer, erbjuder svensk ritt vissa mojlig-
heter att trots detta komma fram till beslut inom bolaget. I rostnings-
situationer faller man tillbaka p& antal rostande, utslagstost eller lottning.
Det ir emellertid knappast troligt att ett bolag under en lingre tid kan
fungera pd grundval av silunda tillkomna beslut. Om oenigheten bestdr
kan resultatet bli handlingsférlamning eller lasning (deadlock)™ i bolagets
verksamhet.

En mera definitiv 1isning kan intrdda om vetoritt foreligger f6r mino-
ritet av viss storlek eller om beslut i vissa fragor fordrar enhillighet:

The use of veto provisions therefore involves a problem of balancing the safe-
guards necessary to protect the interests of minority shareholders against the free-

dom of action that is beneficial to the corporation and the shareholders as a
group.”™

For fall d& oenighet uppkommer och det ej gir att komma fram till
nigot beslut, kan det foreskrivas att skiljemin eller ensam skiljeman skall
intrida som beslutsinstans. P4 sd sitt kan sakligt grundade beslut komma
till stdnd trots att ldsning foreligger.

Dylika arrangemang foreter minga frin det typiska skiljeforfarandet avvikande
drag™ och frigorna om rittsverkningarna av beslut som fattats i siddan ordning
synes oklara. Om det 4r en frin bolaget fristiende instans som har avgorandet
i sin hand kan man nimligen ej utan vidare falla tillbaka pi de grundsatser
som anses gilla om s.k. sjilvdom av en sammanslutnings organ.™® Klausuler av
detta slag har ocksi s& pass generell rickvidd, att man svirligen kan hivda att
de sdsom rena virderingsutldtanden faller utanfor skiljedomsomradet.”> De pro-
blem som hidr antytts torde emellertid vara alltfor speciella f6r att kunna be-
handlas inom ramen for denna undersokning.

Vid denna form av skiljeforfarande, dir skiljeklausulen kan forvintas
bli anvind relativt ofta, torde det vara smidigt och billigt att anlita en
person till vilken parterna har fortroende sdsom ensam skiljeman.”

1 4. ™ Jfr O’'Neal 1 s. 185.

™ PM 1948 s. 4, jfr Glattfelder s. 191 ™ Se Berglund s. 196 ff., Bolding, Skilje-
not 8, Brand s. 71. dom s. 33 not 43, bagge m. hinv.

# O'Neal 1 s. 221, jfr Glattfelder s. ™ Jfr Bolding, Skiljedom s. 32 f.

190 f.,, Brand s. 42 f. “ Bolding, Specialprocess s. 12.
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Finns det mojlighet att i en bolagsordning intaga en dylik skiljeklausul
for att undvika lasning? Frgan har provats i fallet

RA 1951 5. 98

I ett bolag fanns tvd aktieigargrupper bestdende av tvd broder med familjer.
Varje aktieigargrupp agde 750 st aktier av totalt 1 s00. Det kunde forutses att
aktiedgargrupperna efter brodernas déd skulle komma att bestd av tvd respektive
tre personer. Det kunde dessutom antagas att risken for kontroverser skulle bli
storre sedan de bigge broderna avlidit.

Nir alla aktier tillfallit den andra generationen skulle vid lika rostetal enligt
ABL 119§ 1 st 6 pkt val avgoras genom lottning men i andra frigor de flesta
rostande ha avgorandet i sin hand; dvs. den ena familjegrenen skulle fi Svertaget
over den andra. Man beslot di att i bolagsordningen foreskriva, att vid lika roste-
tal i drende pd bolagsstimma skulle frigan avgoras av skiljeman.

PRV vigrade registrering emedan bestimmelsen méste anses strida mot grun-
derna for de i ABL givna foreskrifterna rorande fattande av beslut i bolagets
angeldgenheter.

Bolaget besvirade sig hos RegR samt anforde bl a. att utomstiende kan ut-
ses till ordforande pd stimma. Ordféranden har i vissa fall utslagsrost. Det
faktum att avgorandet icke slutligen ligger hos aktiedgarna kan darfor ej vara av-
gorande. Vidare ir skiljenimnd lampligare dn en utifrdn himtad ordforande di
darigenom erforderlig sakkunskap och en mera allsidig bedomning kan tillforas,
ndgot som ej ir fallet vid ett — utan kinnedom om den senare uppkommande
tvisten — traffat val av ordforande pd stimman.

PRV hemstillde att besviren mitte limnas utan bifall pd bl a. foljande skal:

Beslutanderitt i vissa frigor tillkommer endast bolagsstimman. Endast i vissa
noggrant preciserade fall, exempelvis vad betriffar utseende av styrelseledamot,
kan bolagsstimmans ritt till beslut overforas pad en utomstiende. E contrario kan
man dirav sluta sig att sidan Overforing i andra fall icke #r tilliten: besluts-
fattandet forbehalles bolagsstimma.

I stimmas beslut dger endast aktiedgate deltaga. Endast ett undantag gores
hirifrdn, ndmligen att den som ej dr aktieigare mi utses till ordférande pa
stdimma, 118 § 2 st 2 pkt. Motsittningsvis kan man sluta sig till att detta ej
ar tillatet i andra fall. Vidare torde man genom skiljemannaarrangemanget sitta
de viktiga skyddsregler ur spel som avser skadestindsskyldighet for aktiedgare.
Komplikationer kan uppkomma vid anvindning av klanderreglerna.

»Lagen har uppenbarligen velat med tvingande regler omgirda bolagsstimmans
stillning sdsom bestimmande i bolagets angeldgenheter. Huruvida och i vad man
bolaget i annan ordning, ex:vis genom sarskilt konsortialavtal, kan n§ det avsedda
resultatet, saknar verket anledning att uttala sig om.»

RegR fann ej skil gora dndring i PRV:s beslut.

Det synes icke finnas ndgot att invinda mot PRV:s utliggningar av
hur illa skiljeminnen passar in i ABL:s strikta organisationsplan. Vidare
kan inga vigande skdl anforas for att ha skiljeklausulen intagen just i
bolagsordningen.

Jir for norsk rétt Fosseide:

Det md imidlertid presiseres at det ikke kan opprettes oppmannsorganer som
helt eller delvis skal tre istedenfor selskapsorganene — styre og generalforsamling,
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og eventuelt representantskap. Det adekvate middel til & regulere forholdene in-
nenfor dette omrade, er i tilfelle stemmegivningsavialer.”?

PRV ger ju ocksd i sitt yttrande i mélet en fingervisning om att kon-
sortialavtalet dr den limpligaste 16sningen.

Skiljeklausuler av detta slag torde ha en betydelsefull funktion att fylla
da det giller att forhindra att bolaget lamslds. De kan framfor allt med-
verka till en snabb och smidig 16sning av interna konflikter innan tvisten
fir sddana dimensioner att det fortsatta samarbetet dventyras. Kostnaderna
behover ej heller bli sd sirskilt hoga, sirskilt som vetskapen om att ett
snabbt avgorande av objektiv instans kan pdkallas kan gora aktieigaren
mera benigen f6r kompromisser.”™

Arrangemanget betyder att de formella besluten fortfarande fattas av
aktieigarna men i Overensstimmelse med skiljemannens forslag. Néigra
rattsliga komplikationer torde detta i mdnga mindre bolag smidiga sitt
att arrangera beslutsfattandet icke mota. Mera osikert 4ar réttslaget i USA;
skiljeforfarande av denna typ godtogs emellertid i det nedan refererade
fallet Ringling v. Ringling.”™

s 28.
" Hornstein 1 s. 230, jfr Peyer s. 87.
" Brand s. 72.
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KAPITEL VI

Konsortialavtal och likartade metoder
for spridning av kontroll

1. Konsortialavtal

A. INLEDNING

a. Avtal mellan enskilda

Aktiedgarna i slutna bolag traffar ofta avtal angiende det inbordes sam-
arbetet. I sddana avtal behandlas de for aktieigarna mest vitala frdgorna,
sdsom styrelsesammansittning® och anstillningsférhéllanden i bolaget;
ofta ir ju en eller flera aktiedgare i slutna bolag verksamma inom bolaget
och man méste dd dra upp rikelinjer for tjansteavtalen, varvid frdgor om
uppsigning, 16n och pension dr av stort intresse. Vidare brukar man pi
olika sitt soka sikerstilla att utomstaende icke blir deldgare i bolaget.

Ofta triffas dessa avtal i samband med att bolaget bildas (Griinder-
vertrag, preincorporation agreement),” men stundom kan de triffas senare
och d& sirskilt med syftet att eliminera konflikter inom den krets som av-
ses ta Over nir grundarna limnat bolaget® Innehéllet i avtalen varierar
starkt beroende pé forhéllandena i det enskilda bolaget.

Dylika avtal ir kinda i samtliga hdr beaktade réttsordningar, ndgot
som framgér av de i andra delen behandlade réttsfallen. Kanske just pa
grund av sin variationsrikedom har emellertid spridningsavtalen sillan
uppfattats som en sirskild form. I linder ddr en sirskild bolagsform for
mindre, slutna foretag stdr till buds, nimligen Frankrike och Visttyskland,
har helt naturligt intresset inom aktiebolagsritten kommit att ligga vid
koncentrationsavtalen. Denna mera karakteristiska avtalstyp synes ofta ha
statt i forgrunden vid resonemang om rostrittsavtal ocksd i linder dir
aktiebolagsformen anvindes for smaforetag. Annorlunda ar forhallandena
i USA dir voting trusts i viss utstrickning tycks ersitta koncentrations-

* Jfr Freyria s. 433. ® Jfr Gomard, Aktieselskabsret s. 179.
 Peyer s. 78, O'Neal 1 5. 77 ff,
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avtalen. Med termerna shareholders’ agreements och voting agreements
avser amerikanska forfattare darfor oftast spridningsavtal.!

b. Avtal mellan foretag

En strivan mot stora, konkurrenskraftiga och ekonomiskt rationella en-
heter dr ett markant drag i de mera utvecklade lindernas samhillseko-
nomi. Ett led i denna strdvan utgdr den form av integration mellan fore-
tag som tar sig uttryck i samarbetsavtal eller »joint ventures». Sadana
avtal kan vara av varierande omfattning: ofta har avtalen till syfte att
minska storningarna mellan konkurrerande foretag, exempelvis genom en
marknadsuppdelning eller en reglering av samarbetet mellan tva distri-
butionsled.” Ibland avser samarbetet ndgot bestimt projekt.

Krdvs en mer utarbetad organisation kan man vilja att bilda ett bolag
for att genomféra samarbetet. Man talar om joint venture corporations:

Perhaps the term »joint venture corporation» is most often used to designate
a company created by other corporations.®

Det dr svért att siga ndgot generellt om vilka faktorer som bestimmer
valet mellan aktiebolaget som organisationsform och den mera fria form,
som i regel kan kvalificeras som handelsbolag.” Ibland undviker man ak-
tiebolagsformen med hinsyn till svirigheterna att vilja aktiebolagslag i
internationell samverkan — friare former kan visa sig limpligare. Som
exempel hirpd kan nimnas SAS och Lamco-konsortiet.

Betriffande s.k. Doppelgesellschaft framhiller Peyer triffande att aktiebolaget
»... dort im wesentlichen darauf beschrinkt (ist), der einfachen Gesellschaft als
exekutives Organ zu dienen ...»8

Termen Doppelgesellschaft? eller Parallelgesellschaftl® kommer sig dirav att dy-
lika bolag vanligen #gs av tvd foretag med hilften var. Det kan ndmnas att
det forefalier oklart huruvida koncernreglerna i ABL ar tillimpliga pd dessa bo-
lag.11 Bolagspraxis ar pid denna punkt skiftande: vissa moderbolag upptar sidana
aktiebolag i koncernredovisningen, andra icke.

Minga problem som renodlade samarbetsavtal kan foranleda — exem-
pelvis d& det blir aktuellt att upplsa samarbetet'® — &terkommer d& av-
talet utgor en komplettering till ett aktiebolag. Har behandlas emellertid
enbart samarbetsavtal av sistnimnda typ, sddana som reglerar parternas
samverkan som aktiedgare i aktiebolag. Avtalen torde i vért land regel-
missigt rubriceras som konsortialavtal.

* Jfr exv. Hornstein kap. 9. ® Jfr Peyer s. 13 f.

® Jfr Haug s. 265 f. 1 Glattfelder s. 166.

® O'Neal 1s. 8f. * ABL 221 §, jfr Danielsson s. 255.
" Jfr Haug s. 266. * Haug s. 268,

8 5. 104,
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B. FORSOK TILL EN BESKRIVNING

Beskrivningen grundar sig pa ett insamlat material bestdende av 8 st sam-
arbetsavtal och 8 st konsortialavtal mellan enskilda aktieigare i slutna
bolag.

a. Andamailsklausuler

I samarbetsavtalen anges stundom i en dndamaélsklausul att samarbete for
bedrivande av viss verksamhet skall dga rum i aktiebolagsform.*® I ett av-
tal forekommer en mera allmin formulering:

Parterna Overenskomma om att samverka sdsom aktiedgare i (X) och eljest
i syfte att gemensamt pa bidsta sitt utveckla (X) samt tillvarataga sina intressen
diri, allt enligt vad nedan nirmare stadgas.14

Dylika formuleringar dterkommer ocksd i avtal mellan enskilda aktie-
dgare’® I de flesta fall har man utelimnat dylika till intet forpliktande
fraser och direkt behandlat detaljfrdgorna.

b. Intridesbestimmelser

Intride av nya aktieigare vid sidan av de ursprungliga och deras ritts-
innehavare forutsitts i regel icke iga rum i de hdr behandlade avtalen.
I stillet anges noga aktiekapitalets storlek och dess fordelning mellan av-
talsparterna, en fordelning som vanligen ir avsedd att vara definitiv.'®
Intrider dndringar i aktiedgargruppen maste vanligen nytt avtal ings.

¢. Organisation

ca. Rostréittsutovning i allminber

Till skillnad mot koncentrationsavtalen innehdller de hidr beskrivna av-
talen i regel icke generella riktlinjer for rostningen pd bolagsstimmorna
av typ att majoritetsbeslut inom konsortiet binder.'”

I stillet dr det vanligen sa, att parterna fastslir vad som skall gilla
ifriga om styrelsesammansittning, utdelning och revisorsval. Dirutéver
intages bestimmelser om sddant som ej i forsta hand hor hemma pd en
bolagsstimmas dagordning — men som naturligtvis kan komma att av-
handlas dir i ett slutet bolag — sdsom l6ner och andra anstdllningsvillkor,
pensioner etc.'® Att dessa riktlinjer bl. a. kan aktualiseras vid rdstning pa
bolagsstimma brukar icke sirskilt framhallas. Stundom kommer emeller-
tid rostrittsbindningen till klart uttryck i avtalet:

¥ F 4-1, 8-1. F 4-1, 51, 7-1, 8-1 (Se dock F 1-2,
* Fs5-1. 2-2); G 1-1, 2—-1, 6-1, 10-1I.
B Gi1I-1. ' Se dock Nial, Studier s. 54, F 1-7.

16

KProp 1962: 124 5. so och 125 5. 17, ™ Jfr Altvaters. 17.

126



Konsortiemedlemmarna forbinda sig att 4 bolagsstimma utova sin rostrdtt pa s
satt att vad i detta avtal overenskommits genomfores.1?

Varje part forbinder sig att sjdlv eller genom ombud utova sin rostritt i bolaget
och eljest sin ratt som aktieigare pd sitt som erfordras for genomférande av
detta konsortialavtals bestimmelser.20

Vi forbinda oss att vid bolagsstimmor, styrelsesammantriden och eljest utova
var rostratt respektive fatta beslut och handligga vira mellanvaranden med aktie-
bolaget i enlighet med detta avtal.2!

cb. Styrelsesammansitining

Klausulerna om styrelsens sammansittning tillhor de mest centrala i sprid-
ningsavtalen.®® En mangfald olika arrangemang kan beliggas. Forst kan
namnas en klausul som sdkrar styrelserepresentation for samtliga storre
aktiedgare i ett bolag:

Envar part skall s& linge han innehar ligst 1o procent av (Y:s) aktiekapital
hava ritt att utse en styrelseledamot jimte suppleant.23

Minga klausuler om styrelsesammansittning har till syfte att &stad-
komma balans mellan aktiedgare eller aktieigargrupper med lika stora
innehav:

1. Den enklaste losningen ar att vardera sidan utser sin eller sina represen-
tanter och att en, med utslagsrost i styrelsen, utses i samrdd mellan pat-
terna.**

Styrelsen i (Q) skall bestd av C och J samt av en av dem gemensamt atsedd
person.25

Kontrahenterna overenskomma hirmed att styrelsen tills vidare skall bestd av
tre ledamoter, varav en utses av A-gruppen, en av B-gruppen och en, som skall
vara styrelsens ordférande, utses av bada grupperna gemensamt 26

I dylika fall kan den komplikationen intrida, att parterna icke kan ena
sig om den ledamot som skall utses gemensamt. En l6sning i ett sddant
fall 4r att anlita en utomstéende instans:

--- Vardera parten utser tvi styrelseledamoter jimte i forekommande fall en
suppleant.

Parterna skola darjimte tillsammans utse en femte styrelseledamot, som skall
fungera som styrelsens ordforande. - - -

Senast tvd manader fore den ordinarie bolagsstimma di styrelseordforandens
mandattid utgir, skola parterna soka ena sig om val av styrelseordférande for
nistpéfoljande mandattid om tvd ar. Direst Overenskommelse icke ernds, skola

1 F 3-2. # F 5-6.
2 Gii-1f. * Glattfelder s. 188.
% G i1-1. ® G 1-2.
2 Jfr O'Neal 1 s. 11. * F2-1.
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parterna gemensamt hos Handelskammaren i ... begira att denna utser styrelse-
ordfoérande.?

En annan utvig i denna situation ir att foreskriva lottning.?® Osiker-
heten om utslaget kan ddrvid framtvinga en kompromiss. Problemet und-
vikes om man redan frin borjan i avtalet fastslir vem som skall vara
den opartiske ledamoten.?

2. Stundom viljer man i stillet att lata ordforandeskapet vixla med vissa
intervaller. Den part som for tillfillet har utslagsrost vet da att om han
utnyttjar situationen kan han forvinta sig att motparten, dé turen kommer
till honom, kan vidtaga motdtgirder.®’

Likartad effekt blir det om man arrangerar si att ena sidan utser VD
och andra sidan styrelseordférande. VD kan d& inom sitt kompetensom-
rdde vidtaga motatgirder om motparten, styrelseordféranden, otillborlige
utnyttjar sin utslagsrost:

Parterna, bolagen A och B, idger hilften vardera av aktiekapitalet. Ledamoter

i styrelsen skall till hilften nomineras av A och till hilften av B. Ordféranden
i styrelsen skall nomineras av B medan A 4dger nominera bolagets VD.31

3. Slutligen kan man arrangera sd att en utomstdende inkopplas som skilje-
man om enighet ej kan uppnas i styrelsen.?*

Att fa en beslutsduglig styrelse om aktiedgargrupperna eller aktieigarna
ar flera 4n tva erbjuder vissa svarigheter om man vill f6rhindra att ndgon-
dera gruppen kommer i underlige mot de andra tillsammans. Ett forsok
att losa detta problem i ett avtal mellan tre aktiedgare gav foljande re-
sultat:

Bolagets styrelse skall bestd av fem ledamoter och tvd suppleanter och sam-
mansittas si att tre ordinarie ledamoter skola vara aktiedgare i bolaget, utsedda
sd, att olika aktieigargrupper i gorligaste man bli representerade, att en ledamot,
samtidigt ordférande, skall vara advckat i ..., att en ledamot skall vara opartisk
affirsman samt att suppleanterna skola utses si att en blir personlig suppleant
for ordforanden och den andre personlig suppleant for den opartiske affirsman-
nen.33

Genom detta arrangemang uppndr man, att dven en av de tre aktie-
dgarrepresentanterna ensam kan f& igenom ett styrelsebeslut, nimligen om

7 G8. # F7-1, 8-1.
= Jfr F 2-1. * Glattfelder s. 180, 190 f.
® G 6-1. B G 2-3.

3 Jfr Glattfelder s. 230f.,, not 9, F 4-2.
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han har de opartiska medlemmarna i styrelsen med sig. De utomstiende
styrelsemedlemmarna kan pé s sitt hindra fortryck mot en av aktiedgar-
grupperna om de andra tvd grupperna samarbetar.

cc. Vinstdisposition

I ett bolag dir samtliga aktiedgare innehar avlonade befattningar i bola-
gets verksamhet eller sitter i styrelsen dar det ur skattesynpunkt ofta gynn-
samt att undvika vinstutdelning.** Om vinst skall utdelas kan det fastslds
hur stor utdelningen skall vara och under vilka férhillanden utdelning
skall ske.®® Salunda kan faststillas att den 4rliga utdelningen, om dispo-
nibla vinstmedel racker till och det icke strider mot lag eller god affirs-
sed, skall uppga till viss procent pa aktiekapitalet.?®

Om utdelning skall utgd i pensioner, loner eller tantiem, sdsom &ter-
biring eller pd annat sitt, kan normer hirfor faststillas:

Den 4rliga vinst som uppstir ... skall utgd i loner till (O) med fyrtio (40)
procent och till vardera (N) och (A) med trettio (30) procent vid en samman-
lagd behallning av upptill femtiotusen (50 000) kronor. Den behillning som
overstiger detta belopp delas lika mellan samtliga oss aktiedgare.37

Visar ... bokslut vinst, och overstiger summan av likvida medel vad som bor
avsittas till den 16pande rorelsen, foreligger ritt till tantiem for var och en med
en tredjedel av overskottet.38

cd. Ovrigt

En mingd olika bestimmelser med anknytning till det sirskilda bolagets
verksamhet och de enskilda parterna ingdr i denna typ av konsortialavtal.
Savil vid sidan av som i samband med klausuler om vinstdisposition fore-
kommer, som antytts, bestimmelser om loner, pensioner och anstillnings-
forhéllanden i 6vrigt® I joint venture-avtal ligger mainga ginger huvud-
vikten vid riktlinjerna for den projekterade verksamheten och de ekono-
miska relationerna mellan de inblandade bolagen.

Nigon ging forekommer ocksd bestimmelser om revisorsval; det kan
exempelvis anges vem som skall utses till revisor eller vilka kvalifika-
tioner som en revisor i bolaget skall uppfylla. I preincorporation agree-
ments ingdr klausuler om hur bolagsordningen skall utformas. Slutligen
forekommer bestimmelser som skirper ABL:s krav pa kvalificerad majori-
tet i extraordinira frigor.*’

# Jfr F 1-2. ® G s—2.

% Se exv. G 6—2, G 102 ff. ® Jfr Glattfelder s. 238, O'Neal 1 kap.
% G 11-2, jfr F 3-2. VI

G 2-1. © G112,
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d. Foryttringsbegrinsningar
da. Lisningsklausul — foryttringsforbud

Forkopsklausul av samma typ som vid koncentrationsavtal forekommet.
Frin klausulens tillimpningsomridde undantages nigon ging overlatelser
inom en aktieigargrupp.*’ I samarbetsavtal mellan bolag stadgas ibland
undantag for dverldtelser till bolag inom den egna koncernen.**

Exempel pa dylika forkopsklausuler kan anféras:

Ingen part skall dga ritt att helt eller delvis silja sina aktier till tredje part
utan att dédrvid tillforbinda denne folja detta avtals bestimmelser. Vidare skall
andra parten forst erbjudas att forvdrva aktierna till det pris som tredje part
bjudit. Part ... skall inom sex ménader ge tillkdnna om han onskar begagna

sig av hembudet eller om #ven han vill silja sina egna aktier till samma pris.
Detta skall i s8 fall tredje part betala dven for desamma.43

Hembudsklausul skall behdllas i bolagsordningen for (Y) och parterna giva
(varandra) omsesidig option att i proportion till tidigare innehav forvirva aktier

. samt 3ataga sig att icke ingd i forhandling med tredje man rbrande over-
latelse av aktier i (Y) forrdn motparterna haft tillfalle att taga stillning huru-
vida de onska forvirva sidana aktier.44

Sirskilt i avtalen mellan enskilda aktiedgare forekommer starkare be-
gransningar i form av foryttringsforbud. Det dr ibland oklart om absolut
forbud dsyftas eller om vissa overldtelser inom aktieigarkretsen far pas-
sera:

Si linge detta avtal giller dger ingen av parterna utan Ovrigas medgivande
till annan overldta eller pantsitta aktie.*d

Under avtalstiden dger ingen silja nigon aktie eller eljest medverka till att
annan blir aktiedgare 46

Overlatelsemojligheterna maste emellertid ocksa i detta hinseende vara
begrinsade om balansen mellan olika aktiedgargrupper skall kunna upp-
ritthallas.*”

Syftet med foryttringsbegrinsningarna dr ju frimst att hindra utom-
stdende, som ej samtliga aktiedgare accepterar, att intrdda i bolaget. Detta
ar sirskilt viktigt om bolagets verksamhet bedrivs av aktiedgarna sjilva
och ett gott samarbete maste kunna etableras. Ett foryttringsforbud anses
ge ett bittre skydd mot sddant intrang dn en forképsklausul, eftersom bris-
tande mojlighet att inlosa hembjuden aktiepost inte behdver innebdra att
forsiljning till utomstdende 4r tillaten.

G 6-2. # F 5-s5.

2 Rasch s. 67, F 7-2, 4-4. ® G 10-5, jfr F 3-1, G 6-2.
® F 81, jfr 4~3, F 7-2, F 2—2, Nial, * G s5-1.

Studier s. 54. “Jir G 1-1 f.
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Vill man bibehélla 16sningsklausul men undvika att i fall av kapital-
brist behova fortsitta samarbetet med annan, kan man — som i det vid
not 43 ovan citerade avtalet — foreskriva att den som icke kan eller
onskar 10sa skall vara berittigad att deltaga i aktieforsiljningen med sin
aktiepost. En sédan klausul tillgodoser ocksd den som oOnskar avyttra sina
aktier battre dn ett foryteringsforbud.

db. Deposition

Aven vid denna avtalstyp stadgas stundom att aktiebreven skall deponeras
for att trygga avtalen, dvs. hindra overldtelse av aktierna och bereda med-
kontrahent sikerhet for eventuella skadestindsansprék pi grund av av-
talsbrott.*® Nagon sddan bestimmelse forekommer dock ej i for mig till-
gangliga avtal i aktiebolag dir tvd foretag dr hilftendeligare.

e. Ny dgares bundenhet

Som nidmnts ir det i ménga fall icke avsett att ny aktiedgare skall kunna
ansluta sig till spridningsavtal. Om ndgot sddant undantagsvis gir for
sig forekommer regelmissigt klausuler vari den overldtande parten for-
pliktas att tillse att forviirvaren ansluter sig till avtalet.®?

Savitt angdr avtal mellan enskilda stdr situationen vid avtalsparts dod
i forgrunden. Tva losningar erbjuder sig: antingen att dodsboet forpliktas
att intrida i den avlidnes stille eller att Ovriga aktiedgare medges ritt
att inlosa den avlidnes andel. Det forekommer dven att de efterlevande
ges mojlighet att vilja mellan dessa alternativ.”

Inlosen av avliden parts aktiepost aktualiseras dven i de s. k. kompan-
jonsavtalen, vilka kommer att behandlas nirmare nedan. Exempel pa ett
dylikt arrangemang utgor foljande avtalsklausul:

Skulle kontrahent avlida, skall hans dodsbo eller arvingar omedelbart till den
andra kontrahenten hembjuda aktierna.5?

For de efterlevande dr det oftast gynnsammare med en klausul som
aldgger avtalsparterna att losa den avlidnes aktiepost.”

Forutsittes det att inlosen skall ske till ett virde som understiger verk-
liga virdet bor detta foranleda att avtalet kombineras med testamentariskt
forordnande.” Hur virdering skall ske och hur l6sesumman skall betalas
maste ofta anges genom detaljerade foreskrifter.”* Stundom faststilles ge-
nom kompletterande Gverenskommelser vilket virde som skall gilla for

* G 1-2, 10-5, 62, F 2-3, 3-1. 2 G 5-2.

© F 4-3, 9-2. ¥ Jfr G 1-3f. samt nedan s. 328 f.
® G 6-2. * Jfr exv. G 13-2.

"G 1-2.



viss tid framdt sisom inldsningsvirde.”” Onskar man att den avlidnes
rittsinnehavare skall intrdda i bolaget kan man exempelvis bestimma fo]-
jande:

... envar av den avlidnes arvingar eller testamentstagare, som erhdllit aktie i bo-
laget, dr ... skyldig att intrida sisom medlem i konsortiet och att sdsom part
bitrida avtalet ...56

f. Avtalstiden

Aven i denna typ av avtal foreskrives ofta att avtalet giller under en
bestimd tidsperiod. Giltighetstiden forlinges direfter automatiskt fér kot-
tare perioder, sivida ej uppsigning sker viss tid fore utgingen av den
lopande avtalsperioden.”® I vissa av avtalen finns endast viss bestimd gil-
tighetstid stadgad; foreskrift om uppsigning saknas.”®

En intressant variation aterfinnes i ett avtal mellan fyra enskilda aktiedgare.
Hir kan blott anges den huvudsakliga inneborden av vissa visentliga bestim-
melser i det pd denna punkt ganska vidlyftiga avtalet.’® Avtalet ir tidsbegransat
med automatisk forlingning sivida ej uppsigning sker viss tid fore avtalsperio-
dens utgdng. Hirtill kommer att minst tvd aktiedgare madste fOrena sig om en
uppsigning for att denna skall vara giltig.

Envar aktiedgare har mojlighet att uppsiga avtalet till upphorande efter tre
manader vid vissa specificerade kontraktsbrott. Dessutom foreligger uppsdgnings-
ritt vid vasentligt dndrade forhillanden. Vissa sddana uppsigningstillfillen har
sarskilt angivits.

Uppsigning ir ofta hopkopplad med inlosensskyldighet for avgiende
eller kvarvarande konsortieparter.® Om spridningsavtalet ej omfattar
samtliga aktieigare kan ju samarbetet i bolaget forsvaras eller omojlig-
goras.

I samarbetsavtal mellan tvd likaberittigade parter dr avtalets varaktig-
het ofta bestimd pa annat sitt; avtalet giller till dess endera parten dnskar
avbryta samarbetet:

Kommt keine Verstindigung tiber die einheitliche Austibung der gesellschaft-
lichen Rechte zwischen den Konsorten zustande, so bezeichnen beide Konsorten
gemeinsam zwei Vertrauensminner, deren Aufgabe es ist, als freundschaftliche
Vermittler eine Einigung zwischen den Konsorten herbeizufithren. --- Konnen
sich die Vertrauensminner nicht einigen, oder wird ihr Vermittlungsvorschlag
nicht von beiden Konsorten angenommen, so hat jeder Konsorte das Stimmrecht
fiir je 250 Aktien durch einen gemeinsam zu bestellenden Stimmrechtsbevoll-
michtigten ... ausiiben zu lassen. --- Wird dieser Entscheid nicht von beiden
Konsorten angenommen, so hat der ablehnende Konsorte das Recht, innerhalb
einer Frist von 30 Tagen ... seine Aktien ... zu verkaufen.61

® G 5-3. ® G 10-4.

® G 11-3. % F 2-4, 3-3, jfr G 104, RR i Malmo
5 F 2-3, 3-2, 5-6, G 5-1. dom 16.11.1957.

#® G 1-3,6-3, 11-3.  Fo-1f.
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Ett annat avtal av samma typ kopplar ihop uppsignings- och inlgsens-
bestimmelser pd foljande sitt:

Uppstdr oenighet mellan A och B ... och kan parterna icke nd forlikning,
skall foljande regler ge part mojlighet att upplosa samarbetet.

Part dger i uti foregdende stycke angiven situation rdtt att rikta ett skriftligt
képeanbud till den andra parten avseende dennes aktieinnehav och samtidigt ange
det pris som bjuds. Den andra parten skall di vara skyldig att antingen silja
sina aktier till det bjudna priset, sivida detta ar skiligt, eller képa den utbjudande
partens innehav till det bjudna priset.52

Genom sistnimnda foreskrift framtvingas en rimlig prissittning pa ak-
tierna nir den ekonomiska gemenskapen mellan parterna skall upplosas.®
Slutligen forekommer en annan reglering av upplosningssituationen.
Man forpliktar part, som icke vill tilléta att motparten limnar bolaget,
att 16sa motpartens aktier till ett pris som i fall av tvist faststilles av
skiljenimnd.%*
g. Sanktioner mot avtalsbrott

I avtal som ingds av enskilda aktieigare forekommer stundom vitesklau-
suler; det foreskrives att den som bryter avtalet skall till medkontra-
henterna utgiva

. skadestind, som i brist pd utredning om skadans storlek skall utgi med
25 000 kronor.%3

. skiligt skadestdnd, som dock for varje ging skall utgd med ligst 50 000
kronor.66

Det forekommer dven att vitesbelopp utsittes for vissa bestimda typer
av avtalsbrott med sirskilt avpassade belopp for varje situation.®”
I samarbetsavtalen mellan foretag forekommer ej vitesklausuler.

h. Skiljeklausuler

Avtalen innehaller i regel skiljeklausul, ibland med anvisningar om skilje-
nimndens sammansittning.®® I ndgot fall synes man forlita sig pa att neu-
tral styrelseledamot forhindrar tvister mellan avtalsparterna.

I ett avtal har man dragit konsekvenserna av ett dylikt betraktelsesitt
och helt enkelt stadgat:

Ur detta avtal hirflytande tvister mi icke hinskjutas till domstol utan skola
avgoras av ordforanden i bolagets styrelse sdsom ensam skiljeman.6?

% F 8-3. % G s-2, jfr Nial, Studier s. 55.
% Jfr O'Neal 2 s. 172, Peyer s. 90. “ G 1-1.
* F 4-3. % F 2-4, 44, G 10-5.

5 G 6-3. © G 6-3.
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Slutligen kan nimnas att skiljeklausulen i ett avtal foreskriver att icke
blott tvister mellan avtalsparterna, utan dven tvister mellan part och bo-
laget, skall avgoras av skiljemdn.™

C. KOMPANJONSAVTAL

For en sirskild typ av konsortialavtal brukar termen kompanjonsavtal™
anvindas. Dessa avtal innehdller vanligen inga bestimmelser om kontrol-
len over aktiebolaget. De forekommer i aktiebolag med 2—3 aktiedgare.
Att doma av standardformulér frin forsikringsbolag synes huvudsakligen
foljande bestimmelser inga:

1. Foreskrift om ritt och skyldighet for efterlevande part att inldsa avliden
patts aktier.

2. Riktlinjer for hur aktierna skall virderas vid inlosen.

3. Bestimmelser om hur losesumman skall erliggas: kontant utgdr det
belopp som utfaller pd en i samband med avtalet p4d den avlidnes liv
tecknad forsikring (kompanjonsforsikring); dterstoden amorteras en-
ligt uppgjord plan.™

Helt sikert torde det forekomma, att kompanjonsavtalen kompletteras
med andra for konsortialavtal av spridningstyp typiska bestimmelser.™

D. SAMMANFATTNING

De hidr beskrivna avtalen forekommer i manga variationer i slutna bolag.
De omfattar regelmissigt samtliga aktieigare.™ I 6ppna bolag férekommer
ndgon ging uttryckliga avtal med syfte att fordela kontrollen inom kon-
trollgruppen.

Avtalen i de slutna bolagen beror inte bara frigor som angir avtals-
parterna i deras egenskap av aktiedgare. Aven andra omriden med an-
knytning till aktiebolagets verksamhet behandlas. Det brukar exempelvis
bestimmas hur part skall deltaga i verksamheten, exv. som anstilld hos
aktiebolaget eller som leverantdr eller kund till detta.

I regel fir varje aktieigare genom avtalet ett storre inflytande Sver
bolaget ian ABL berittigar honom till. Vidare dr intrdde av nya deligare
i hog grad forsvérat. I de slutna bolagen 4r samarbetet s& intimt att envar
deligare bor ha mojlighet att inverka pd valet av samarbetspartner. Or-
ganisationen far pé detta sitt stor likhet med ett handelsbolag.

G r11-3. ® Jfr G 12-3.
™ Wallin s. 17. ™ Glattfelder s. 180.
” G 12, 13, 14.
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Mellan avtal i slutna aktiebolag med flera deligare och sddana med
enbart tvd deligare eller deligargrupper kan i detta sammanhang vissa
skillnader framdragas. Avtalen med tvd deldgare utformas oftast si att
parterna delar kontrollen, vilket kraver sirskilda arrangemang for att
hindra lasning. Bland dessa arrangemang kan nimnas mojlighet att avgora
tvistefrdgor i verksamheten genom att hidnskjuta dem till neutral instans.
Viktigt dr ocksd att det vid oenighet synes vara littare att upplosa sam-
arbetet i tvdmansbolag 4n i bolag med storre antal deldgare. Detta beror
antagligen p#, att det dr ldttare att fortsitta verksamheten och utlosa en
tredskande avtalspart om deldgarna 4r flera.

Vissa skillnader kan ocksd observeras mellan avtal som slutes mellan
enskilda och avtal som ingds mellan foretag. Sdrskilt ndr det giller sam-
arbetsavtal mellan tvi foretag 4t bestimmelserna mindre strikt utformade.
Det verkar exempelvis som om det vore ofint att i sidana fall foreskriva
deposition av aktierna eller vite vid avtalsbrott. Joint venture-avtalen
bygger tydligen i hogre grad an andra konsortialavtal pd Omsesidigt for-
troende mellan parterna.

E. SARSKILT OM AVTAL I PROTOTYPBOLAG

I en storre affirsbank anvinder man ett standardformulir till konsortial-
avtal. Detta dr enligt uppgift avsett att kunna anvindas sivil for att
forena samtliga aktieigare i ett bolag som en majoritetsgrupp. En presen-
tation av detta avtal™ dr hir pa sin plats. Jag begrinsar mig till de klau-
suler i det tdmligen vidlyftiga avtalet som dr av intresse ur kontrollsyn-
punkt.

Avtalet anges ha till indamal att trygga inbordes enighet mellan avtals-
parterna och bevara kontrollen &ver bolaget. I frigor som behandlas pa
konsortiesammantride skall parterna soka uppnd enighet.

Blir omrostning likvil nodvindig giller som konsortiets beslut den
mening som samlar majoriteten av de roster som tillkommer aktie-
dgarna pd grund av deras aktieinnehav i bolaget. Rostritten utdvas pé
bolagsstimma av konsortiets ordforande med stdd av odterkallelig full-
makt frén avtalsparterna.

Konsortiet kan vid behov besluta i andra frégor 4n dem som vanligen
behandlas pd stimma. Sirskilt anges att deldgarnas anstillningsforhal-
landen skall upptagas till behandling pa konsortiesammantride.

Av sirskilt intresse dr konsortiebeslut om vilka personer som skall be-
klida posterna som styrelseledamoter, VD eller revisorer; i sidant fall

© Go.
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. md endast en omrGstning foretas. Denna skall omfatta samtliga ledigblivna
platser. Det namnforslag som dirvid erhiller flertalet réster skall anses komma
i forsta forslagsrummet, det som erhdller ndst hogsta- rOstetalet i andra forslags-
rummet Osv.

Forfarandet torde innebira att skilda aktiedgargrupper littare dn eljest
kan fa sina respektive kandidater valda; styrelsen fir ett bredare rost-
underlag.

Kretsen av delidgare hilles konstant genom forkopsklausul och deposi-
tion av aktierna i ett bankfack, som konsortieordféranden tillsamman med
en konsortiedeligare har tilltride till. Det #r tydligen hédr bankens roll
som avtalsarrangtr kommer in. Avtalet deponeras jimte aktierna.

Varje aktiedgare i bolaget kan inviljas i konsortiet. Det forutsittes
silunda att konsortiet icke omfattar samtliga aktieigare. A andra sidan
innebir en fullstindig anslutning inget hinder mot att fortsitta tilldmpa
avtalet. Diremot kan avtalet genast uppsigas om deligarnas samman-
lagda rostinnehav ej ger majoritet p&d bolagsstimma.

Avtalet liknar delvis koncentrationsavtalen i 6ppna bolag. For dylika
bolag dr avtalet dock icke helt limpat. Om man Onskar nd storsta mojliga
koncentrationseffekt #r reglerna om styrelseval i varje fall ontdiga. Kon-
centrationssynpunkter motiverar ej heller att konsortiets kompetens om-
fattar sddant som anstillningsférhillanden och viktiga ekonomiska frigor.

For en sluten krets av aktiedgare som samtliga dr konsortiemedlemmar
ar arrangemangen knappast vil avpassade. Mojligheten for en majoritet
av deldgarna att genomdriva beslut i de flesta frigor kan avhilla en pre-
sumtiv deldgare frin att investera kapital i bolaget. Dirtill kommer, att
bestiammelserna om anstillning och vinstutdelning synes sakna erforderlig
konkretion for ett sédant fall.

Avtalet tycks dirfor avpassat for ett slutet bolag med ett relativt stort
antal aktieigare, som ej alla deltar i bolagsverksamheten, dvs. den bolags-
typ som ovan benidmnts prototypbolag.”® Nir generationen efter grundar-
generationen trader till kan ett dylikt avtal garantera en kraftfull ledning
av ett sddant bolag och dndé ge de passiva aktiedgarna goda insynsméjlig-
heter. Konflikter mellan aktieigarna kan pé detta sitt undvikas.

I ett liknande avtal mellan aktiedgare i ett familjebolag foreskrives,
att foretridare for varje sliktgren vid sammantride fore stimman skall
diskutera igenom och besluta i férekommande frigor, varefter konsortie-
deligarna dr bundna att vid bolagsstimma f6lja det sdlunda fattade be-
slutet.” Dirutdver innehdller avtalet huvudsakligen bestimmelser om
hembudsskyldighet.

™ Se ovan s. 51 f.
" G 15-2, jfr Brand s. 3, Zluhan s. 66.
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Syftet med avtalet dr tydligen att underlitta beslutsfattandet och fot-
hindra 6ppna konflikter. D4 samtliga dgare omfattas av avtalet kan inda-
malet icke vara att uppnd ndgon koncentrationseffekt. Négra klausuler
som underlittar spridning av kontroll foreligger inte heller.

I prototypbolagen, dir man icke kan tala om nagra tydliga tendenser
mot koncentration eller mot spridning av kontrollen, fir avtalen till hu-
vudsaklig uppgift att skapa en sd storningsfri beslutsprocess som mojligt.

2. Stiftelser och voting trusts

Tidigare var det icke s& ovanligt att det bildades stiftelser, som hade till
enda uppgift att forvalta aktier. Dirmed hindrade man att frimmande
intressenter forvirvade aktierna och kunde dessutom fordela kontrollen
pd vilket sitt man Onskade. Denna anvindning av stiftelseformen for att
nd resultat som i regel brukar uppnés genom konsortialavtal har papekats
av Hessler.™ Négra exempel hirpd kan nimnas:

NJA 1939 A 28o.

Tvisten avsig hir sammansittningen av styrelsen for en genom benefik dispo-
sition tillkommen fond, vars dndamil var att »dga och forvalta de till fonden
6verlimnade aktierna, sarskilt att genom att utova rostratt for dem utova bestim-
manderatten i Aktiebolaget (E)».

NJA 1940 A 162.

Enligt testamente skulle aktier i ett mindre bolag avsittas till en stiftelse.
Denna skulle tjina syftet att inom testators familj bevara ledningen av bolaget.
Arvingarna skulle iga samma andel i fonden som skulle tillkomma dem vid
skifte av den ovriga kvarldtenskapen. Fonden skulle std under forvaltning av
testators son och den person som utsetts till testamentsexekutor. Rostritt for fon-
dens aktier skulle utovas av f[Orvaltarna gemensamt. Sonen skulle vara styrelse-
ledamot och VD i bolaget. Tvistefrigan i méilet saknar hir intresse.

Ett mera atypiskt fall utgdr den stiftelse, som forekom i det celebra
maélet om Svenska Dagbladets aktier, NJA4 1937 A 443.

Under viss tid 18g majoritetsposten i Svenska Dagbladet AB hos ett holding-
bolag, dir tidningens ledande min, K, J och G var aktieigare. Aktierna i bolaget
deponerades emellertid hos en stiftelse som sakerhet for skuldebrev pid samma
belopp som aktiernas nominella virde. Skuldebreven var utfirdade av K, J och
G och tillika var till dem knutet det villkoret, att de icke kunde 16sas genom
annan likvid 4n aktierna. Aktierna 18g sdlunda i realiteten hus stiftelsen. I denna
utgjordes styrelsen av K, J och G samt av medlemmar av familjen Kreuger, E
och T samt deras advokat H.

Majoritetsbeslut var regel men enighet bland de nirvarande fordrades i vissa

" Stiftelser s. 138.
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frigor. Stiftelsen tjinade silunda som ett medel att fordela kontrollen &ver SvD
genom att en dgargrupp och en ledningsgrupp var foretradda till lika stort antal
i styrelsen.

I USA anvindes voting trusts for liknande dndamél. Man har ju inom
trustens ram mojlighet att arrangera kontrollen over bolaget pa vilket sitt
man Onskar: man kan reglera styrelsevalet, smidigt undvika lasningar d&
tvd intressegrupper stir emot varandra etc.”” Men voting trusts har i detta
sammanhang vissa nackdelar. Giltighetstiden #r ofta begrinsad av lagbe-
staimmelser. Dirtill kommer stundom publicitetsforeskrifter. Aktiedgarens
stallning kan ocksd forsvagas i vissa avseenden om han framtrider som
voting trustee.®’

3. Valet mellan olika spridningsmetoder

A. STRUKTURERING AV AGARFORHALLANDENA

a. Likafordelning

Enbart likaférdelning medfér icke jaimn fordelning av kontrollen mellan
tvd aktiedgare. Nigon form av komplettering behovs. Alternativet att
overfora aktier med utslagsrost pd en utomstdende stiller stora krav pi
den utomstiendes person. Metoden kan misslyckas som i HRT 1955 s. 97.

Ett annat alternativ dr att i bolagsordning foreskriva lottdragning vid
olika meningar. Nir det giller en enstaka friga som styrelseval ir en
sédan 16sning val dgnad att befordra kompromisser mellan parterna. Som
losning pé tvister i den l0pande forvaltningen torde metoden vara hog-
gradigt irrationell; d& de flesta frdgor har visst samband med varandra
ger lottdragningen inget klart beslutsalternativ.

b. Samiganderitt

Etablering av samdganderitt dr en ganska otymplig utvig. Vixlingar inom
deligarkretsen kan bli komplicerade att genomfora. Enighet framtvingas
visserligen genom det bakomliggande hotet om god man och eventuell
forsdljning. Men det kan stundom vara tungrott att samdgarna i si ménga
frigor maste agera gemensamt. Vidare dr det knappast idealiskt att hin-
visa konflikter till rdtten och till en god man. Vid oenighet 4r parterna
vil icke alltid hagade att ge tvisten offentlighet genom att vinda sig till
domstol.

™ O'Neal 1 5. 304 f.
% a.a.s 313f.
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Det kan @ven fa odesdigra konsekvenser for bolaget om en utomstéende
god man plotsligt f&r hand om hela forvaltningen. Det torde vara bittre
med ett system dir oenighet far mindre ingripande foljder, exempelvis en
omedelbar 16sning av den aktuella frdgan av viss neutral petson som en-
sam skiljeman.

Den forsiljningsmetod som SamigL erbjuder dr det limpligt att avtala
bort. Men varfor icke undvika SamigL och reglera samarbetet i ett lamp-
ligt utformat avtal? Motivet bakom valet av SamigL ir, att bolagsstimmo-
beslut i samdganderattsfall blir ogiltiga om ej deligarna enar sig om rost-
ningen. Diremot kan man icke rubba ett beslut som fattats enligt ABL:s
regler men mot ett avtal mellan parterna. Detta argument later bestic-
kande. Men det kan ifrdgasittas om distinktionen har négon storre be-
tydelse i praktiken.

B. BOLAGSORDNINGSKLAUSULER

a. I allminhet

I bolagsordningen kan man icke reglera allt som #r nodvindigt for att
uppnd den 6nskade spridningen av kontrollen i ett bolag. For slutna bolag
avpassade regler om vinstutdelning och anstillningsforhdllanden kan icke
ingd. Den hembudsklausul ABL tilldter har stora nackdelar. Vidare torde
bolagsordningen ej kunna innehdlla bestimmelser som refererar till aktie-
dgarna personligen.

Bolagsordningen ger sdlunda ett mycket obetydligt utrymme for varia-
tioner och detaljregleringar. Detta hdnger samman med att bolagsord-
ningen bor kunna folja bolaget ocksd under dndrade forhallanden och utan
nagra genomgripande fordndringar. Att dndra en bolagsordning dr ju tids-
och kapitalkravande.®

En bolagsordning blir under alla forhdllanden offentlig. P4 grund av
den begrinsade mojligheten att variera bolagsordningen framtrider detta
ej som nédgon storre nackdel.

b. Aktieklasser

I bolag med tvd aktiedgare eller aktieigargrupper kan man lita vardera
sidan teckna en aktieserie som omfattar halva aktiekapitalet. Varje serie
kan sedan ha att tillsitta lika ménga styrelseledaméter och ordférande-
posten kan pendla mellan serierna med intervaller pd exv. ett 4r. Later
man istillet en udda styrelseledamot viljas av aktieserierna gemensamt

8 Jfr O'Neal 1 s. 184, Glattfelder s.
168 {., Hornstein 1 s. 194.
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maste man forsdka reglera den situation, d& parterna ej kan enas om valet.
Hir trider lottdragning in for svensk rites del, ndgot som i ett sidant fall
torde befordra kompromisslosningar.

Om delade meningar foreligger i andra frdgor @n val pa bolagsstimman
i ett sidant bolag blir det i forsta hand antalet rostande som avgor, i
andra hand ordférandens utslagsrost. Detta kan emellertid regleras s& att
ordforandens utslagsrost i forsta hand blir avgdrande.®® Infor man sedan
i bolagsordningen en bestimmelse om att styrelsens ordférande ocksa skall
vara stimmoordforande, torde man ha reglerat kontrollforhéllandena i bo-
laget pd ett ndgorlunda tillfredsstillande sitt. Ndr man skall soka avviga
kontrollen mellan flera intressenter eller intressentgrupper dn tvé kan
man tvingas till mera komplicerade arrangemang, vilka i hog grad kan
belasta bolagsordningen.®®

Indelningen i aktieklasser har ocksd vissa faror med sig. Man méste
pé ett betryggande vis skapa garantier for att aktierna inom varje klass
stannar i den aktuella gruppen. Ett visst skydd ndr man om hembuds-
skyldighet inom varje aktieklass foreskrives i bolagsordningen. Ar aktie-
klasserna olika stora kan problem uppkomma vid dkning eller nedsittning
av aktiekapitalet. Vid Gverlatelse av bolaget kan en skriddarsydd bolags-
ordning med speciellt kontrollmonster vélla besvir och kostnader.

c. Hojda krav for beslut

Krav pa kvalificerad majoritet vid alla slag av stimmobeslut kan ju utan
vidare uppstillas i bolagsordningen. Svarigheten blir att 16sa de situationer
som uppstdr dd en tillracklig majoritet ej kan uppnéds. Man kan emeller-
tid inte intaga bestimmelser i bolagsordningen om sidant skiljeforfarande
som erfordras for att bemistra dessa tillfillen; jfr det ovan anforda rites-
fallet RA 1951 5. 98. Klausuler som kraver kvalificerad majoritet r dir-
for knappast tillradliga, sivida de icke kompletteras med avtal. Och i
sddant fall kan det vara lika bra att behalla den vanliga majoritetsregeln
och flytta specialarrangemangen till avtalet.

C. STIFTELSER

Stiftelsen dr vl icke helt idealisk som metod for spridning av kontroll.
For att skapa permanens i aktieinnehavet dr den givetvis ypperlig. Svarig-
heten att andra ett stiftelseforordnande gor emellertid att stor forsiktighet
krivs; man maste skapa mojligheter att upplosa stiftelsen m. m.

Att stiftelseformen numera sillan brukas for sddana syften bottnar i

# Jir G 8.
% Jfr Fosseide s. 20.
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skattemissiga Overviganden; stiftelsen triffas av arvs- eller gdvoskatt om
den icke avsittes for att tjdna vissa privilegierade syften. Stiftelser av annat
slag beskattas dven for inkomst och formogenhet.®* Enligt tidigare gillande
skatteregler kunde emellertid aktiestiftelserna medfora en minskning av
skattebordan. Om sd skall bli fallet idag méste emellertid stiftaren och
hans successorer avstd fran avkastningen pa aktierna.

Hessler tycks anse att stiftelse dverhuvud icke kan anvindas i dylika
sammanhang; han menar att reglerna om bolagsbildning bor vara not-
merande.®®

D. KONSORTIALAVTAL

De foretagna intervjuerna har givit mig intrycket att den praktiserande
juristen i forsta hand anvinder sig av avtal for att dstadkomma en sprid-
ning av kontrollen. Skilen hirtill 4r flera.

Minga foreskrifter som kan vara nodvindiga godtages icke i en bolags-
ordning. Vill man infora effektiva foryttringsbegransningar och reglera
anstillningsforhdllanden och vinstutdelning 4ar man i regel hinvisad till
att komplettera bolagsordningen med avtal.

Det kan da vara limpligt att infora kontrollbestimmelserna i avtalet
och lata bolagsordningen framtrida si neutral som méjligt. Dirigenom
undvikes mycket arbete och kostnader vid #ndrade maktkonstellationer
och vid 6verlételse av samtliga aktier i bolaget.

Dessutom #r avtal enklare att sitta upp; de legala begrinsningarna
ar fd och vaga. Variationsmojligheterna dr stora. Sirskilt dr det en fordel
att bestimmelserna kan anknytas till aktieigarna personligen.®®

Mot avtalen talar emellertid det faktum, att deras rittsverkningar i kon-
fliksituationer ar omstridda och osdkra. Dirfor viljes icke sillan en kom-
bination sédlunda att exv. styrelsens sammansittning regleras i bolagsord-
ning, medan ytterligare bestimmelser uppstilles i ett avtal. Det lir ocksi
férekomma en avsiktlig dubbelreglering, dels for att avtalet skall ge full-
standigt besked, dels for att bestimmelserna antas kunna genomdrivas
mera effektivt om de helt eller delvis infores i bolagsordning.

Det kan dock ifrgasittas om en bolagsordningsklausul har si pass
mycket kraftigare effekt dn en avtalsbestimmelse att det enbart darfor dr
tillradligt att i storsta mojliga utstrickning stka grunda kontrollarrange-
mangen i bolagsordningen. Denna fréga dtetkommer jag till i den andra
delen av avhandlingen.

% Jfr Kommunalskattelagen 53 § 1 mom. % Se dven nedan s. 266 f.

f), KF om statlig inkomstskatt 6 § 1 mom. * Jfr Glattfelder s. 167, Bosvieux s. 66,
b), KF om statlig formogenhetsskatt 6§  Olsson, AktiefOrvirvares ritt s. 21.

1 mom. b).
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KAPITEL VII

Overforing av kontroll

1. Inledning

Forskjutningar i kontrollmonstret kan upptrida i samband med 6verféring
av kontrollen over ett aktiebolag fran en personkrets till en annan. Det
kanske till en borjan forefaller egendomligt att sd dr fallet. Man tinker sig
di som normalfall en verldtelse av en kontrollpost av aktier i ett aktie-
bolag. Kontrollen Gverfores genom att kontrollaktiedgarna overlater sina
aktier till en annan grupp. Denna kommer di i exakt samma position som
den foregiende kontrollgruppen.

Ett sadant betraktelsesitt dr emellertid alltfor schematiskt. Vixling i
kontrollpositionen gér icke si enkelt till. Forhandlingarna mellan forvir-
vare och verlatare av kontrollpost i ett aktiebolag kan ndmligen leda till
mycket varierande resultat. Mdnga gdnger kan exempelvis forloppet inne-
bira att det tilltrider en ny storre kontrollgrupp bestdende av forvirvarna
jamte de gamla kontrollaktiedgarna.

En fullstindig vixling moter ocksa réttstekniska problem. Aven om den
gamla kontrollgruppen har for avsikt att limna scenen mdste Overgdngs-
arrangemang ofta vidtagas. Hiartill kommer att 6verforing av kontroll kan
aktualiseras ocksd i fall dd ndgon definitiv overldtelse av aktierna icke
avses.

Vid pantsittningar — och #dven kreditavtal som icke beror aktier i bo-
laget — kan 6verforing av viss del av eller hela kontrollen till en kredit-
givare vara nodvindig. Sdrskilda atgirder kan ocksd behdva foretagas i
situationer di nyttjanderite till aktierna uppldtes. Slutligen kan nimnas
att overforing av medbestimmanderitten i viss frdga kan aktualiseras i
samband med avtal som ingds med utomstdende. De forskjutningar i kon-
trollmonstret som kan forekomma i de ovan nimnda situationerna be-
skrives nirmare i detta kapitel.

Med kontrollpost av aktier avses hdr en aktiepost, som i det enskilda
fallet medfér antingen fullstindig eller i varje fall delad kontroll &ver
aktiebolaget for aktiedgaren eller aktiedgargruppen.
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2. Forsiljning av kontrollpost
A. ANTECIPERAD KONTROLLOVERFORING

Redan innan en definitiv overlatelse av kontrollposten kommer till stind,
kan den presumtive forvirvaren vara angeligen om att utdva kontrollen.
En anledning hirtill kan vara, att ett avtal om Overldtelse av kontroll-
post av aktier i ett bolag utgdr frin vissa forutsittningar betrdffande bo-
laget. Alla dessa forutsattningar kan icke uttommande anges i ett avtal.
Behiller overlitaren kontrollen for en tid framdt, kan det dirfor tinkas
att han vidtar dtgirder i aktiebolaget som rubbar avtalets grundvalar.
En klausul som kan tinkas foranledd av sidana motiv ir foljande:

I ovrigt skall gilla att, ehuru likviddagen faststilles till den 15 juli 1961,
si skall den faktiska bestimmanderitten 6ver bolaget overgd 4 koparen fran dagen
for avtalets godkdnnande.l

Vidare gav de fore 1966 gillande reglerna om beskattning av realisa-
tionsvinst anledning till upprittande av dylika avtal. Nir det gillde majo-
ritetsposter av aktier som icke innehafts mer in en kortare tid, upprittade
man ett forhandsavtal, varvid overenskommelse triffades om att bestim-
manderitten i bolaget frin avtalstidpunkten tillkom den tillimnade ko-
paren. Den formella overlételsen dgde rum forst sedan tiden for beskatt-
ning av realisationsvinst utgdtt. De bestimmelser om aktievinstbeskatt-
ning som nu giller, uppmuntrar mahinda dven till dylika arrangemang.

Hur forvdrvarens rostning tekniskt skall genomforas offrar man ofta
mindre tankemoéda pd. I det anforda exemplet avses av allt att doma
att sdljarna skall utdva rostritten pd stimma i enlighet med képarnas
direktiv. Det forekommer dven att den presumtive koparen utrustas med
odterkallelig rostrittsfullmake.

B. FORDELNING AV KONTROLL MELLAN OVERLATARE OCH
FORVARVARE

Forvirv av majoriteten av aktiestocken eller samtliga aktier i ett bolag in-
gar ofta som ett led i strdvandena mot storre enheter i niringslivet. Dy-
lika avtal brukar genast eller s& sminingom leda till att aktiebolaget
ifrdga blir ett heligt dotterbolag till det bolag som stir som forvirvare.
Direfter kan, om s& visar sig lampligt, fusion ske enligt ABL 174 §.

For att 6vervinna en sdljares motstind mot att lamna ifrdn sig kon-
trollen Over bolaget maste kopaten ofta finna sig i vissa inskrinkningar
i sin kontroll till férmén for sdljarsidan. Parternas férhandlingspositioner

* K 5-2, jfr S 1938 I's. 204.
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ir avgorande for hur stora eftergifter koparen méste gora. Ar siljaren
i ett markant underlige, behdver nagra eftergifter icke ske. Har siljaren
en stark stillning och den ekonomiska pressen mot en forsiljning dr obe-
tydlig kan siljaren betinga sig villkor som #r ganska ingripande for ko-
paren. Nir parterna ir helt jimbordiga torde ett samarbetsavtal, eventuellt
inom ramen for ett nytt bolag, vara en troligare 16sning dn en kontroll-
overforing.

a. Spridning av kontroll som betingelse for 6verlatelse

Det forekommer silunda att en forvirvare av en kontrollpost far finna
sig i att i vissa avseenden dela kontrollen med aktiernas tidigare dgare.
Dylika eftergifter utgdr s& att siga en del av det pris som forvirvaren
fér betala for aktierna.

Inskrinkningarna i forvirvarens kontroll avser ofta tillsittandet av sty-
relse. I overldtelseavtalet kan koparsidan fa forbinda sig att oka antalet
styrelseplatser i koparbolaget och besitta dessa platser med representanter
for siljarsidan. Att siljarsidan far styrelserepresentation i koparbolaget och

minska det psykologiska motstdndet mot overlatelsen.* Som exempel kan
nimnas ett avtal som triffades vid ett samgdende mellan tvd borsnoterade
bolag:

Vid bolaget X:s forvdarv av majoriteten aktier i Y Overenskoms att kontroll-
aktiedgarna 1 Y darvid skulle erhdlla 10 procent av aktierna med hégt réstvirde
i X samt styrelserepresentation i detta bolag och ett dotterbolag. For att kunna

forvirva bolaget Y och kontrollera detta genom bolaget X fick alltsd kontroll-
gruppen i X dela denna kontroll med kontrollgruppen i Y.3

Skall det bolag, vars aktier forsdljes till koparbolaget, kvarstd som en
sjalvstindig enhet kan t. o.m. vissa organisatoriska forutsittningar, som
inskrinker kontrollen pd koparsidan, fastslds i avtalet. I ett fall foreskrives
sdlunda att viss kompetens tillkommer det forvirvade bolagets styrelse;
i denna styrelse skall blott nigra ytterligare representanter frin forvirvar-
sidan ingd. Representanter for siljarsidan tar site i koparbolagets styrelse.*

Likasd méste man ofta binda sig for lngsiktiga anstillningsavtal med
de hogre tjansteminnen i det bolag i vilket man férvirvar kontrollen, ofta
med preciserade 16neférméner. Ocksd pensionsférméner kan stundom be-
hova garanteras. Har ror det sig om fragor dir bolagsstimma icke i forsta
hand #r kompetent, men dir bolagsstimma i sista hand kan ge bindande
direktiv.

? Champaud s. 100 f.
3 K s-1.
* K 5-2.
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b. Tekniskt betingade inskrankningar i forvirvarens kontroll

Skeendet vid Overforing av kontrollen Gver ett bolag kan beskrivas pd
foljande sitt. Forst sker en overenskommelse med kontrollgruppen i bo-
laget om overtagande av aktier. Direfter forsoker man f& dgare till &t-
minstone 9/10 av aktiekapitalet att ansluta sig till avtalet. Om avtalet
redan frén borjan omfattar samtliga aktieigare, vilket ofta kan vara fallet
i slutna bolag, bortfaller detta led.

Direfter skall overldtarna ha betalt. Man kan tinka sig att likviden
erligges kontant eller pd avbetalning. Ofta kompenseras overlitarna ge-
nom utbyte av aktier. Detta tillgdr s& att aktieigarna i det 6vertagna bo-
laget for sina aktier erhdller aktier i det 6vertagande bolaget, ndgot som
vanligen forutsitter en nyemission i detta senare bolag.

Nir det overlitande bolaget slutligen blivit heldgt dotterbolag genom
utbyte, kop eller inlosen enligt ABL 174 § 2 mom., kan en eventuell fusion
overvigas.

Beroende pd hur betalningen sker kan olika arrangemang vidtagas.
Skall utbyte mot nyemitterade aktier ske, maste forvirvarsidan binda sig
for att genomdriva en emission i forvirvarbolaget samt att dirvid f6lja
vissa riktlinjer. Ror det sig om en kopeskilling som erliggs i delposter
under lingre tid kan det givetvis tinkas, att overldtarsidan tillerkinnes
kontrollen Gver det overldtna bolaget i ett eller flera avseenden intill dess
full betalning erlagts.

Likasd dr det i regel s, att forvirvarsidan méste avstd frin sin mojlighet
att vagra ansvarsfrihet for den tidigare kontrollgruppens forvaltning. Be-
stimmelsen hirom i avtalet kan exempelvis ha denna utformning:

Den avgdende styrelsen skall 4 stimman beviljas full ansvarsfrihet for det
gingna arets forvaltning.®

Sadana bestimmelser — som efter vad jag etfarit av forsiktighetsskil
stundom undvikes av den dvertagande gruppen — avspeglar en natutlig
bendgenhet hos 6verldtarna att f4 en garanti for att avtalet utgor en de-
finitiv uppgorelse av parternas ekonomiska mellanhavanden. En ingdende
granskning av den avglende styrelsens forvaltning sker ju i samband med
overtagandet av aktierna.

C. SAMMANFATTNING

Nir en overldtelse av kontrollpost i ett bolag sker betyder detta icke alltid
att_kontrollen overgdr forst vid denna tidpunkt. Det kan nimligen fore-
komma att enligt verenskommelse mellan overldtare och forvirvare kon-

5 Jfr foreg. not, SWN s. 239.
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trollen 6verforts redan dessforinnan. Att overldtelse av kontrollpost sker
innebdr i manga fall ej heller en fullstindig vixling av kontrollgrupp.
Forvirvaren fdr ofta finna sig i att dela kontrollen 6ver bolagen med
Overlataren i vissa avseenden och i andra avseenden fa sin rorelsefrihet
i kontrollpositionen begrinsad av vad som avtalats vid 6verldtelsen.

Dessa inskrinkningar ingdr antingen som ett naturligt led i Gvertagan-
det, sésom da det giller bundenhet ifriga om ansvarsfrihet och nyemis-
sion, eller utgor de eftergifter for att tillfredsstilla Gverlatarsidans intres-
sen och f& aktieforvirvet till stdnd. I det senare avseendet mirkes klausuler
i overldtelseavtalet som angir styrelseplatser, anstdllningar, 16ner, pensio-
ner, organisatoriska forhallanden m. m.

3. Gdva av kontrollpost

Vid gava av kontrollpost av aktier i ett bolag innebidr 6verlitelsen av
aktierna icke alltid en Gverlételse av kontrollen. En mycket vanlig situa-
tion dr att en Agare av en kontrollpost i ett aktiebolag skinker sina bli-
vande arvingar (eller testamentstagare) aktier. Dirvid forbehéller sig gi-
varen att utdva rostritten for aktierna under sin livstid.®

Motivet till dessa givor dr att soka fi arvsskatten s lig som mojligt. Detta
kan uppnéds genom gévor vid lampliga tidpunkter. Beaktas sammanldggningstiden
kan man nimligen undgd progressionen i arvs- och givobeskattningen. Dirigenom
kan man ven forhindra en framtida realisation av aktier ur kontrollposten for
att framskaffa medel till arvsskattens erliggande. I ménga fall kan givarens och
givotagarens sammanlagda formogenhetsskatt nedbringas. Fore den nya aktievinst-
beskattningens inforande forekom av denna anledning dven kop med benefika
inslag mellan aktiedgaren och blivande arvingar (eller testamentstagare).

Nir foraldrar skinker aktier till minderdriga barn och sjilva forbe-
haller sig rostratt uppstdr till en borjan inga problem. S& linge barnen
ar omyndiga har ju formyndaren behorighet att utova rostritt for ifriga-
varande aktier.

Nir det giller andra kategorier av gévotagare kan olika metoder an-
vindas for att genomdriva givarens forbehdll att fortfarande f4 utdva rost-
ritten. En ofta forekommande metod synes vara att en rostratesfullmake
for givaren utfirdas vid gévotillfillet. Man kan ocksd tinka sig att givo-
tagaren forbinder sig att rOsta enligt givarens direktiv eller att givaren
kvarstdr som aktieigare och rostberittigad i bolagets aktiebok. Manga
ganger dr aktieposten ifrdga ocksd deponerad si att gdvotagaren ej kan

¢ Jfr David s. 210, Borum, Stemmeretten
s. 261.
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forfoga Over den och dédrigenom gora givarens forbehdll verkningslost.
Dessa metoder kommer att analyseras nirmare nedan.

I minga av givofallen — i varje fall i slutna bolag — avstdr man
frin att vidtaga ndgra dylika atgdrder for att sikra givarens rostratt. Det
personliga fortroendeforhéllandet mellan parterna torde ofta medféra att
gavotagaren och Ovriga aktiedgare respekterar givarens rostning, om denne
vid gévan gjort forbehdll om att & behélla rostritten.

4. Pantsittning av kontrollpost och andra kreditavtal

A. PANTSATINING

Overforing av kontroll kan bli aktuell ocksd vid pantsittning av en kon-
trollpost aktier i ett bolag. Pantens virde #r ju i detta fall beroende av
hur kontrollgruppen i bolaget leder verksamheten. Det kan ddrfor hinda
att panthavaren som villkor for 18n mot aktien forbehaller sig att utdva
viss kontroll 6ver bolaget, i varje fall om det ror sig om ett slutet bolag.

Vid dylika krediter dr kreditinstitut sillan inblandade. Pant av aktier
i slutna bolag utgor nimligen mindre god sikerhet for ett lan. Realisa-
tion forsviras nimligen av att dylika aktier i regel saknar marknadsvirde
och #r forsedda med hembudsklausul. Och bankerna har ju begrinsade
mojligheter att skaffa sig tickning for sin fordran genom att sjilv for-
virva aktierna.

I vissa fall fir bank Overta pantsatt aktie for att skydda sin fordran, BankL
56 §. Tillsynsmyndighetens kontroll anses utgdra tillracklig garanti mot missbruk
av detta undantag frin mojligheten till aktieforvirv.”

I hir aktuella pantsittningsfall dr det vanligen friga om kreditgivning
foretag emellan. Sédan pantsittning kan troligen forete drag som avviker
frin den typiska pantsituationen. Man kan exempelvis tinka sig att ett
bolag lanar kapital till en leverantdr mot pant i en majoritetspost av
leverantorbolagets aktier. I ett sddant fall torde realisation av aktierna
knappast bli aktuell vid utebliven likvid. I stillet torde det vara forutsatt
att panthavaren Overtar de pantsatta aktierna.

Vid pantsittningar av denna och liknande typ forekommer #ven i
svensk praxis klausuler av typ: »Panthavaren skall under avtalstiden ut-
Ova rostrate». I ett sddant fall ldter man panthavaren foretrida pantsit-
taren medelst fullmakt, om nu sidana formaliteter befinnes nédvindiga.
Aterkallar pantsittaren fullmakten har panthavaren ju mojlighet att upp-

7 Westerlind s. 183.
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siga lanet till betalning® Aven om ingen bestimmelse om uppsigning i
denna situation inryckts i avtalet, bor lanet kunna sdgas upp med moti-
vering att en forutsitening for krediten brustit.

B. ANDRA KREDITAVTAL

Aven vid 18n mot annan sikerhet n bolagets aktier kan en kreditgivare
ha intresse av att delta i kontrollen Over aktiebolaget och silunda Gver-
vaka de utlinade medlens anvindning.

Om bolaget befinner sig i en ekonomisk kris kan man minska kredit-
givarens risk genom att overfora kontrollen 6ver aktiebolaget till honom.
Kreditgivaren kan hirigenom tillse att bolaget utvecklas pé ett sddant satt
att det i sinom tid f6rmar 4terbetala l&net. En alternativ metod vid rekon-
struktion av ett bolag #r att foretaga en nyemission mot kvittning av
gilden, varvid de nyemitterade aktierna ger kreditgivaren en kontroll-
position.

Det hinder dven att en kreditgivare som villkor for ev. kredit be-
tingar sig inflytande p& kontrollen &ver bolaget inom vissa begrin-
sade sektorer, frimst medelsforvaltningen. Rostratten kan dven inskrinkas
till kreditgivarens formdn i frdga om styrelseval, revisorsval och vinst-
utdelning. Hirvid bor observeras, att dessa inskrankningar sillan inryckes
i det skriftliga kreditavtalet: ndgon géng torde emellertid en bestimmelse
om styrelserepresentation av kreditgivaren inryckas i avtalet da det giller
krediter bolag emellan.

For affirsbankerna torde sidana villkor i kreditavtal vara helt okinda.
Vad vinstutdelnings- och redovisningsfrigor betraffar diskuteras dessa med
lantagaren. Denne foljer givetvis de rdd som banken ger; i motsatt fall
har banken mojlighet att uppsiga krediten med motivering att sikerheten
for lanet icke lingre 4r betryggande. Ytterligare press pa gildeniren inne-
bir krediternas kortfristighet: nir tiden utgdtt kan banken vigra fornya
krediten. Den 1965 genomforda #ndringen i BankL 57 § (numera 63 §),
som medfort en mojlighet till mera ldngfristig kreditgivning, kan tinkas
aktualisera behovet av inskrankande villkor i kreditavtal. Pressen pi lan-
tagaren ar dock normalt s& stark att en dylik formalisering anses &ver-
flodig. Dylika bundna ldn — ldn pa lingre tid 4n ett 4t — kan nimligen
jamlikt BankL uppsigas till dterbetalning senast inom tre ménader om
sikerheten forsvagas i mirklig médn; bestimmelse hirom skall ingd i
kreditavtalet.

8 Augdahl, Aksjeselskapet s. 223 not 3,

Borum, Stemmeretten s. 261, David
S. 213.
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Det har ocksd vuxit fram ett samarbete mellan foretag och bank som
gor en rittslig normering i avtal mindre angeligen. Vid revisorsval torde
ett foretag exempelvis vanligen rddgdra med sin bankférbindelse innan
ny revisor viljes. Likasd kan man peka pd bankernas styrelserepresentation
i foretagen, ett led i de Omsesidiga relationerna mellan ett foretag och dess
bankforbindelse, som innebir ett utbyte av fordelar och nackdelar frin
bigge sidor.

Schematiskt kan detta forhillande skisseras som foljer: For banken innebir
en styrelsepost mojligheter till insyn i foretaget samt en formell bekriftelse pa
att foretaget tillhdr bankens fasta kundkrets. Detta intensivare engagemang medfor
en Okad arbetsbelastning for banken samt risk for mindre angenim uppmirksam-
het om bolaget rkar i svirigheter. For foretaget innebidr det en storre fOrstielse
hos banken for foretagets problem samt dkad prestige genom att banken ir repre-
senterad i styrelsen. Kontrollgruppen i aktiebolaget ifriga uppndr silunda vissa
fordelar men fir i gengild uppge ndgot av friheten i sin kontrollposition. Bankens
inflytande pd foretagets politik Okar efterhand som samarbetet intensifieras och
banken okar sina krediter.

Det kan nimnas, att insittandet av en bankman i en bolagsstyrelse
vanligen icke sker pa bankens initiativ. Det torde istillet oftast vara det
kredittagande foretaget, som hos banken anhiller att denna skall lita
representera sig i styrelsen: man brukar di understryka behovet av att
ekonomisk sakkunskap finns foretradd i bolagets ledning.

Aven andra faktorer kan ligga bakom det faktum att en person med
anknytning till en bank ir representerad i en bolagsstyrelse: banken nir-
stdende grupper kan ha storre aktieposter i foretaget, detta kan ingd i en
storre kedja av bolag etc. I forhdllandet mellan storforetag och banker
kan man observera en Omsesidig styrelserepresentation. Betriffande perso-
nalunionen banker—industri och dess innebdrd av sammanflitning hin-
visas till koncentrationsutredningens understkning.?

Sammanfattningsvis kan sigas att en kreditgivare i samband med ett
kreditavtal kan betinga sig att f& utdva kontrollen &ver bolaget, oin-
skrinkt eller i vissa frigor, i varje fall om det foreligger ndgon nimnvird
kreditrisk. S&dan overforing av kontrollen till kreditgivaren torde dock
sillan grunda sig pa uttrycklig verenskommelse i kreditavtalet.

5. Upplatelse av nyttjanderitt till kontrollpost

Ocksa i samband med upplételse av nyttjanderitt till kontrollpost kan
overforing av kontrollen aktualiseras. Regeln #r ju att dgaren till aktien

® SOU 1968: 3, sirskilt kap. 4, 7 och 8.
Jfr aven Hermansson s. 252 ff.
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har att utdva rostritten. Nyttjanderdttshavaren och dgaren har emellertid
i viss man motstridiga intressen. Det kan tinkas att dgaren genomdriver
en utpriglad konsolideringspolitik i bolaget och att nyttjanderittshavaren
dirigenom utestinges frin varje mojlighet att f& ndgon avkastning —
nyttjanderdtten blir vardelds.

For svensk ritts del har icke inforts nigon sirskild regel for nyttjande-
rittsfall 1 allminhet som tar hinsyn till behovet for nyttjanderittshavaren
att delta i kontrollen over aktiebolaget. Mojligen kan detta bero pd att
upplételse av nyttjanderitt till aktier i regel 4r en benefik disposition. Vid
en sidan benefik nyttjanderittsupplatelse forefaller det ju icke sdrdeles
stotande att nyttjanderittshavaren utlimnas 4t givarens godtycke.

Diremot férekommer det benefika dispositioner Gver aktier dir givaren
tilligger sig sjilv nyttjanderitt till aktien under sin livstid. Gévotagaren,
som blir dgare till aktierna, dr di regelmissigt arvinge eller testaments-
tagare till givaren. Hdr antas foreligga ett behov av att kunna overfora
kontrollen till givaren-nyttjanderittshavaren. Det har foreslagits att en
sédan mojlighet skall anvisas i lag.*

Om nyttjanderattshavaren far kontrollen ar det emellertid dgarens po-
sition som blir osiker. En 6verforing av kontrollen till neutral instans kan
dirfor vara befogad i en sidan situation. Bigge parters berittigade intres-
sen kan tillvaratagas och konflikter dem emellan undvikas. Utvigen med
en sddan forvaltarkontroll synes dock icke ha uppmitksammats i nigon
storre utstrackning i vart land, men diremot i Danmark.!

* Forenklingsforslaget s. 203.
 Se vidare nedan s. 237 f.

150



Andra delen






KAPITEL VIII

Introduktion till analysen

1. Studieobjekt — disposition

I avhandlingens forsta del har jag sokt redogora for en del foreteelser
som har betydelse for kontrollen 6ver aktiebolag. Bland dessa har jag for
nirmare studium utvalt dem som innebdr forfoganden Gver den till ak-
tierna knutna rostritten.

Bland dylika forfoganden kan man urskilja dels sidana som innebir
overforing av rostrite till annan dn aktiedgare, dels sidana som innebir
att aktiedgaren forbinder sig att rosta pa visst sitt.

A. ROSTRATTSOVERFORING

Overforing av rostritten dr det exempelvis friga om vid fullmaktsinsam-
ling och i aktiedgarforeningar. Aktiedgaren Overlimnar en fullmakt och
overfor darmed sin rostritt pd en person som foretrader den grupp han vill
stodja. I konsortier med koncentrationssyfte hinder det att aktieigaren,
for att sikra rostrittsutovning pa foreskrivet sitt, maste dverfora sin rost-
ritt pd konsortieledningen. I svensk praxis 4r det vanliga att ordinir full-
makt avgives; odterkallelig fullmakt forekommer ocksd. Ur utlindska kil-
lor inhimtas att dylik rGstning ofta sker genom Overforing av aktierna
pa fortroendemannen.

Ocksd i andra situationer blir rostrittsoverforing aktuell, exempelvis
ndr man Onskar overflytta kontrollen pd en panthavare eller pa en person
som njuter avkastningen av aktien. Overféring av rostritten kan i vissa
situationer behdva ske fore Gverldtelsen av aktierna. Vid gdva kan det
vara Onskvirt att givaren fir behdlla rostritten. Sadant rostrittsforbehall
ger upphov till samma problem som rostrittsoverforing.

Problemen kring rostrittsoverforing kommer att behandlas i de nir-
mast foljande tre kapitlen. De regler som giller for dverforing med hjilp
av vanlig rostrattsfullmake behandlas silunda i kap. IX.

Om aktiedgaren utfirdar sddan rostrittsfullmake har han mojlighet att
nir som helst dterkalla fullmakten och dtertaga sin rostritt. I ménga fall
asyftar man emellertid en mera definitiv overgdng av rostritten som helt
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utesluter aktieigaren fr@n att personligen géra sin rostritt gdllande. En
sidan splittring av aktierdtten — som innebdr att rostrdtt tillkommer en
person och ovriga befogenheter en annan — kan tinkas bli genomférd
pd tvd sdtt: antingen genom att en rostriattsfullmake gors odterkallelig
eller genom att aktien Overfores pd den som skall utéva rostritten. Riitts-
ordningens installning till sddan splittring 6ver huvud och mojligheten
att anvinda sig av de tvd nimnda metoderna undersokes i kap. X.

I kap. X1, slutligen, behandlas de situationer ddr ett behov av att pla-
cera rostratten pa annan in aktiedgaren anses sirskilt kdnnbart. Olika
losningsforslag diskuteras. Svensk ritts instillning till rostrittsdverforingar
sammanfattas i korthet.

B. ROSTRATTSBINDNING

Bland de ovan i forsta delen beskrivna foreteelserna intar konsortialav-
talen en framskjuten plats. Den aktieigare som ingar ett dylikt avtal
forfogar &ver sin rostritt genom att forbinda sig att utdva den pi visst
satt.

I koncentrationsavtalen 4tar han sig att utdva rOstritten enligt majori-
tetsbeslut inom konsortiet. I spridningsavtalen binder han sig for att f6lja
vissa riktlinjer vid utseende av styrelse, eventuellt ocksd vid revisorsval
och beslut om vinstdisposition. Aven i frigor som icke i forsta hand hor
hemma pi bolagsstimma inskrinker han sin handlingsfrihet. Om 16ner,
anstillningsforhéllanden eller andra frégor inom aktiebolagets forvaltning
blir foremél for beslut pd bolagsstimma kan han enligt avtalet vara bun-
den till att begagna sin rostritt pd visst sitt.

Dylika bindningar har dven obsetverats di overforing av kontrollen dr
aktuell. Den som overtager kontrollen kan binda sig for att fullfslja be-
slut som har samband med &vertagandet, exempelvis beslut om ansvars-
frihet for den avgdende styrelsen. Vidare forekommer det att forvirvaren
binder sig for att styrelsen skall ha viss sammansittning, for att vissa
personer skall tillforsikras anstillning viss tid mot viss 16n etc.

I stillet for att soka overfora rostritten kan man inskrinka sig till att
avtala om att aktiedgaren skall rosta enligt viss persons direktiv. Exempel-
vis kan en pantsittare forplikta sig att utova rostratt enligt panthavarens
direktiv. Uttryckliga bindningar av denna typ har visat sig svdra att be-
ligga. I manga fall méste emellertid avtalsbestimmelser som innebir rost-
rattsoverforing omtolkas till rostrittsbindningar om de skall kunna till-
liggas ndgon rittslig verkan.

I de flesta fall synes bindningarna ingd i storre avtalskomplex under
det att rostrattsoverforingarna i regel 4dr isolerade foreteelser. Medan det
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ricker att betrakta rostrittsoverforingarna frimst ur aktiebolagsrittens
synvinkel, maste i en analys av rostbindningsavtalen, sirskilt d& konsortial-
avtalen, en mingd problem frdn olika rittsomréden beaktas.

Forst maste det utredas vilka dispositiva rittsregler som kan aktualiseras
vid dylika avtal. Det bor t. ex. undersokas om négra sirskilda regler giller
for ingdende av avtal av denna typ. Sirskilt intresse knyter sig till fragan
huruvida avtalen kan inordnas under nigon bestimd rittslig organisations-
form. Dessa problem, som behandlas i kap. XII, har huvudsakligen aktua-
litet for konsortialavtal.

Vid varje rostrittsbindning dr frigan om &tagandets giltighet betydelse-
full. Sporsmélet om rittsordningen skall ingripa eller forhélla sig passiv
vid brott mot sidana forpliktelser har sirskilt intresserat den kontinentala
doktrinen. Argumenten f6r och emot rostrattsbindningarnas giltighet i all-
minhet och i speciella fall nagelfares i kap. XIIIL.

I nistfoljande kapitel behandlas frigan om ny aktieforvirvares still-
ning till tostrittsbindning som Overlataren underkastat sig. Av sirskilt
intresse dr hir frigan om aktieigare med verkan for sina successorer kan
foreskriva, att dessa efter hans doéd skall vara bundna av avtalet.

Aterstoden av avhandlingen #gnas de problem som uppkommer nir
man onskar genomdriva rostrittsbindningen gentemot tredskande part och
de olika mojligheter som dérvid stdr till buds. Hérvid dr reglerna om
klander av bolagsstimmobeslut av intresse. I kap. XV diskuteras huru-
vida man med klanderreglernas hjilp kan rubba ett beslut som grundas
pé rostrattsutdvning i strid mot ett rostbindningsavtal.

Betydelsen av dvriga tinkbara sanktioner undersokes i det foljande ka-
pitlet, ddr dven ndgra preliminira frigor infor den ritesliga provningen
behandlas, nimligen valet mellan skiljedomstol och vanlig domstol samt
valet av tillimplig lag. Mojligheten att f4 skadestdnd och vite utdome samt
i tysk ritt debatterade frigan om man kan framtvinga efterlevnad av
rostedttsbindningar pd exekutiv vig.

Det visar sig emellertid, att de huvudsakliga problemen vid en tvist
angdende ett konsortialavtal i praktiken icke ror mojligheterna att genom-
driva avtalet utan sammanhdnger med utsikterna for missn6jd part att
limna avtalet. De dirom gillande reglerna behandlas oversiktligt i kap.
XVII.

I det avslutande kapitlet sammanfattas svensk ritts instillning till rost-
rattsbindningarna. Ditjimte behandlas vissa problem kring samordningen
mellan de regler som giller om rostrittsoverforing och de som avser rost-
rattsbindning. Till kapitlet fogas utkast till formuldr for koncentrations-
respektive spridningsavtal.
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2. Nagra grundliggande rostrittsregler

En diskussion kring rostrittsavtalen kriver som bakgrund en oversiktlig
redogorelse for vissa grundliggande regler om rostratten och dess utov-
ning. En dylik framstillning dr sirskilt befogad, eftersom viss utlindsk
ratt beaktas i undersokningen. Sisom en bakgrund till de kompara-
tiva notiserna i den fortsatta framstillningen erfordras nimligen en &ver-
sikt 6ver de grundliggande skillnaderna mellan rostrittsreglerna i de olika
rittssystemen.

A. REGISTRERINGSREGLER

a. Svensk ritt

Enligt svensk ritt dr det en grundliggande betingelse for rostrittsutdv-
ning — savitt namnaktier angdr — att aktiedgaren inforts i bolagets aktie-

bok.

Innehavaraktier, som har begrinsad betydelse i svensk aktiebolagsritt, beaktas
ej i den fortsatta framstallningen. I ett sirskilt avsnitt nedan kommer de hir be-
handlade problemen att konfronteras med innehavaraktiesystemet.

Som ovan nimnts finns — med ett obetydligt undantag — inga regler
i ABL eller annan lagstiftning som &ldgger aktiedgare att registrera sig.
Det forekommer dirfor att aktiedgare underléter att anmila sina forvirv
till inforing i aktieboken? I bolag med mdnga och spridda aktiedgare,
ddr rostratten har liten betydelse for den enskilde aktieiigaren, intriffar
sadant oftare in i mindre bolag ddr aktiedgaren sitter storre virde pé
sin rostratt. Att aktieboken icke halles aktuell innebidr i praktiken en
mojlighet till rostrattsutdovning for personer som icke lingre dr aktiedgare.

Detta ir utgdngspunkten for svensk ritts del. Ocksa i andra rattssystem
har inforandet av aktiedgare i aktiebok central betydelse. Men dirmed
slutar ocksd ofta likheterna. En genomgang av registreringsreglerna i olika
rittsordningar erfordras. Det dr ddrvid nodvindigt att skilja mellan ritts-
ordningar med certifikatsystem och sédana med aktiebrevsystem.

b. Certifikatsystem — aktiebrevsystem

Enligt certifikatsystemet dr aktieregistret i princip uppstillt efter aktie-
dgare. Inforingen i registret ar avgorande for forvirvet av aktie i bolaget.
For en definitiv overldtelse krivs att parterna i avtalet till bolaget in-
sinder siljarens aktiecertifikat jimte handlingar som bestyrker overldtel-

' Se nedan s. 256f.
? Jfr Motiv 1941 s. 490, Soderstrom, An-
teckningar s. 564.
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sen. Direfter registreras forvirvaren och erhaller ett pa sig utstdllt aktie-
certifikat. Av certifikatet framgér hur ménga aktier i bolaget som avses.

Enligt aktiebrevsystemet dr registret uppstdllt efter akzier i lopande
nummerfoljd. For aktieforvarvs giltighet dr 6verldtelsen av aktiebrevet av-
gorande. Enligt certifikatsystemet kan aktieregistret ej innehdlla andra #n
aktiedgarna, medan motsatsen litt kan bli fallet vid aktiebrevsystem.

Nu kan emellertid detaljerna utformas pa olika vis i de enskilda aktie-
bolagslagarna. Till en borjan skall rittsordningar med certifikatsystem
undersokas. Engelsk, amerikansk och fransk ritt torde bora hinforas hit.

c. Certifikatsystem

ca. Engelsk och amerikansk ritt

Det forsta steget i en aktieforsiljning dr ett formlost kopeavtal som — om
fondmiklare anlitas — framgér av dennes kop- och siljnotor.
This alone, however, will not operate to transfer the »property» in the shares,

for shares are not like goods and the property in them does not pass as a result
of a contract.3

Direfter skall siljaren underteckna en skriftlig Gverldtelsehandling,
som jimte aktiecertifikatet Overlimnas till koparen. Koparen skickar
dessa bigge handlingar till bolaget, som infor kdparen i registret och ut-
fardar ett nytt certifikat stillt pd honom.*

There is thus both a completed agreement between the buyer and the company
and registration and membership and shareholding are attained.’

Vid andra slag av overlatelser giller samma grundsatser.

Aktieforvirvare har icke mojlighet att erhalla utdelning, utova sin rost-
ritt eller i dvrigt bli betraktad som aktieigare utan att registrering sker.
Annan in den registrerade kan ej utdva rostrite for aktierna.

Ej heller kan oregistrerad aktieforvitvare utan overldtarens medverkan
overldta aktien vidare;

... it is the policy of our company law that the company shall not be concerned

with the beneficial ownership but shall only be bound or entitled to recognise
the person whose name is on the register.%

Dessutom ir forvirvaren icke skyddad mot dubbel6verlitelse forrin re-
gistrering skett.”
En aktiedgare har ddrfor starka skil att fa sitt forvirv registrerat. En-

3 Gower s. 364.
4 Koersner s. 5.
5 Gower s. 366.

a.a. s. 370.
a.a.s. 372 ff.

7
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dast i fall dir den verklige dgaren icke onskar framtrida som aktiedgare
kan det tinkas att registrering underlates.®

For aktiebolagsritten i USA giller liknande grundsatser. Mojligen intar
den oregistrerade aktieigaren i forhallandet till tredje man en négot sik-
rare stillning 4n i engelsk ritt.”

¢b. Fransk ritt

Endast i bolag vars aktier dr avsedda for en sluten krets dr en procedur
motsvarande den engelska nodvindig vid overldtelse. Aktier som skall
siljas pa borsen brukar nimligen konverteras till innehavarpapper.'® Mot-
svarande mdjlighet finns i engelsk ritt men utnyttjas i liten utstrickning.'*

For en forvirvare av namnaktie ir det mycket angeliget att f& for-
vitvet registrerat utan onddigt drojsmal. Ett oregistrerat forvdrv atnjuter
nimligen mycket begrinsat rittsskydd.’ Dessutom har lagstiftaren fixerat
vissa tidsramar for proceduren.'®

Till skillnad frén vad som #r fallet i engelsk och amerikansk — liksom
i svensk — ritt, dr emellertid registrering icke ndgon nodvindig forut-
sittning fOr utdvning av rOstrdtt, aven om den som har rostrateen som
regel ocksa ir identisk med den registrerade.

En régle générale, le titulaire du droit de vote est le propriétaire de l'action,
Cest-a-dire celui qui est inscrit sur les registres de la société .. .1*

d. Aktiebrevsystem

da. Tysk och finsk ritt
Till aktiebrevsystemet hor Ovriga undersokta réttssystem, diribland den
tyska ritten. Bestimmelserna angdende registrering av namnaktier torde
i allt visentligt motsvara de svenska. Endast registrerad aktieigare far
sélunda utova rostritt.’> Genom att aktiedvergdngen dr knuten till Gver-
latelsen av aktiebrevet kan ocksd hir intriffa att registrering icke svarar
mot de verkliga dgarforhdllandena:

Bei Namensaktien kennt die AG die wirklichen Aktionire auch nicht mit
Sicherheit, wohl aber kann sie stets feststellen, wer ihr gegeniiber als Aktionir
legitimiert ist.16

8 Jfr Olsson, Aktieforvirvares ritt s. 34, 2 Ripert s. 794 f., jfr Olsson a.a. s. 33 f.,

122 f. Nial, Aktiebrev s. 51.

° Jfr Ballantine s. 759 f.; se vidare SOU * Ripert s. 790.

1968: 59 s. 105 ff. * Noirel s. 152.

0 Riperts. 774 f., 789 f. * AG 67§ 2 st, Hueck, Gesellschaftsrecht

1 Gower s. 361, Olsson a.a. s. 35.

12

170, Jura Europz 10.10.47.
Hueck a.a. 5. 171,
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Eftersom det frimst torde vara aktiesparare som underlater registre-
ring,'" och d& visttyska aktiesparare i regel investerar i innehavaraktier,
far problemet med den bristande Gverensstimmelsen mellan registret och
de verkliga #dgarforhéllandena icke samma dimensioner som i vart land.

I Finland #r registreringsreglerna likartade.'® Ocksé hir kan det intriffa
att registret icke avspeglar de aktuella dgarforhdllandena.’® Taxell fram-
héller, att registreringen ej berdttigar till rostritt om legitimationen ej
overensstimmer med de verkliga forhdllandena. Det framgar emellertid
icke hur en sddan regel skall kunna uppritthdllas i praktiken.*

db. Dansk ritt

DASL 28§ 2 st stadgar att namnaktier skall noteras i aktiebok med an-
givande av dgarens namn, yrke och hemort. I férhéllande till aktiebolaget
betraktas blott den som aktiedgare som ir inford i aktieboken.

Det foreskrives silunda att registrering skall ske. Registreringen ir €j
av betydelse for Overldtelsens giltighet; DASL bygger pd aktiebrevsyste-
met. Négra andra regler som tvingar fram registreringen av namnaktier
finns inte. Aven hir kan siledes en skillnad uppkomma mellan verkliga
och registrerade aktieinnehav.

Innebir regeln i 28 § 2 st att den som onskar utdva rostritt pd bolags-
stimma mdste vara registrerad i aktieboken? I denna friga har olika upp-
fattningar framforts.** Borum anser att registrering ir en nédvindig forut-
sittning for att utdva rostritt for namnaktier:

De skal noteres i selskabets aktiebog med angivelse af ejerens navn, stilling
og bopzl; og tilfgjes det: i forhold til selskabet betragtes kun den som ak-
tionzer, der er indfgrt som siddan i aktiebogen. Det er nzrliggende heraf at

slutte, at kun den der er indfgrt i selskabets aktiebog kan stemme pd dets general-
forsamlinger.22

Sindballe menar att regeln betyder att envar som ir registrerad som
aktiedgare har legitimation som sddan och #r berittigad att delta i bolags-
stimman och utdva rostritt. Rostritten kan dock vara betingad av »at
aktiebesiddelse . .. godtggres p& anden méde end ved notering».*®

Krenchel synes diremot mojligen utgd fran att registrering icke har
négon betydelse for rostratten:

Selskabet er ... ikke alene berettiget til, men ogsi pligtig kun at betragte
den noterede som aktioneer, hvilket navnlig fir betydning ved indkaldelse til

generalforsamling, hvis indkaldelse skal ske pr. brev, ved udbetaling af udbytte,
der ikke sker mod aflevering af kupons, og likvidationskvota.24

" Se ovan s. 39. # Jfr Rasting-Andersen s. 195.

8 Taxell, Aktieratt s. 13 ff. 2 Stemmeretten s. 261.
® Jfr Olsson, Aktieforvirvares ritt s. 71. * s. 228, 211,

2 Aktieritt s. 32. 2 s 131 f.

159



Till en sédan mening bekinner sig Taxell dd han hivdar att lagrummet
givits en sidan innebord, att inskrivning icke skapar legitimation. Bolags-
ordningen kan nidmligen ange sirskilda forutsittningar for deltagande i
bolagsstimman, DASL 56 § 3 st.*®

Det omstridda lagrummet har numera fitt en auktoritativ tolkning.
Den hir diskuterade satsen ur DASL 28 § 2 st — »i forhold til selskabet
betragtes kun den som aktioner, der er indfgrt som sddan i aktiebogen»
har nidmligen utelimnats i DFSL 30 §; i betinkandet motiveras detta pd
foljande sitt:

Efter kommissionens opfattelse indeholder denne passus ikke en regel af mate-

rielretlig karakter, og som legitimationsregel betragtet gelder den ... kun i be-
graenset omfang for navneaktier.26

Den giller nimligen »kun med hensyn til de forfatningsmeessige ret-
tigheder.»*” Kommissionen torde avse »forvaltningsmessige rettigheder»?®
— den talar nimligen i motsittning hirtill om ekonomiska rittigheter.
Kommissionen utgdr silunda frin att regeln icke siger ndgot om vem
som ir berittigad att utdva rostritten for en aktie®® Ar det aktieigaren
som skall utdva rostritten krivs emellertid inskrivning i aktieboken, si-
vida icke bolagsordningen bestimmer annorlunda. Detta Gverensstimmer
nirmast med den uppfattning som forfikeas av Sindballe.

I fortsittningen kommer jag darfor ate forutsitta att registrering icke
ar nagon nodvindig betingelse for rostrittsutovning enligt dansk ritt.

dc. Norsk ritt
INASL 41 § 1 st 2 pke stadgas:

Under ingen omstendighet kan en ny eier gjgre bruk av sine rettigheter som
aksjeeier fgr han overfor selskapet har anmeldt og godtgjort sitt aksjeerverv.
Dette gjelder dog ikke retten til utbytte og andre utbetalinger.

Sammanstdller man denna regel med 30§ 4 st, dir det stadgas att man
icke kan skilja de till aktierna anknutna rittigheterna 4t, kommer man
for norsk ritts del till resultatet, att registrering ar en nédvindig betingelse
for rostrate®”

En skillnad mellan norsk ritt och de hittills behandlade rittsordning-
arna ar emellertid, att man har soker hélla aktieregistret aktuelit. Nigra
divergenser mellan de verkliga #garforhéllandena och aktieboken tilldtes
icke.

Forvirvare av aktie dr salunda pliktig att anmala sitt f5rvirv till bolaget

% Aktieritt s. 13. *® Jfr Gomard, Aktieselskabsret s. 151.
* Betenkning s. 111. #* Jfra.a.s. 160, s. I5I.
* 5. 104. % Marthinussen, Aksjeloven s. 150.
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inom en ménad, NASL 41 § 2 st. Om anmilan ej sker intrader straffpd-
foljd. Det dr visserligen mojligt att straffbestimmelsen — likt andra av
samma typ — icke handhaves med full effektivitet. Denna bestimmelse
torde dock icke ha ndgon avgorande betydelse. Bestimmelser pd ett helt
annat omrade foranleder att den gamle dgaren avfores ur registret.

I Norge far nimligen aktieboken anvindning som underlag for taxe-
ring. Salunda skall bolaget jimlikt 6 § lov om beskatning til staten av
aksjeselskaper og aksjonarer av den 13 juli 1921 avlimna en forteck-
ning over aktiedgarna, ddr for var och en skall angivas hur manga aktier
han dger och hur mycket han uppburit i utdelning. Om man inte anmiler
till bolaget att overlatelse skett, blir man silunda fortfarande taxerad for
aktien®! Detta dr ett starkt incitament for en f.d. aktiedgare att tillse att
han blir avford ur registret. Overlataren ir sedan skyldig att uppge till
vem Overlatelse skett.

Pi sistone har man i Norge ndrmat sig ett certifikatsystem. Man har
slopat obligatorisk 16pande numrering for varje aktie i aktieregistret. Detta
skall i stillet foras som en alfabetisk forteckning over aktieigarna. De
enskilda aktiebreven numreras i den ordning de utgives. Utdelningen kan
da direkt tillstallas de aktiedgare som dr upptagna i forteckningen; man
behover icke anvinda utdelningskuponger.?”

B. REGLER OM FORANMALAN OCH NOTERINGSFRIST

For att en aktieigare skall kunna utdva rostritt pad bolagsstimma madste
han anmila sig till deltagande i forhandlingarna. I minga bolag bereder
detta inga bekymmer; sddan anmilan sker om inget annat dr bestimt
genom instdllelse pd stimman, personligen eller genom ombud.

1 bolagsordningen for bolag med ett storre antal aktiedgare torde dock
vanligen foreskrivas, att foranmilan skall ske. Detta innebir, att aktie-
dgare for att vinna rdtt att deltaga i forhandlingarna maste anmila sig
hos styrelsen viss tid — hogst tre dagar — fore bolagsstimman, ABL
114§ 2 st.

Anledningen till att foranmilan krdvs dr vél frimst att anmilningarnas
overensstimmelse med aktieregistret skall hinna kontrolleras och att en
prelimindr rostlingd skall kunna uppgoras. Detta kan i bolag med manga
aktieigare vara tidskrivande uppgifter. Aven fullmakter och andra be-
horighetshandlingar som ingivits i samband med anmilan kan granskas,
Likasd ger forhandsanmilan bolagsledningen mojlighet att undvika gver-
% Augdahl, Aksjeselskapet s. 216, Marthi-  * Lie s. 395f., SOU 1968;59 s 96f.,;
nussen, Aksjeloven s. 151, jfr Olsson, Ak-  se vidare nedan s, 258,

tiefdrvirvares ritt s. 62 vid not 33,
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rumpling. Om en majoritet av de anmilda foretrider en oppositionsgrupp,
hinner kanske ytterligare med ledningen solidariska aktieigare eller full-
makter fran sddana uppbringas till stimman. Att styrelsen i ett sidant fall
bortser frin fristen for foranmilan 4r ju naturligt.

Regler om foranmilan i bolagsordningen har visat sig fylla ett behov
ocks3 i utlindsk aktiebolagsritt.®®

Stundom forekommer att mojligheten att utdva rostritt begrinsas ge-
nom klausuler som hindrar nya aktieigare att utdva rOstritt forrin viss
tid forflutit efter registreringen. Dylika bestimmelser innebdr ocksd ett
slags skydd mot éverrumpling av kontrollgruppen. Som exempel kan nim-
nas regeln i DASL 56§ 5 st (DFSL 68§ 2 st), som ger mojlighet att
i bolagsordningen bestimma en noteringsfrist pd hogst 6 manader fore
stamman. Den dispositiva regeln i NASL 41 § 1 st foreskriver att andra
in familjerdttsliga forvirv icke medfor rostrate forrin fyra veckor efter
registrering. Aven i finsk ritt torde dylika klausuler tilldtas.?*

Det framgar av ABL 114§ 2 st att en bolagsordningsklausul som fore-
skriver noteringsfrist icke #dr tilldten i svensk rdtt. Diremot finns ett lik-
nande skydd mot Gverrumpling stadgat £6r ett speciellt tillfille; om en
aktiedgarminoritet vill vigra styrelse och VD ansvarsfrihet, maste aktie-
agarna ha registrerat sina forvirv senast 6 mdnader fore ifrigavarande
bolagsstimma, ABL 128 § 2 st.

C. REGLER OM ROSTKVOTSBEGRANSNING, JAV OCH
AGANDERATTSFORSAKRAN

DA rostlingden upprittas, skall det antal roster som tillkommer varje rost-
berittigad angivas. Den sdlunda upprittade forteckningen upplises och
godkdnnes sdsom rostlingd pd stimman; vid meningsskiljaktigheter be-
traffande rostlingden sker votering pa grundval av den framlagda for-
teckningen.

Nir rostlingd upprittas maste man tillse, att betingelserna for rost-
rattsutovning foreligger. Man méste exempelvis nir det giller ombud kon-
trollera om vederborlig fullmakt finns. Skillnader i aktiernas rostvirde
och verkan av eventuell rOstrittsmaximering madste observeras. I sist-
nimnda avseende foreskriver ABL 119§ 1 st 4 pkt att aktieigare icke
for egna eller andras aktier fir utdva rOstritt for mer dn en femtedel
av det pa stimman foretradda aktiekapitalet, den s. k. tjugoprocentsregeln.
Denna regel ar dispositiv.

# NASL 69§ 3 st, AG 123§, jfr Borum, * Taxell, Ritsskydd s, 120, Aktieritt

Stemmeretten s. 257 f., Hueck, Gesell- s, 11,
schaftsrecht s, 157,
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Bland forekommande avvikelser kan — forutom den synnerligen ofta fore-
kommande bestimmelsen att aktiedgare fir rosta for fulla antalet aktier — nim-
nas bdde stringare maximeringsregler, sisom att rostning far ske endast for 1/10
respektive 1/20 av det pi stimman foretridda kapitalet (banker) och mindre om-
fattande begrinsningar, exempelvis till 1/4 av det pid stimman foretridda kapi-
talet (borsnoterat bolag).

Bakom regeln ligger minoritetsskyddssynpunkter;*® man har velat skapa
bittre balans mellan kapital- och personinflytande. I aktiebolag med
manga och spridda aktier spelar regeln mindre roll; den kan dock aktua-
liseras vid rostning genom ombud och stillforetradare. Vid fullmaktsin-
samling kan man i regel fordela fullmakterna sd att man undviker att
ndgon del av rostinnehavet steriliseras genom maximeringsregeln. Forsok
att kringgd tjugoprocentsregeln eller bolagsordningsklausuler av likartad
typ genom att Overfora aktier pd bulvaner forekommer stundom i prak-
tiken.

I Danmark, Norge och Finland finns ingen liknande lagregel. Diremot
torde bolagsordningsbestimmelser av motsvarande slag icke vara alltfor
sillsynta.®

Vid rostlingdens godkinnande kan den unika regeln om #ganderitts-
forsikran i 115 § ABL aktualiseras. Denna bestimmelse foreskriver att den
som dr legitimerad som aktieigare kan avkrivas en skriftlig forsikran
om att han verkligen ir #gare till aktierna. Om den legitimerade aktie-
dgaren tidigare utovat rostratt for aktierna skall han viss kortare tid fore
stimman underrittas om att forsikran kommer att begiras.

Slutligen bor vid omrdstning pd grundval av rostlingden beaktas, att
aktiedgare stundom maste uteslutas frén rostning pd grund av jiv. ABL
117 § utesluter bl.a. rostning i frigor om avtal mellan aktiedgaren och
bolaget och i fragor om avtal mellan bolaget och annan dir aktieigaren
har ett visentligt intresse som kan vara stridande mot bolagets. Vad som
stadgas om avtal giller dven giva och ritteging eller annan talan.

Styrelseledamot och VD fér heller icke rosta i ansvarsfrihetsfriga eller
vid revisorsval.

DASL stadgar jiv endast for frigor om rittegdng mot aktieigaren samt da det
giller rittegdng mot tredje man didr aktieigaren har ett visentligt intresse som
kan vara stridande mot bolagets, DASL 56§ 6 st, jfr DFSL 68 § 3 st. NASL 73§
overensstimmer i stort med ABL:s regel. I FABL finns ingen motsvarande regel
om jiv pi bolagsstimma. Rittslaget ar for finsk del oklart.37

% Motiv 1908 s. 60. selskapet s. 313 f., Borum, Stemmeretten
% Jfr Taxell, Aktieritt s. 41, Marthinus- s. 256 f., Krenchel s. 271.
sen, Aksjeloven s. 241, Augdahl, Aksje- * Taxell a.a. s. 56 ff,
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D. REGLER OM BESLUTSFATTANDE

Som ovan ndmnts foljer det i manga fall av rostlangden vilken utging
som en eventuell omrostning skulle f8. I sidana fall brukar irendena
klubbas igenom utan att votering begirs. Val och beslut kommer att fram-
sta som enhélliga.

Sker undantagsvis votering, sd giller som bolagets beslut den mening
for vilken de flesta rosterna avgivits, ABL 119§ 1 st 5 pkt. ABL stadgar
i minoritetsskyddets intresse vissa avvikelser frin denna regel. Bolagsord-
ningen kan dessutom innehalla bestimmelser som gar utdver vad lagen
kriver.®®

Som undantag frdn majoritetsprincipen framtrader de lagbestimmelser
som stadgar kvalificerad majoritet for extraordindra beslut pd bolags-
stimma, sdsom bolagsordningsindringar av betydelse, bestut om fusion,
likvidation etc. Reglerna innebir att minoriteter bland aktieigarna ofta
kan forhindra att forutsittningarna {or deras kapitalplacering rubbas.

Regelsystemet ar for svensk ritts del ganska komplicerat med olika
regler om kvalificerad majoritet {6r olika situationer. Den kvalificerade
majoriteten mits i forhéllande till olika faktorer. Vanligen tar reglerna
hinsyn till flera faktorer i varje beslutssituation.

Den kvalificerade majoriteten beriknas sdlunda i andel av det represen-
terade aktiekapitalet for att eliminera verkan av rostvirdesdifferenser,
i andel av hela aktiekapitalet for att eliminera verkningarna av rostvardes-
differenser och frdnvaro, samt i andel av de rostande for att inte miss-
gynna de smé akdiedgarna i forhéllande till de stora. De norska, finska
och danska reglerna dr enklare uppbyggda. I inter fall tar man hinsyn
till andel av de rostande. Se ABL 133 §, DASL 57§, NASL 20§, FABL
27 §.

Vid lika rostetal giller, om bolagsordningen ej stadgar annorlunda, ABL
119§ 1 st 6 pkt, vilket innebir lottning vid val; i andra fall 4r antalet
rostande i forsta hand utslagsgivande. Ger detta ej ndgot utslag har ord-
foranden utslagstist.

Samma regel giller enligt FABL 24§ for finsk rdtts del. Ealigt norsk ritt
har ordforanden utslagsrost. Om han avstdtt fran att rosta, faller lotten avgdrandet,

NASL 74 §. DASL ger ingen vigledning for det fall att bolagsordningen icke
avgdr frigan: ndgon dylik dispositiv regel kan ej heller dterfinnas i DFSL. D3

lika rostetal foreligger anser man formodligen att inget beslut blivit fattat.39

Det fortjinar att papekas att ndgon egentlig stimma icke torde iga rum
i fdmansbolag si linge full enighet mellan aktiedgarna foreligger. Man

% Se ovan s. 119, jfr SWN s. 346,
# Krenchel s. 267,
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nojer sig med att uppritta stimmoprotokoll som forses med aktieigarnas
underskrifter, s. k. skrivbordsbolagsstimmor.*”

E. ROSTRATTENS OMFATTINING

Vilka fragor omfattar aktiedgarens rostrite? Eftersom rostritt endast ak-
tualiseras pd bolagsstimma maste den ju avse frigor som ligger inom
stimmans kompetens.

Enligt skandinavisk — och {or Ovrigt dven fransk — ritt har bolags-
staimman det avgorande ordet i bolagets angeligenheter,*’ den dr bolagets
hogsta organ. Detta framgdr {or svensk ritts del av ABL 92 §: stimman
har mojlighet atc ge foreskrifter som styrelsen dr skyldig att folja. Fran
denna styrelsens lydnadsplike finns vissa undantag. Men bolagsstimman
har alltsd mojlighet att ta upp varje friga som ror bolaget och dess verk-
sambhet till beslut och meddela foreskrifter dirom.

Staimmans obegrinsade kompetens framgdr exempelvis av avgorandet
i ritesfaller NJA 1960 s. 698. Dir fastslogs att en bolagsstimma icke
ager undandraga sig saklig provning av VD:s loneférmdner under for-
menande att detta vore en styrelsens uppgift.

Denna vidstrickta behorighet hos stimman har betydelse i tvd avseen-
den. For det forsta kan varje avtal angdende bolagets angeligenheter bli
aktuellt vid ett stimmobeslut. Sidana avtal kan siledes i bestimda situa-
tioner vara att betrakta som rostbindningsavtal med de rittsliga problem
detta innebir.*?

For det andra kan det inte rda ndgot tvivel om att aktieigare har
mojlighet att traffa avtal i alla frigor som ror bolagets forhallanden.
1 USA, dir den legala kompetensfordelningen mellan styrelse och stimma
ar sddan, att vissa avgoranden uttryckligen forbehdlles styrelsen, uppkom-
met emellertid problemet om det dr mojligt for aktieigare att med verkan
ingd avtal i dessa frigor.

© SWN s. 337, jfr Marthinussen, Aksje- 236 ff. m. hinv., Krenchel s. 252, Rodhe,
loven s. 240. Aktiebolagsritt s. 108, Rapport s. 99.

“ Jfr exv. NASL 67§, Augdahl, Aksje- ** Jfr Brand s. 4.

selskapet s. 328f., Taxell, Kompetens s.



KAPITEL IX

Rostrittsfullmakt

1. Inledning

I detta kapitel behandlas Gverforing av rostritt genom rostrittsfullmakt.
Inledningsvis diskuteras méjligheterna att hindra aktieigare frin att lita
sig representeras av ombud. Direfter behandlas tinkbara inskrinkningar
i ritten att vilja ombud.

Betriffande fullmaktens form finnes vissa riktlinjer i ABL. Reglernas
innebord och deras berittigande upptages till diskussion. Det dr likasd
viktigt att faststilla vilka pafoljder som intrader om bestimmelserna icke
efterkommes. I samband hirmed diskuteras sporsmélet huruvida form-
reglerna efterleves i praktiken.

Den livligt debatterade frigan om fullmaktens giltighetstid behandlas
i ett sarskilt avsnitt. En komparativ 6versike aktualiserar vissa grunddrag
i olika linders aktiebolagsritt.

Den praktiskt betydelsefulla frigan om och pa vilket sitt en aktie-
dgare kan genomdriva sina direktiv om rostning undersokes darndst. Det
visar sig hir vara svdrt att direke tillimpa allménna fullmaktsregler. I
detta sammanhang kommer man in pd frigor angdende aterkallelse av
uppdraget. Enligt huvudregeln skall ju rostrittsfullmakten nédr som helst
kunna 3terkallas. Det méste emellertid undersokas vad som erfordras for
att en aterkallelse skall anses ha kommit till stdnd.

I ett avslutande avsnitt behandlas en del perifera problem som upp-
kommer d& vissa rostrittsregler i ABL skall tillimpas vid rostning genom
ombud.

2. Inskrinkningar i mojligheten att rdsta genom ombud
A. FORBUD MOT FULLMAKTSROSTNING

Det forefaller naturligt, att aktiedgare som ar forhindrade att deltaga i
bolagsstimma men #ndd Onskar utéva sin rostritt, skall kunna utdva
denna genom ombud. I storre bolag gor det ansenliga antalet aktiedgare
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och deras geografiska spridning en sidan ordning till en praktisk nod-
vindighet.!

I svensk ritt tycks man aldrig ha ifrigasatt aktieigarens mojlighet att
l3ta sig foretridas av ombud® och i de kontinentala rittssystemen har man
av allt att doma utgdtt frin samma principiella stdndpunkt.® Utgingsliget
ir emellertid annorlunda i anglosaxisk ritt.

Enligt Common Law #r aktieigaren nimligen tvungen att utdva sin
rostrite personligen. Det behovdes darfor en sirskild klausul i bolagsord-
ningen for att fullmaktsrostning skulle godtagas. Numera har dock genom
lagstiftning, sdvil i England som i delstaterna i USA (utom i Iowa),*
genomgdende fastslagits, att aktieigaren fir rosta genom ombud.

Att fullmaktsrostning dr tilliten innebdr i och for sig inte att det ar
otillitet med ett forbud mot fullmakesrostning i bolagsordningen. ABL
fastslar emellertid att fullmakesrostning ej kan forbjudas; endast en in-
skrankande bolagsordningsklausul ir tinkbar, nimligen en som begrinsar
kretsen av mojliga ombud till aktieigarna i bolaget, ABL 119§ 2 st
Samma virn for fullmaktsrostningen erbjuder NASL 72 §.°

Den finska lagen hindrar emellertid lika litet som den svenska av
samma &rgdng, 1895, att en bolagsordning foreskriver att aktieigarna
endast fir utdva rostritten personligen.® Dylika klausuler har emellertid
utsatts for skarp kritik i doktrinen.”

I dansk ritt, dir fullmaktsrostning ej dar ndrmare reglerad, anses det
majligt att i bolagsordningen

afskzere mgde ved fuldmzgtig ved bestemmelse om, at stemmeret kun kan
udgves af den aktioneer, der mgder personlig pa generalforsamlingen.®

Fransk ritt tilliter numera icke dylika bolagsordningsbestimmelser.”
Detta synes dven vara tysk ritts instillning.'’

Det ir svart att begripa vad det ligger for avsikt bakom en klausul
som hindrar aktieigaren att rosta genom ombud.!* Klart ir emellertid, att
sadana bestimmelser kan leda till onddiga maktomkastningar i situationer
nar majoritetsgruppen i ett bolag inte kan infinna sig mangrant. For-
hallandena maste dé rittas till genom ny stimma. Sirskilt i smd bolag med

* Baker-Cary s. 179.

* Jfr HagstrOmer s. 225.
3 Jfr Ring s. 451f,
s. 265.

* Gower s. 441 f., Baker-Cary a. st., Horn-
stein 1 s. 421 med not 41.

® Augdahl, Aksjeselskapet s. 308, Marthi-
nussen, Aksjeloven s. 242, Borum, Stem-
meretten s. 255 not 2.
¢ Taxell, Aktieritt s.

Houpin-Bosvieux

52, Olsson, Den

odterkalleliga fullmakten s. 237, Aktiefor-
varvares ratt s. 44.

? Taxell, Rittsskydd s. 120 f. m. hinv.

® Borum Stemmeretten s. 255, jfr Be-
tenkning s. 158, Sindballe s. 230, Go-
mard, Aktieselskabsret s. 154.

® LSC Art. 161, jfr Hamiaut s. 135, Rap-
ports. 112,

* Gadow s. 48s.

" Taxell, Rittsskydd s. 120.
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fa och stora aktieigare synes en sidan klausul betinklig. Sekretessynpunk-
ten torde mer dn vil tillgodoses genom en bestimmelse att endast aktie-
dgare ma utses till ombud — en klausul av hir diskuterat slag medfor
ingen ytterligare sikerhet i detta avseende.

Mbjligen kan klausulen ha ett visst berittigande i bolag dar aktie-
dgarens person Ar av storre betydelse dn antalet aktier som foretrides;
man kan exempelvis tinka sig bolag med vilgorande indamal som be-
slutar om utdelande av understéd genom rostning per capita. I sidana
mycket atypiska fall dir den ideella foreningen #dr den naturliga organisa-
tionsformen kan klausulen mdjligen passera utan anmirkning.

Starka skdl talar silunda for den svenska, norska, tyska och franska
rittens instillning, som ocksa delas av engelsk rate.'*

B. INSKRANKT KRETS AV OMBUD

»Synnerligen vanlig 4r i sivil svenska, som utlindska bolagsordningar den fore-
skrift, att dylik fullmagt blott kan gifvas 4t dem, som sjalfve dro aktieegare»13

Detta HagstrOomers péstdende stir sig dn idag. I de flesta lander synes
sadana klausuler vara vanligt forekommande.** Vissa uttalanden i franska
kallor tyder pd att klausulen ingdr i det Gvervigande flertalet franska
bolagsordningar.® (Numera ir dock sddana klausuler 6verflodiga i franska
bolag; se nirmare nedan!)

a. Utvecklingen i svensk ritt

Som nyss antytts motte det i svensk ritt fore ABL 1910 inga hinder att
i bolagsordningen forbjuda eller inskrinka aktiedgares ritt att l3ta sig
foretradas genom ombud. I 1910 4rs lag fastslogs emellertid — utan sir-
skild motivering — att den enda mojliga inskrinkningen hirvidlag ir
klausulen »till ombud ma endast aktiedgare utses».'®

I remissutldtande over forslaget till nu gillande ABL protesterade Sveri-
ges Advokatsamfund mot att denna passus foreslogs kvarstd i den nya
lagen. Hirtill yttrade DepCh:

Nigon anledning att borttaga den frin dldre rdtt himtade bestimmelsen, en-
ligt vilken aktiedgares rdtt att rOsta genom ombud mi inskrinkas till allenast
ombud som sjalv 4r aktieigare, synes mig icke foreligga. En sidan bestammelse
tjdnar ett legitimt intresse, frimst i smirre bolag med en mera sluten krets av
aktiedgare.l?

2 Gower s. 442. ® Goré s. 88, Ripert s. ssi, Rapport
** Hagstromer s. 225 f. s. 112,

* Se ex. Krenchel s. 275, Borum, Stem- Motiv 1908 s. 61.

meretten s. 256, Sindballe s. 224, Taxell, KProp 1944:5 s. 35s, jfr TSA 1941
Rittsskydd s. 120, Gadow s. 485. s. 263.
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Syftet med regeln ir sdledes att skydda de slutna bolagen mot insyn
av utomstiende'® samt forhindra att stimman stores och aktiedgarna tra-
kasseras av utomstdende ombud. Bestimmelsen tycks betraktas som sit-
skilt befogad i sddana bolag dir dven andra #n rent ekonomiska intressen
star pa spel, sdsom i tidningsbolag, dir omtéliga politiska frigor kan tin-
kas komma upp pé& stimmorna. Den ter sig ofta som ett naturligt kom-
plement till en hembudsklausul; bigge bestimmelserna har ju till syfte
att utestanga utomstdende frdn bolagets forvaltning.

b. Komparativ utblick

Regeln i NASL 82 § 6verensstimmer helt med den svenska. I Danmark
och Finland finns ddremot som ndmnts inga hinder mot férbud eller andra
inskrinkningar sdvitt giller aktieigares mojlighet att résta genom ombud.

I tysk ritt anvinder man sig icke i nigon storre utstrickning av full-
makt vid rostningsuppdrag utan verlater i stillet aktien for rostning i om-
budets eget namn, s. k. legitimationsoverldtelse.’® Detta medfor att det hir
behandlade problemet blir av mindre intresse. I regel tycks tysk ritt godta
bestimmelser som kriver sirskilda kvalifikationer hos ombudet, &tmin-
stone sddana som blott tillater aktieigare att upptrida som ombud. Det
finns emellertid tillfallen nér rittsordningen ej bor forhdlla sig passiv
gentemot klausuler av sistnimnda slag:

»Jedoch kann eine solche Bestimmung nicht als zuldssig angesehen werden,
wenn dadurch Aktiondren die Moglichkeit, sich durch einen Bevollmichtigten
vertreten zu lassen, genommen oder unangemessen erschwert wird ... nament-
lich ... wenn die Aktien sich ... in den Hinden weniger bestimmter Aktionire
befinden.»20

Detta uttalande bor jamforas med DepCh:s ovan vid not 17 citerade yttrande.
Det dr anmirkningsvirt att tvd helt motsatta dsikter om limpligheten av klau-
sulen har grundats pd forhillandena i mindre slutna bolag. En mera ingdende
undersokning synes erforderlig och foljer i nista avsnitt.

Den engelska CA fastslar i sect. 136 aktiedgarens ritt att ldta sig fore-
tradas av ombud, som icke behover vara aktieigare.*

I det utskottsutlitande over forslaget till LSC som 1965 forelades den
franska nationalforsamlingen foreslogs en bestimmelse av innebord att
aktiedgaren alltid hade ritt att utse vem han Onskade till ombud, dvs.
motsvarande regel som i CA. Regeln skulle vara tvingande.”®

Den slutgiltiga lydelsen av det aktuella Jagrummet kom emellertid att
avspegla en diametralt motsatt uppfattning. Enligt LSC Art. 161 fir si-

% Taxell, Rittsskydd s. 121, jfr Westerby  * Gadow s. 48s.
5. 248. * Jfr Gower s. 442.
* Hueck, Gesellschaftsrecht s. 162. 2 Rapport s. I13.



lunda aktiedgare representeras av annan aktiedgare eller av make. Stad-
gandet innefattar forbud for aktiedgarna att lta sig representeras av andra
personkategorier!

I forhallande till vad som tidigare gillde i fransk ritt — frihet ate
vilja vilket ombud man ville sdvida ej bolagsordningen foreskrev att om-
bud madste vara aktiedgare — innebir den nya lagstiftningen ett steg
tillbaka. Det huvudsakliga motivet for den nya regeln tycks ha varit mot-
vilja mot insyn i bolagen:

. il apparait dangereux de permettre 2 un actionnaire de se faire représenter

par toute personne de son choix. Cest ouvrir la porte a lentrée dans les
assemblées générales de toute une catégorie de gens qui n’y ont aucun intérét,
qui vont faire profession de la qualité de mandataire d’actionnaires et qui, bien

\

qu'étant sans intéréts dans la société, vont étre amenés a y prendre des décisions
des plus importantes.23

c. Kritik och diskussion

ABL 119 § 2 st tilldter silunda bestimmelse i bolagsordning om att endast
aktiedgare kan utses till ombud. Lagen har i detta avseende ej undgite
kritik. Advokatsamfundet formulerade i sitt ovannimnda remissyttrande
sina invindningar pa féljande sitt:

Erfarenheten har visat, att mojligheten att infora en sidan begrinsning kan
leda till att en aktieigarmajoritet, sirskilt i bolag, dir hembudsskyldighet ir fore-
skriven, i illojalt syfte lyckas hindra en aktiedgare att lita representera sig genom
sakkunnigt ombud. En sddan inskrinkning i den enskildes mojligheter att skaffa
sig erforderlig hjilp bor borttagas.2*

Rodhe anser det vara mirkligt, att lagstiftaren funnit sig boéra medgiva
en dylik inskrinkning i huvudregeln att aktiedgare kan utdva sin rostratt
genom ombud.*> Med tva konstruerade exempel visar han vilka faror som
kan hota den som koper aktier i ett bolag, dir endast aktiedgare far utses
till ombud:

I. A har majoriteten av aktierna i ett bolag. A och B #r de enda aktie-
dgarna. Om nu A blir forhindrad att infinna sig pd stimman eller avlider
och hans i affirer oerfarna dnka Overtar aktierna, d& kan B dominera
stimman med stdd av bolagsordningsklausulen.

Hirtill kan anmirkas att nigon storre skada icke behover intriffa i det
fall A ir forhindrad. A kan ju pakalla utlysande av extra stimma for att
omintetgdra av B fattade beslut. Situationen vid A:s dod dr emellertid
betydligt mera otillfredsstallande.

* Hamiaut s. 135. % Aktiebolagsritt s. 115.
* TSA 1941 s. 263, jfr KProp 1944:5
S. 354.
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5. A och B har tillsammans majoritet i ett bolag. De 6vriga aktie-
igarna ir C och D. Tjugoprocentsregeln giller. A har 4o aktier, B 30
samt C och D vardera 15 av de 100 aktierna. Om endera A eller B
uteblir gir majoriteten forlorad for dem d& ju aktiedgare for egna eller
andras aktier inte far rosta for mer dn 1/5 av det pd stimman foretridda
aktiekapitalet; bolagsordningsklausulen hindrar den uteblivne aktiedga-
ren fran att skicka annat ombud.

Aven i detta fall kan verkningarna av en kupp begrinsas genom att
ny stimma framtvingas dir majoritetsgruppen finns fullt foretradd. Vet-
skapen hirom hos minoriteten kanske t.0.m. kan hindra att den upp-
komna situationen utnyttjas. Om hindret fér den ena majoritetsaktiedgaren
beriknas bli langvarigt kommer saken i ett annat lige. I sidant fall kan
man, som Rodhe antyder, forstka f& god man forordnad for aktieigaren
jamlikt FB 18: 3 eller 18: 4 pkt 4. Legal stillforetridare kan ju inte av-
visas frin stimma med stod av den ifrdgavarande klausulen.

En enklare 16sning vore i ett sddant fall, att aktieigaren vid tillfille
overldt en aktie till ndgon nirstiende, som kunde registrera sig som aktie-
dgare och sedan upptrida som ombud. Denna méjlighet kompliceras
dock genom att aktier i slutna bolag i regel ar belagda med hembuds-
skyldighet.

Det hittills anforda har avsett slutna bolag. I de &ppna bolagen #r det
ju ingen risk att klausulen skall stilla till besvir. Bestimmelsen kan enkelt
kringgds genom att det avsedda ombudet inkoper en aktie eller far en som
géva.

Trots detta finns klausulen stundom kvar i bolagsordningen i bérsnoterade bo-

lag. Bl.a. giller detta flera banker. Enligt uppgift brukar dylika klausuler si sma-
ningom uteslutas i samband med andra och viktigare bolagsordningsindringar.

Klausulen #r sdlunda ineffektiv i 6ppna bolag. Den kan i de slutna bo-
lagen orsaka tillfilliga maktomkastningar vid forhinder for aktieigare.
Sédana forhallanden kan dock rittas till vid en senare stimma.

Man méste emellertid ge kritikerna rate i att bestimmelsen i vissa situa-
tioner leder till direkt otillfredsstillande resultat. S8 ir exempelvis fallet
di en nytillkommen aktieigare saknar ekonomisk erfarenhet, som idnkan
i det ovan anforda typfallet, eller dd plotsliga schismer i ett bolag aktua-
liserar ett behov av rittsbildade ombud. Ett dylikt skydd mot advokatin-
blandning kan sirskilt for en minoritetsaktieigare visa sig odesdigert.
Talet om att bestimmelsen skulle tillgodose ett legitimt intresse saknar vid
sadana tillfillen varje rimlig mening.

Det kan t.o.m. finnas visst fog for att anta att bestimmelsen kan be-
frimja tvister, eftersom stridigheter kan blossa upp utan att rittsbildade
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och férhandlingsvana ombud har mojlighet att ingripa pi ett tidigt sta-
dium.

Dessa betankligheter skulle emellertid bortfalla, om man trots klau-
sulen ifrdga hade mojlighet att medféra bitride till stimman. ABL och
dess forarbeten tiger pd denna punkt. Kan man ta med bitride pd stimman
kommer emellertid en bestimmelse om att endast aktieigare fir vara om-
bud att bli helt meningslos. Det maste dirfor antagas att en sidan klau-
sul utestinger aktiedgaren frdn att medfora bitride pa stimman.

Diremot bor givetvis bitrade f4 medfolja i sddana bolag dir mojlig-
heten att utse ombud icke dr begrinsad genom bolagsordningsbestim-
melse.

Borum menar dock, att man inte har tagit nigon stillning till frigan om bi-
tride far medforas i och med att man tilldtit aktiedgare att lita sig foretridas
av ombud:

»Man kunne maéske diskutere, hvorvidt aktionzren burde have en adgang til
at mgde pd generalforsamlingen sammen med en advokat e.l, men silenge
loven ikke udtrykkelig hjemler en ret hertil, ma dirigenten skride ind overfor
et sadant fremmgde .. .»26

For svensk ritts del finns det i varje fall ingen anledning att dra s& langi-
giende slutsatser av lagens tystnad pd denna punkt. Intet hindrar ndmligen att
en aktieigare infinner sig jimte ombudet, muntligen bemyndigar denne att fora
sin talan, samt direfter sjalv kvarstannar pa stimman, 120 § ABL. Det synes
bade besynnerligt och praktiskt vanskligt att gora ndgon skillnad mellan detta
fall och det fall dir aktiedgaren presenterar sin foljeslagare som bitride. For
6vrigt torde det vara en rimlig onskan hos en aktiedgare att personligen kunna
deltaga i 6verliggning pa stimma och ha juridisk expertis tillgdnglig.

Det finns t.o.m. starka skidl som talar for att en aktiedgare skall fi nérvara
och yttra sig vid stimma dir han foretrides av ett ombud pd grundval av en
skriftlig fullmakt.27

d. Sammanfattning

Svensk réct tillit till en borjan varje inskrinkning i bolagsordning av
aktieigares mojlighet att rosta genom ombud. Frin och med ABL 1910
tillites endast klausuler som foreskriver att ombud méste vara aktiedgare.
Sidana foreskrifter motiveras av intresset att hindra utomstdendes inbland-
ning.

Flera skil kan anforas mot bolagsordningsbestimmelsen »till ombud ma
endast aktiedgare utses».

1. I bolag dir aktier far fritt forsiljas dar klausulen meningslés, d& aktier
kan overlatas till eller eljest forvirvas av ombudet om sd visar sig nod-
vandigt.

* Stemmeretten s. 256, Gomard, Aktiesel- % Taxell, Aktieritt s. 55, annan asikt Bo-
skabsret s. 155. rum a. st.
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2. I fAmansbolag kan klausulen féranleda tillfilliga maktomkastningar,
som i sin tur kan inverka menligt pd bolagets verksamhet.

3. For aktieigare i minoritet som saknar ekonomisk och juridisk et-
farenhet kan bestimmelsen erbjuda stora faror.

4. Risken for segslitna och svérlosta tvister kan oka om bolagsord-
ningen ej tilldter bistind av utomstdende ombud pé stimma.

Dessutom kan erinras om att CA uttryckligen fastslagit aktieigares rite
att utse vem han onskar till ombud.

Mycket talar sdlunda for att forbjuda bolagsordningsklausuler av typ
»till ombud m& endast aktieigare utses»; kanske kan man hoppas att dessa
klausuler sittes ur spel genom en framtida nordisk aktiebolagslag.

3. Fullmaktens form

Enligt ABL 120§ fordras att fullmakten #r skriftlig och dagtecknad eller
att den ges muntligen av aktiedgare pd stimman. Det krivs icke att den
skriftliga fullmakten skall vara bevittnad;*® datering maste finnas pa grund
av fullmaktens begrinsade giltighetstid (se nedan under 4).

Nossk rite foreskriver att fullmake skall vara skriftlig och daterad, NASL 72 §
2 st. AG 134§ 3 st kriver skriftform. Dansk och finsk aktiebolagslagstiftning

medger bolagsstimman fri provningsritt. Skriftlig fullmakt anses dock vara den
naturliga formen.2?

Andra fullmakesformer dn de sdlunda ndmnda godkannes alltsd inte for
svensk rites del. Muntlig fullmake enligt AvtL 18 § duger ej: uppdragets
existens maste tydligt framgd av meddelande fran fullmaktsgivaren.

A. TELEGRAFISK FULLMAKT

ABL nimner intet om telegrafisk fullmakt. Advokatsamfundet foreslog i
sitt remissyttrande att dven denna typ av fullmakt skulle upptagas i lag-
texten. DepCh ansig emellertid, att det inte fanns nigot praktiske behov
av en sidan regel.®® Sistnimnda &sikt kan ha visst fog for sig, eftersom
kallelse och foredragningslista vanligen kommer aktiedgare tillhanda i god
tid fore stimman.

DepCh:s yttrande ger ingen antydan om hur en telegrafisk fullmakt
skulle std sig vid en rateslig provning, exempelvis i ett klandermal. A ena
sidan kan man hivda, att ABL vanligen uttdmmande reglerar fragor av

# Rodhe, Aktiebolagsritt s. 115, * TSA 1941 5. 263, KProp 1944:5
# Taxell, Aktieritt 5. 52, 5. 356,
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formell natur och att darfor lagens upprikning av tilldtna fullmaktstyper
ar komplett. A andra sidan kan bestimmelserna om rittegdngsfullmakts
overbringande genom telegram anforas som indicium pi att dven full-
makter som kriver viss form kan ersittas med telegram.

Parallellen med rittegdngsfullmakten dr dock tvivelaktig, d4 det finns
speciella foreskrifter for expediering av telegram med rittegdngsfullmakt.
Det synes dock som om jurister med bolagsrittslig verksamhet 4r benigna
att godtaga en telegrafisk rostfullmakt. Det kan otvivelaktigt intriffa si-
tuationer da en aktiedgare 4r betjint av mojligheten att sinda en dylik
fullmakt. Mycket talar for att en telegrafisk fullmakt skall likstillas med
skriftlig vid dessa sillsynta tillfillen.

Det kan tilliggas att samma oklarhet i frdga om telegrafisk rostrattsfullmake

rader i de delstater i USA dar skriftform fordras. I Ohio stadgas dock i lag att
sédan fullmakt uppfyller formkravet.31

Ett definitivt stillningstagande kriver emellertid en utredning om
skriftkravets betydelse i praktiken.

B. ALLMANT OM SKRIFTKRAVETS BETYDELSE

I storbolag, dir majoriteten grundas pd fullmakter som insamlats bland
aktiedgarna, ir man noga med att kontrollera att fullmakterna 4r formellt
riktiga. Man vill ej riskera att stimmobeslut rubbas pd grund av sddana
fel. Aven i dylika bolag hinder det dock att man — sirskilt nir det
giller ansedda och betrodda personer — icke kriver fullmakt. Mojligen
anhéller man om fullmakt i efterhand om den saknas.

I de mindre bolagen gr det i regel inte s& formellt till som i de storre.
De formella reglerna tycks bli aktuella forst vid en konflikt; vanligen
ndjer man sig med den personkinnedom som regelmissigt rider inom en
sluten krets av aktiedgare och godkinner vilkinda ombud utan nirmare
provning av deras behorighet.

Reglerna om foranmilan kan spela en viss roll; tillgingliga fullmakter kan
vid anmilan granskas och formella oegentligheter rittas till. De fullmakter som
foretes vid stimman #r i stort sett vad som 4terstir att prova innan rostlingden
kan godkinnas. Vid mindre bolagsstimmor uppgores médhdnda rdstlingden vid
stimman och bland de goromil som #r forknippade ddrmed kan fullmaktsprov-
ningen komma i bakgrunden och bli mindre noggrant utford.

Det forhéller sig i sjilva vetket si, att man utan storre risk kan kosta
pé sig att Overse med formkraven pd fullmakt. Forst och frimst beror
detta pd att det icke finns ndgon regel om att fullmakterna méste bifogas

% Hornstein I s. 422 m. not 45.
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stimmoprotokollet. En sddan bestimmelse foreslogs bli inférd i ABL, men
slopades efter remisskritik. Flera remissinstanser ansdg nimligen att den
foreslagna bestimmelsen saknade egentligt virde och var foga praktisk.®?
Lagens stdndpunkt medfor att fullmakterna inte ens behover fogas till
protokollen d& dessa insindes for registreringsatgird till PRV.

Detta betyder att det endast 4r bolagsstimman som behover ta stillning
till formellt felaktiga fullmakter. Stimman maste vid faststillande av rost-
lingden avgora om ombuden skall tillitas rosta eller ej, 118§ 5 st. Vid
sin provning har stimman i realiteten fria hinder.

For norsk ritts del har dock antytts att stimman dr forhindrad att god-
taga fullmakt som ej fyller formkraven.?®

Om rostlingden godkdnnes trots formbristen, kan de aktieigare som
godkiant rostlingden icke klandra de fattade besluten.

For svensk ritts del framgir detta av ett rittsfall NJA 1932 s. 243 som ror
en av samtliga aktiedgare godkdnd rostlingd; klandertalan av en aktieigare som
kint till felet men deltagit i enhalligt beslut om gedkdnnande av rostlingd ogil-

lades. Betriffande formbrister i fullmakt finns ett norskt rattsfall, RT 1928
s. 342, dir utslaget gir i samma riktning.34

Frinvarande aktieigare kan dock ingripa mot besluten. Risken for klan-
der frin deras sida dr vil icke stor, sdrskilt som de pd grund av sin ute-
varo inte varit i tillfalle att granska fullmakterna.

Det dr silunda praktiskt taget riskfritt att verse med fullmaktsreglerna
och Iita en stimma enhilligt godkinna en rostlingd som hédnvisar till
ett otillrickligt dokumenterat fullmaktsforhallande. Nackdelen hirav
torde inte vara pétaglig — uppstdr tvist har ju stimmodeltagarna mojlig-
het att vigra godkinnande och — om s4 skulle behdvas — vicka klander-
talan.

Men inte ens i en konfliktsituation behover man ingripa mot ofull-
stindig dokumentering av ombudets behorighet annat dn om man miss-
tinker att ndgot uppdragsforhillande icke foreligger. Ett formfel kan Iitt
botas och ny stimma utlysas, eventuellt genom linsstyrelsens forsorg. En
majoritet av roster som forvarvas pd grund av formfel hos motstindar-
sidans fullmakter #r alltsd icke mycket vird. Formreglerna tjinar dock ett
viktigt syfte; dokumentation kan framtvingas och aktieigarna fir dirige-
nom mojlighet att hindra rostning i de fall dd existensen av ett uppdrags-
forhallande kan ifrdgasittas.

Formregeln #r silunda av ringa praktisk betydelse; det torde dirfor

3 KProp 1944:5 s. 356, jfr TSA 1941 * Jfr hirtill Nial, Bolagsstimmobeslut
s. 263. s. 54f., s. 110, Augdahl, Aksjeselskapet
# Marthinussen, Aksjeloven s. 243. s. 361,
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vara mojligt att — liksom i Danmark och Finland — helt utelimna be-
stimmelser om fullmakts form i ABL.

En bedomning sdvitt angdr den telegrafiska fullmakten ger till resul-
tat, att en formregel for detta fall 4r mindre angeligen. Med hinsyn till
att den telegrafiska fullmakten vil svarar mot de begrinsade syften som
tycks ligga bakom regeln om fullmakts skriftlighet, finns det all anled-
ning att likstdlla dylik fullmakt med skriftlig.

C. MUNTLIG FULLMAKT

Muntlig fullmakt given pi stimman torde ha ett ganska snivt anvind-
ningsomrade. Det vanliga dr sannolikt att aktiedgaren antingen medtager
bitride eller helt forlitar sig pA ombudet och uteblir frin stimman. Skill-
naden mellan bitride och ombud med muntlig fullmakt ar som nimnts
harfin. I fall ddr votering icke sker kan den rentav vara omojlig att upp-
ticka.

Mboiligen kan man tinka sig att regeln kan vara praktisk om en aktie-

Det kan d& synas overflodigt att utfirda en skriftlig fullmake. Med hin-
syn till att skriftlig fullmake i ett sddant lige utan besvir kan utfirdas
och d& ABL:s bestimmelse om skriftlig form i praktiken endast sillan fir
ndgon betydelse, kan det tyckas onddigt att belasta stadgandet med sir-
skilda bestimmelser om detta slags fullmakt. En dylik regel saknas i andra
undersokta aktiebolagslagar.

D. BLANKOFULLMAKT

Skriftliga fullmakter kan vara stillda till viss man eller till innehavaren.®®
Det vanliga torde vara att fullmakter som samlas upp bland aktiedgarna
for att trygga styrelsens kontrollposition eller for att genomféra beslut
som kriver kvalificerad majoritet dr stillda till innehavaren. Harfor talar
praktiska skidl. Den person till vilken en fullmake dr stilld kan f& for-
hinder; om omtostning blir aktuell i friga om ansvarsfrihet eller vid re-
visorsval kan man med hinsyn till jivsregeln i 117 § ABL icke anvinda
sig av fullmakter som ir stdllda till styrelseledamot eller VD. Innehavar-
fullmakterna kan placeras sd, att inga rOster steriliseras genom tjugopro-
centsregeln eller motsvarande begrinsningar. Aktieigare limnar med fullt
fortroende dt dem som insamlar fullmakterna, vanligen VD och styrelse,
att utvilja limpliga fullmiktige.

% Se exv. Taxell, Aktieritt s. 52, Aug-
dahl, Aksjeselskapet s. 308,
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Vid mera personliga rostuppdrag forekommer naturligtvis att rostritts-
fullmakter stdlles till viss man, sirskilt i sidana fall ddr den aktiedgare
som skall representeras tar initiativet.

I norsk ritt godtages icke sddana blankofullmakter — rimligtvis méste
ockséd innehavarfullmakter avses som insindes till bolaget; likasd ar
fullmakter som lyder pa bolaget otillitna, NASL 72 § 2 st.

Forbudet motiveras med att bolaget sjilvt dr forhindrat att utdva rost-
ratt pd stimman. Harvid hinvisas till NASL 38 § 4 st, som dock handlar
om egna aktier.?® Hiremot finns intet att invinda nir det giller fullmakter
som dr stdllda till bolaget. Det skulle nimligen leda till orimliga konse-
kvenser om bolaget finge rosta pd den egna stimman.?

Det 4r emellertid icke lika sjilvfallet att man skall underkinna full-
makter som aktiedgare insinder till bolaget for vidare befordran till en
fullmidktig. I detta fall uppstdr inga principiella svarigheter av den typ
som kan uppkomma om bolaget sjilvt skall rosta pid den egna stim-
man. Att fullmakterna sindes till bolaget torde nirmast grunda sig pa
praktiska skal. Dirtill kommer att regeln litt kan kringgas. Fullmakterna
kan exempelvis skickas till ndgon styrelseledamot personligen. Blankofull-
makter som insints till bolaget kan anvindas sedan de vil ifyllts. Det
ar ju svart att visa vem som fyllt i fullmakten och nir han gjort det.?®

Ytterligare ett motiv for regeln torde vara att hindra uppkomsten av
typiska jdvssituationer for styrelse och VD. Marthinussen hinvisar till ett
ritesfall RT 1929 s. 1038 dir ett ansvarsfrihetsbeslut forklarades ogiltigt
d& en underlydande till disponenten med hjilp av till den senare insinda
blankofullmakter genomdrivit beslutet.*® Dylika jivssituationer torde
emellertid sillan uppkomma.

4. Fullmaktens giltighetstid®

Man kan skilja mellan generella fullmakter ate tillsvidare fora aktiedga-
rens talan pd bolagsstimmor i ett bolag och speciella fullmakter, som
endast giller viss bolagsstimma.** Vid forarbetena till ABL var sirskilt
den generella fullmakten foremél for uppmirksamhet. Man pekade pa,
att aktieforvirvare ofta underlit att infora sina forvirv i aktieboken. Detta
medforde att rostrate kunde komma att utdvas péd grund av generell full-
makt for aktieposter som kanske sedan lingre tid tillbaka bytt #gare.*?

3 Marthinussen, Aksjeloven s. 243. 4 Se dven ovan s. 8s.

¥ Jfr Nial, Studier s. 18. “ Jfr Krenchel s. 275.

% Jfr Tunc s. 136. “ Jfr Soderstrom, Anteckningar s, 564.
#* Se not 36.
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For att hindra sddan obehorig rostrattsutévning foreslog lagberedningen
bl. a. att fullmakt ej skulle gilla f6r stimma som borjade senare dn tre
ar efter fullmaktens utfirdande.*®

Detta forslag vann ej anklang hos de remissinstanser som foretradde
niringslivets intressen. Det var betydelsefullt

att trygghet funnes for att naringslivets utveckling finge pdgd i lugn. For
befordrande av detta lugn vore det i stora och vil ansedda bolag brukligt, att
aktiedgare deponerade aktier** for utovande av rostritt hos styrelsen eller hos en
s. k. aktiedgareforening. Skulle forslaget om fullmaktspreskription bliva genomfort,
bleve det for bolagen nodvindigt att ideligen oroa aktiedgarna med framstall-
ningar om nya fullmakter. I diliga tider bleve sikerligen hinvindelserna ofta
nog resultatldsa och i stillet limnades faltet 6ppet f6r spekulatorer.45

Lagrddet ansdg sig inte vilja tillstyrka bestimmelsens uteslutande, d& det
icke kunde anses tillfredsstillande, att rostritt utdvades f6r nigon, som
kanske sedan ldng tid icke vore aktiedgare. Men di den foreslagna tiden
under vissa forhéllanden ansigs vil kort, forordades en forlingning av
giltighetstiden till fem 4r.

DepCh foljde detta kompromissforslag*® Enligt ABL 120 § giller full-
makt salunda ej pd stimma som borjar senare dn fem ar efter dess ut-
firdande. Tidsangivelsen medfor att fullmakten méste vara daterad. Munt-
lig fullmakt kan naturligt nog endast anvindas pd den ifrégavarande stim-
man.

Det tycks som om tidsbegrinsningen vore ett unikt drag i den svenska
aktiebolagsritten. I de flesta andra linder foreligger ingen sddan begtins-
ning.

Amerikansk ritt utgdr dock ett undantag. Fullmaktsinsamling 4r sdlunda van-
ligen reglerad av SEC:s regler, vilka endast tilliter fullmakt for en stimma i
taget.2” Mera om de amerikanska reglerna nedan.

NASL 72§ 3 st innehéller emellertid en tolkningsregel, som hir kan
vara av intresse.

Mgtefullmakt anses & gjelde bare fgrstkommende generalforsamling, med
mindre det tydelig fremgir av fullmakten at noe annet er ment.

Den i 6vrigt stringa och formella norska lagen inskrider silunda inte
mot l&ngtidsfullmakter. Forklaringen hirtill dr, att det i norsk ritt knap-
past kan forekomma att annan dn aktiedgare 4r legitimerad att rosta. Som
nimnts framtvingas stindig aktualitet hos aktieboken genom ett samspel
mellan skatterittsliga och bolagsrittsliga regler.*®

46

* Motiv 1941 s. 504 f. a.a. s. 356.

4 Pelskrivning for fullmakter, jfr ovan * Rodhe, Vem bestimmer s, 300, Horn-
s. 8o vid not 4. stein I S. 425.

% KProp 1944: 5 S. 355. * Se ovan 5. 160f,

178



Ej heller i England, USA eller Frankrike uppkommer ndgra odverens-
stimmelser mellan #garforhallandena och registret. Detta beror pa att
aktiebolagsritten i dessa linder bygger pi certifikatsystemet. Inféringen
i registret dr séledes avgorande for aktiens overgdng till ny dgare. Under
sddana omstindigheter dr det helt naturligt att registret blir rittvisande.*®
Négra svarigheter att ta reda pd om fullmakterna ir utfirdade av de
aktuella dgarna foreligger inte. Dirfor kan man i dessa linder tilldta per-
manenta fullmakter.?

I visttysk rdte har man inte heller haft ndgon anledning att begrinsa
fullmaktens giltighetstid. Detta beror pé att man inte anvinder rostfull-
makt i samma utstrickning som i andra linder; i stillet 6verliter man
aktien till ndgon annan f6r att denne skall kunna rosta i eget namn efter
legitimationsoverldtelse.”* Tidsbegransning blir i stillet aktuell da det gil-
ler legitimationsoverlatelse, sirskilt vad betriffar bankernas rostning for
deponerade aktier.?

I finsk och dansk (samt visttysk) ritt kan det dock férekomma att
registret icke utvisar de aktuella dgarforhallandena. Den enda mojligheten
att hindra utnyttjande av legitimation som ej Overensstimmer med de
verkliga forhdllandena dr anteckning av styrelsen i aktieboken, nir styrel-
sen erhdller tillforlitlig vetskap om Overldtelsen. Att man dirigenom inte
funnit ndgot effektivt remedium synes klart. Man kan vanligen inte for-
hindra att rostrédte utdvas pa grundval av fullmakter frin personer som
upphort att vara aktiedgare; sidana fullmakter har ju egentligen for-
fallit.”

Taxell anfor med hidnvisning till Rodhe att fullmakt enligt svensk ritt kan
anvindas anda tills ny aktiedgare inforts i aktieboken.’* Detta yttrande forefaller
att sittas i motsittning till den av Taxell hivdade uppfattningen att den legi-
timerade personens fullmakt endast giller s§ linge denne ir aktiedgare.

Nigon olikhet mellan svenska och finska rattsregler pd detta omride foreligger
dock icke. I bdgge fallen ir det fullt klart att endast aktiedgare #dger rosta pd
stimman medelst fullmakt; i svensk lag 4r detta t.o.m. tydligare utsagt an i
finsk. Rodhe har ej, som Taxell antyder, velat framfora ndgon dsikt i ratesfrigan,
utan blott menat att de faktiska mojligheterna att hindra rOstning i sddant fall
ir smd. I senare upplagor har Rodhe fortydligat sin framstdllning; uttalandet
lyder numera: »En fullmakt kan pi detta sitt 7 praktiken anvindas, inda tills
ny Agare inforts i aktieboken.»?®

I finsk och dansk ritt har alltsd problemet praktisk betydelse. Aven
hir vore en tidsbegrinsning méhinda pd sin plats. Behov av en dylik

* Se ovan s. 156 ff. % Jfr ovan s. 158f.
® Tuncs. 115f. 5 Aktieritt s. 53.
% Jfr ovan s. 72. 5% Aktiebolagsratt s, 116, kursiverat hir.

* Se ovan s. 73 f.

179



regel torde i varje fall foreligga i Danmark, ddr fullmaktsinsamling enligt
uppgift utnyttjas som koncentrationsmetod.’®

Tidsbegrinsning av samma skdl som ligger bakom den svenska regeln
synes alltsi blott vara aktuell i Danmark och Finland, medan regeln av
olika skil kan undvaras i 6vriga undersokta rattssystem.

Detta utesluter givetvis icke att andra hinsyn kan motivera inforandet
av tidsbegrinsade fullmakter. I USA forekommer som nimnts dylik tids-
begrinsning i den federala borslagstiftningen.”” Aven i delstaternas lag-
stiftning forekommer klausuler som begrinsar giltighetstiden, stundom
med mojligheter att forlinga denna. Silunda stadgas i staten New York
att rostrattsfullmake giller for 11 ménader »unless a longer period is
specified therein».?®

Bakom dessa regler ligger troligen en avsikt att oka aktiespararnas
reella inflytande. De forhoppningar som man i sddant avseende hyst har
vil knappast infriats i ndgon stdrre utstrickning.

5. Fullmiktigens kompetens

Fullmakt att utdva rostrdtt pd bolagsstimma har underkastats viss sirreg-
lering i ABL. I Ovriga avseenden maste allmidnna fullmakesregler till-
limpas.” Det idr inte helt sikert att dessa bestimmelser, som huvudsak-
ligen éterfinnes i kap. 2 AvtL, kan anpassas till denna typ av fullmakts-
torhallanden. Avvikelser kan bli nodvindiga.

A. DIREKTIV I FULLMAKTEN

Enligt 10§ 1 st AvtL blir huvudmannen bunden av vad fullmiktigen
inom fullmaktens grinser foretar i huvudmannens namn. Om ombudet fir
generell fullmakt att rosta innebér detta att bolagsstimmans beslut binder
huvudmannen sdsom om han sjilv hade rostat.

Anges i fullmakten hur rostning skall ske blir huvudmannen ej bunden
vid beslut som tillkommit genom att ombudet rostat annorlunda 4n full-

ningarna for klandertalan i dvrigt 4r uppfyllda — kan f& stimmobeslutet
indrat.
Taxell anfor emellertid:

® Se ovan s. 72 not SI. % Marthinussen, Aksjeloven s. 244, Tax-
% Se ovan s. G9. ell, Aktierdtr s. 52,
% Hornstein 1 5. 425.
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Aven om de (direktiven) skulle ha angivits i sjilva fullmakten och dirigenom
kommit till bolagsstimmans kannedom, paverkar deras dsidosittande icke bolags-
stimmans beslut.60

Taxell anser sdlunda att rittshandlingen, dvs. rostningen omedelbart
binder huvudmannen, iven om den faller utanfor fullmaktens grénser.
Vad fullmiktigen sjilv gjort eller underlétit skall oavsett fullmaktens inne-
hall tillgodoriknas aktieigaren. Stindpunkten synes svarforklarlig: varfor
skulle uttryckliga foreskrifter i en fullmakt icke behdva beaktas vid om-
rostning till beslut?

Fullmakten skall ju foretes pad stimman och godkdnnas i samband
med rostlingdens faststdllande; detta innebidr att eventuella fOreskrifter
blir kinda. Det kan anmirkas, att formulir for insamlade fullmakter i
USA enligt SEC:s regler skall bereda mojlighet for aktiedgaren att ut-
mirka huruvida han vill résta for eller emot styrelsens forslag.®’ Mot-
svarande giller ocksé i England enligt reglerna for London Stock
Exchange.®” Dessa ditektiv mdste naturligtvis bolaget och ombudet be-
akta.%

Enligt min mening finns det ingen anledning att avvika frén den grund-
liggande regeln i 10§ 1 st AvtL nir det giller rostfullmakter. Om aktie-
agaren onskar siakerstilla att rostritten utovas pd visst sitt bor han ha
mojlighet att gardera sig genom anteckning pd fullmakten. Han kan ex-
empelvis genom ett rostavtal som sanktioneras med stringa viten ha for-
bundit sig att rosta pd visst sitt och bli forhindrad att infinna sig. Det
behandlade problemet #r inte av ndgon storre praktisk betydelse d& ut-
tryckligen angivna direktiv i rostfullmakter av allt att doma icke fore-
kommer i nimnvird utstrickning i svensk bolagspraxis.®*

B. DIREKTIV SOM E] FRAMGAR AV FULLMAKTEN

Blir aktieigaren—huvudmannen bunden av rostningen om aktieigaren gi-
vit ombudet foreskrifter vid sidan om fullmakten som ombudet ej rittat
sig efter? Om man tillimpar 11 § 1 st AvtL blir aktieigaren bunden om
den gentemot vilken rittshandlingen foretogs — bolaget — icke insdg
eller bort inse begrinsningen i ombudets befogenhet; #r bolaget diremot
i ond tro skall aktieigaren kunna angripa beslutet.

Dylika direktiv forekommer i varje fall vid mera personliga fullmakts-
forhallanden. Mojligen kan regeln ocksd bli aktuell i samband med full-

8 Taxell a. st.  Gower s. 442 f.
% Baker-Cary s. 175, 223, Hornstein 1 ® a.a.s. 444.
s. 423, jfr ovan s. 70 vid not 33. % Jfr 4ven Tuncs. 112.
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maktsinsamling, exempelvis om fullmiktigen anvinder fullmakten pé an-
nat sitt an som utlovats vid insamlandet.

Den vanliga asikten synes vara att en sddan instruktion till ombudet
under alla forhillanden #dr bolaget ovidkommande.®> Aven Taxell intar
denna stindpunkt och motiverar den pé foljande sitt:

Man kan icke dberopa bestimmelserna i AvtL kap. 2 om foljderna av att en
fullmiktig 6verskrider sina befogenheter. Det 4r icke nu frdga om att ingd avtal
eller foretaga annan rattshandling for aktiedgaren-huvudmannens rikning. Det

foreligger icke tillrackliga skdl att utstricka AvtL:s regler till de fall som det
nu ir friga om — beslut av ett organ i ett aktiebolag.5¢

Det forsta »argumentet», att rostning inte dr en rdtishandling, utgor
ett skolexempel pé ett juridiskt tolkningsresonemang, som grundas pa en
dold virdering.%" Det dr ju inte en ging for alla klart vilken innebord
det mangomstridda rittshandlingsbegreppet har. De forsok till definitioner
som gjorts manar icke till efterfoljd.*®

I sjilva verket har Taxell enbart soke finna en limplig rittsregel for
den aktuella situationen. Didrvid har han kommit till resultatet att 11§
1 st AvtL ej bor avse rostfullmakt. Detta har han sedan wstrycks i form
av pastdende om vad rostning »juridiske» egentligen dr. Om de bakom-
liggande vervigandena icke redovisas saknar alltsd det anforda skilet
reellt innehdll. Det #r visserligen riktigt att reglerna i fullmakeskapitlet
huvudsakligen dar avpassade for omsesidigt forpliktande avtal men nagot
hinder for att tillimpa dem i andra situationer dir fullmakt anvindes
foreligger icke. Fullmaktsreglerna dr avsedda att gilla 6ver hela det for-
mogenhetsrittsliga faltet och kan stundom analogt tillimpas dven i andra
sammanhang.

Det andra argumentet it att det ror sig om beslut av ett bolagsorgan.
Detta kan ge anledning att jimka pé de vanliga reglerna. Det kan behovas
enkla och praktiska regler som inte limnar ndgon i osikerhet om beslutets
giltighet. Redan fore klanderfristens utgdng bér man kunna faststilla att
ingen felaktighet vidlader beslutet. Sddana oOverviganden torde ligga ba-
kom doktrinens stillningstagande till det behandlade problemet.

Aven ur en annan synpunkt bereder lagrummet svérigheter; det talas
om en tredje man som skall vara i god eller ond tro. I rdstningssitua-
tionen #r det bolaget som intar tredje mans plats. D& uppkommer frigan
vilken eller vilka personers insikt som grundar god respektive ond tro hos
bolaget. Eftersom stimmans ordférande har sista ordet i rostritesfragor

% Augdahl, Aksjeselskapet s. 313 f. " Bolding, Skiljeforfarande s. 99 f. m.
% Aktieritt s. 54. hinv.
* Se exv. Almén—FEklund s. 9.
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sedan rostlingden vil godkints,* kan det mihinda antagas att det dr hans
insikt som blir avgorande.

Man kan troligen utgd ifrdn att instruktioner av detta slag forekommer
ganska sillan. Annu mera sillsynt torde vara att de 4r kidnda av andra
in aktieigaren och ombudet. Men det kan t. ex. intriffa att ett aktiedgar-
ombud i ett fdmansbolag rostar mot huvudmannens intentioner och detta
star klart for de inblandade eller att ett ombud anvidnder av styrelsen upp-
samlade fullmakter till att stodja en oppositionell grupp.

Med hinsyn till 11 § 1 st AvtL skulle man i ett sddant fall — om man
ville undvika klandertalan — rikna rosterna som avgivna enligt huvud-
mannens intentioner. Beslutet kan bli avhidngigt av huvudmannens in-
struktion, som ofta #r daligt dokumenterad och som andra #n ombudet
blott har vag kunskap om. Aven om instruktionen kan rekonstrueras kan
det vara svart att f6lja den i en situation, ddr nya omstindigheter har till-
kommit.”

Dessa overviganden motiverar enligt min mening en regel att stimmo-
beslut inte skall beroras av aktiedgarens direktiv till ombudet. I nordisk
doktrin torde detta som niamnts vara den vedertagna uppfattningen.

Frigan aktualiserades i ett danskt rittsfall, UfR 1926 s. 1012, men
kom dock ej under domstolens bedomning.™

Den i rostfullmakter stundom ingdende lokutionen »ombudets laga at-
girder godkinnes» torde vara avsedd att utmiérka att nagra sirskilda di-
rektiv rorande rostningen inte givits.”” Bolaget behdver ej bekymra sig om
ombudets befogenhet, eftersom aktieigaren i forvig forklarat sig vilja
acceptera ombudets rostning. Enligt den hir foretridda dsikten 4r en sidan
bestimmelse onddig. Man behover endast ta hinsyn till uttryckliga an-
visningar i fullmakten eller kompletteringar till denna — exv. genom
meddelanden till bolaget.

6. Aterkallelse av fullmakt

AvtL:s regler hirom aktualiseras dven d& det giller rostfullmakt. Liksom
for fullmakt i allminhet™ giller for rostfullmakt att den nir som helst
kan &terkallas.™

® Jfr Cavallin s. 389 ff., Krenchel s. 263. @ Almén-Eklund s. 59.

" Jfr Augdahl, Aksjeselskapet s. 313 f. ™ Taxell, Aktieritt s. 53, Augdahl, Aksje-
™ Se nedan s. 201. selskapet s. 179, Olsson, Aktieforvirvares
" A 1, 13, 5, 771, 7-2, 9, II, 12, 13, rdtts. 44, jfr Gower s. 443 f., Tunc s. 135.

14, 15.
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Bestimmelser i bolagsordning om att &terkallelse endast behover beaktas av
bolaget om den sker viss tid fore stimman forekommer i engelsk ritt; de hindrar
ej aktiedgaren att sjalv utdva rostritt vid stimman eller vidtaga &dtgirder mot
ombudet.”®

Mig veterligen forekommer sddana bestimmelser ej i Sverige. De torde ej
kunna intagas i en svensk bolagsordning. Det kan anmirkas att 4terkallelsemoj-
ligheten ofta papekas for aktiedgaren i de formuldr som anvindes vid fullmakts-
insamling.

Aterkallelse bor kunna ske enligt de normer som giller for fullmakter
i AvtL. Silunda kan en fullmakt alltid dterkallas genom meddelande till
bolaget, 12 § 2 st och 13 §, sdvida den inte forstores eller dtertages enligt
vanliga regler om skriftlig fullmakt i 16 §.

Likasi torde st klart att en ny fullmakt innefattar en &terkallelse av
den foregdende om intet annat sigs. Ej heller torde det behdva réda ndgon
tvekan om att personlig nirvaro pd stimma in dubio innebdr att rost-
fullmakt for ifrigavarande stimma icke giller.”® Mera problematisk #r
frigan huruvida en fullmakt som giller for flera stimmor framat auto-
matiskt forfaller om fullmakesgivaren infinner sig pd en enstaka stimma.

Riadsla for sddan verkan av personlig ndrvaro kan foranleda att en
klausul av féljande lydelse inryckes i fullmakten:

Denna fullmakt giller till den 1 juni 1964 utan hinder av att jag under
tiden dessforinnan ma vid en eller flera bolagsstimmor personligen deltaga.”?

Taxell menar att fullmakten i en sidan situation forfaller om aktie-
dgaren utdvar de i aktierdtten liggande befogenheterna pé ett sidant sitt,
att det framgar att fullmiktigen icke mera ir behorig.”® Frigan skulle s3-
lunda vara att bedoma efter omstindigheterna i det sirskilda fallet.

En sidan avvigning skulle i praktiken vélla osikerhet; rittsregler som
ger klara och otvetydiga besked #r naturligtvis lattare att tillimpa. Mycket
tycks d& tala for en regel att fullmakten skall forfalla. En aktieigare
kanske ofta ingriper personligen for att i framtiden sjilv fora sin talan.
Men i bolag dir fullmaktsinsamling sker kan det diremot vara en ren
tillfallighet att en aktiedgare som sint in fullmakt bevistar stimman.

Ofta formuleras fullmakten sd att den avser de stimmor ddr aktiedgaren
inte dr personligen ndrvarande eller representerad genom annat ombud.
Ibland tilligges att fullmakten giller tills den dterkallas. Hur skall man
tolka sidana klausuler: tringer de ut en eventuell regel om att fullmakten
forfaller efter personlig ndrvaro av aktieigaren? Giller dessa fullmakter
iven efter det att aktiedgaren personligen deltagit vid en enstaka stimma?
Om svaret blir jakande uppkommer en skillnad i behandlingen mellan si-

" Gower s. 444. A 3.
" Jfr Gower a. st. " Aktieritt 5. 53.
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dana fullmakter som innehéller och sidana som saknar bestimmelse som
kan tolkas sg att fullmakten ej skall forfalla.

Enligt min mening 4t en regel av innebdrd att aktiedgarens personliga
nirvaro inte riknas som aterkallelse av fullmake for lingre tid att foredra.
Detta innebir, att en uttrycklig aterkallelse mdste vidtagas av aktieigaren
om han i fortsittningen inte 6nskar bli foretrddd enligt fullmakten.

For en sidan regel talar praktiska och regeltekniska hinsyn: alla lang-
tidsfullmakter blir enhetligt bedomda. Det kan tilliggas, att det i vissa
stater i USA forekommer lagregler av motsvarande innebord.™

Regeln torde frimst f3 betydelse d& ljumt intresserade aktiedgare till-
falligtvis infinner sig pd nigon stimma. Aktiedgare som Onskar bli fore-
tridd av annan in det tidigare utsedda ombudet sorjer val for att han
i fortsittningen representeras pd annat sitt. Ddrigenom anses ju den tidi-
gare fullmakten 4terkallad.

7. Fullmakten och ABL:s rostrittsregler
A. LEGITIMATION OCH FORSAKRAN

Ett ombud for en aktieigare méiste visa att han #ir fullmikeig pd sdte
som stimman godtar och dessutom méste det konstateras att huvudman-
nen 4dr inregistrerad aktiedgare.

Konsekvenserna av regeln om #ganderittsforsikran i ABL 115 § blir,
att fullmiktigen miste vara beredd att styrka sin huvudmans dganderitt
med en forsikran forsta gdngen huvudmannen rostar pd stimman. I fort-
sittningen ricker det att vara beredd att anskaffa en forklaring frén hu-
vudmannen att denne fortfarande dr dgare till aktieposten. Sddan for-
sikran skall foreliggas stimman om begiran framstillts hos styreisen
senast fem dagar dessforinnan av dgare till minst 1/10 av aktiekapitalet;
om sidan begiran skall styrelsen genast underritta den berrde aktie-
agaren.

Liksom tidsbegrinsningen dr ocksd dganderittsforsikran avsedd att hin-
dra inkongruens mellan #garforhéllanden och legitimation d& ombud upp-
trider p4 stimma.5

B. ROSTRATTENS PLACERING PA OMBUD

Ingenting hindrar ett ombud frin att foretrida mer in en aktieigare.®
En bolagsordningsbestimmelse som sitter ndgra granser i detta hinseende

" Hornstein 1 s. 426 vid not 69. & Taxell, Aktieritt s. s4; jfr UfR 1966
% Motiv 1941 s. 490, jfr ovan s. 163. s. 465.

185



ir inte forenlig med ABL 119 §. I finsk ritt anses det emellertid tillatet
med bolagsordningsbestimmelser som medfor, att ett ombud ej far fore-
trada mer in ett visst antal aktieigare.5?

Ombudet kan ej hindras att rosta pd olika sitt for olika huvudmin.
Fullmaktsgivaren kan ju foreskriva normer for rostningen i fullmakten
eller instruera ombudet att rosta pd visst sdtt, ndgot som ovan utforligt
behandlats. For ovrigt torde sidan splittrad rostning sillan forekomma i
praktiken.

Diremot kan en aktieigare icke rdsta pa ett sitt for vissa av sina aktier
och pé anmat sitt [or de andra, exempelvis genom att anlita ett eller
flera ombud.®® Rostningen for den egna aktieposten mdste vara enhetlig.
Négot lojalt skil till dylik rostsplittring kan knappast tinkas.5*

Dessutom anses det att man icke kan firdela sina roster s& att man
exempelvis rostar personligen for viss del och genom ombud for viss del
eller s& att man fordelar rostningen mellan flera ombud.®® Anledningen till
detta stillningstagande torde vara, att det finns risk f6r att man genom
dylika transaktioner kringgdr rostkvotsbegriansningar av typ tjugoprocents-
regeln.®®

Annorlunda dr liaget i engelsk ritt enligt CA sect. 136 och 138. Enligt sect.
138 behover aktiedgare ej rosta pid samma sitt for samtliga aktier. Likasi kan
enligt sect. 136 samma aktiedgare foretridas av flera ombud. Det senare giller
dock endast public companies. Dessa regler avser av allt att doma att underlitta
for i aktieboken registrerade bulvaner (nominees) att rosta for olika uppdrags-

givare.87 Nomineeregistreringen har till uppgift att gora certifikatsystemet mera
latthanterligt.88

C. TJUGOPROCENTSREGELN

Vid tillimpningen av bestimmelser av typ tjugoprocentsregeln kan rost-
ning genom ombud bereda problem. ABL ger emellertid klart besked om
hur problemen skall 16sas. Enligt 119§ 1 st 4 pkt giller lagens begrins-
ning utdvning av rostrite {or egna och andras aktier. Motsvarande bor
gilla for bolagsordningsklausuler av detta slag.®

Roster utover det angivna maximum steriliseras silunda oavsett att ett
ombud rostar sdvil for andra aktieigare som for egen rikning. Bestim-
melsen #4r vil avpassad efter vad som angivits vara rostkvotsbegrinsning-
8 Taxell, Rittsskydd s. 121.

% Se not 81.
% Nial, Studier s. 31 not 50, Borum,

% Se hianv. t. Taxell, Krenchel och Torp
i foreg. not.
* Gower s. 443 not 75, s. 451, Magnus—

Stemmeretten s. 256 not 4.

% Nial, Aktiebolagsritt s. 160, Sindballe
s. 224, Krenchel s. 275, Taxell, Aktieritt
s. 55, Borum, Stemmeretten s. 256 not 4,
Torp s. 236, Hamiaut s. 135.

186

Estrin s. 141.
% Jfr nedan s. 259.
8 Jfr Taxell, Aktierdtt s. 41.



ens syfte, nimligen att hindra att inflytandet i bolaget kommer att ligga
hos for f4 personer.

For norsk och dansk ritts del har emellertid en annan 16sning f6rordats
i doktrinen, nimligen att ombudet skall ha sammanlagt s3 manga roster
som de enskilda aktieigarna kunde ha avgivit om de var for sig varit
personligen nirvarande forutom de egna rosterna.®

Nir ett ombud rostar pd olika sitt for olika aktieposter kan klausuler av typ
tjugoprocentsregeln valla komplikationer. Begransningen till egna och andras ak-
tier vilar pd forutsittningen att rostning sker pd samma sitt for alla aktier. Med
hiansyn till syftet med tjugoprocentsregeln dr det enligt min mening ldmpligt
att i sddant fall tillimpa regeln som om det fanns tvd skilda rostande. Det méste
vara tillrickligt att ingen kan rosta for eller mot ett pd stimman vickt forslag
med mer in 20 % av avgivna roster. Viljer man en annan 16sning blir det svért
att avgora vilka roster som skall reduceras.

D. »ANTAL ROSTANDE» VID FULLMAKTSROSTNING

Nir antalet rostande ir av betydelse — nimligen i vissa fall da sirskild
rostpluralitet erfordras — kan tvé alternativ tinkas d& det blir friga om
rostning genom ombud. Antingen att man riknar envar aktiedgare som
rostande eller att man betraktar vatje stimmodeltagare som rostande.

Den senare 16sningen innebdr — liksom ABL:s regel om ombud i sam-
band med tjugoprocentsregeln — att resultatet blir olika beroende pa om
aktiedgaren sjdlv dr ndrvarande eller om han léter sig foretradas av om-
bud.®* Ett sidant resultat torde ligga i linje med det skydd for de sma
aktieigarna som efterstrivas. En aktieigare skall inte genom insamlade
fullmakter kunna skaffa sig okat inflytande pd andra aktieigares bekost-
nad. Mycket synes alltsd tala for att rikna varje stimmobestkare som en
rostande, aven om han som ombud foretrider flera aktieigare.

Ledande kommentatorer forordar emellertid motsatt 16sning: varje ak-
tieigare bor riknas som rostande i dylika situationer.®® For denna regel
talar att komplikationer ej uppkommer om ombuden rostar pd olika sitt
for olika aktieigares rikning. Sddan splittrad rostning av ombud torde
dock vara sillsynt.

Den vedertagna regeln ir emellertid dverligsen den motsatta 16sningen

frimst dédrigenom att besoksfrekvensen pad stimman — som ju kan pa-
verkas av tillfilliga omstindigheter — aldrig kan bli avgorande for ut-
géngen.

% Marthinussen, Aksjeloven s. 243, Bo- ® Jfr Taxell a.a. s. 54 f.
rum, Stemmeretten s. 257, jfr Augdahl, * SWN s. 368, Rodhe, Aktiebolagsritt

Aksjeselskapet s. 313. s. 116; jfr NJA 1963 s. 431.
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E. JAVSREGLERNA

For att hindra att jivsreglerna kringgis miste man naturligtvis ocksd lata
dem omfatta ombud. Dels méste javiga rostande traffas av bestimmelserna
dven i egenskap av ombud, dels bor ombud for jiviga personer utestingas
fran rostning.®® Jiv enligt 117§ 1 st vid frdgor rorande avtal, rittegdng
etc. mellan personen ifrdga och bolaget samt vid avtal etc. med annan dar
personen #ger visentligt intresse i frigan triffar enligt vad som direkt
utsiges bagge dessa kategorier av ombud.

Javet for styrelseledamot och VD i ansvarsfrihetsfrdgan och vid revi-
sotsval, 2 st, anges ej omfatta ombud. I motiven forklaras dock att detta
jiv dven omfattar de nimnda personerna som ombud f6r andra aktie-
dgare.”* Rimligen bor jivsregeln i detta stycke dven triffa ombud for dessa
funktionirer som deltar i sadana beslut eller val.

Votering pd bolagsstimma sker, som ndmnts, icke sirdeles ofta. Detta
innebidr att man ganska sillan har anledning att p& stimma beakta jiv
enligt 117§ 2 st som ju endast avser deltagande i beslut. Sidant jiv
brukar sillan anmirkas i bolagsstimmoprotokollen; man ndjer sig med
att papeka att samtliga beslut var enhilliga.”®

D4 votering sker blir forhdllandena annorlunda. Roster som avges av
VD eller styrelseledamoter eller ombud for dessa méste franriknas och
detta anmirkas i protokollet. Om inte jivsregeln sittes ur spel genom
att alla stimmodeltagare dr jiviga bor man ddrfor tillse, att andra in
styrelseledamoter och VD foretrider fradnvarande aktiedgare for att vara
helt siker p4 att ett revisorsval skall kunna genomdrivas eller ett ansvars-
frihetsbeslut fattas.

Om aktieigarna blott Gverldter at dessa jiaviga personer att #fse om-
buden torde jivsregeln emellertid icke bli aktuell.

% Jfr Taxell, Aktieritt s. 63 f.
“ Motiv 1941 s. 493, jfr SWN s. 34I.
% Jfr exv. SWN s. 584.
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KAPITEL X

Splittringsforbudet

1. Inledning

I detta kapitel behandlas det s. k. splittringsforbudet, dvs. det f6rbud att
skilja rostritten fran dganderitten till aktien som anses gilla i bl. a. svensk
ratt. Efter en granskning av forbudets legala underlag diskuteras skilen
for ett sddant forbud. Ménga av dessa skdl dr timligen speciella. I de
flesta fall synes splittringsforbudet dock motiverat med hinsyn till rost-
rattsreglernas uppbyggnad.

Splittringsforbudet tycks i forsta hand avse separata Overldtelser av rost-
ratt. Det dar virt att undersoka huruvida man pd annat sitt kan uppni
en splittringseffekt. Man skulle kunna tinka sig mojligheten att gora en
rostritesfullmake odterkallelig eller att overfora den aktiepost som det
skall rostas for pd ndgon annan, si att denne blir legitimerad att rosta.
Gillande svensk ritts stdndpunkt torde vara, att dessa forfaranden strider
mot splittringsforbudet.

De nimnda metoderna granskas dock relativt utforligt med sikte pa en
diskussion de lege ferenda. Det visar sig att den odterkalleliga fullmakten
later sig bast forena med ABL:s system, medan overforing av aktie moter
storre legala hinder. Man kan emellertid formoda att hindren mot &ver-
foring av aktie i splittringssyfte icke 4r s sirdeles effektiva i praktiken.

2. Odelbarhetsprincip och splittringsférbud
A. ODELBARHETSPRINCIPENS RACKVIDD ENLIGT ABL

I en del aktiebolagslagar forekommer stadganden om aktiens odelbarhet:

ABL 3 § 3 st: Aktie vare mot bolaget odelbar.
AG 8 § 3 st: Die Aktien sind unteilbar.
FABL 5§ 2 st: Samtliga aktier skola lyda & lika belopp, och fir aktie icke delas.

En sddan rittsgrundsats upptrider i tysk rite redan fore 1884 4rs aktie-
bolagslagstiftning.' Regeln hade ursprungligen till syfte att forhindra till-

* Rings. 154,
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komsten av aktieandelar; sddana andelar hade medfért problem, bl a.
med hinsyn till rostratten:

. es solle ... verhindert werden, dass die einzelnen Aktieninhaber fiir sich
eine Zerlegung vornihmen; diese ... solle der Gesellschaft gegeniiber wirkungslos
sein. - - - Gedeiht die Mitgliedschaft ... auf mehrere Rechtsnachfolger, so miissen
diese sich uber einen Triger derselben vereinigen. - - - Das Grundkapital wird in
Aktien und nur in solche zerlegt. Aktienantheilsurkunden, selbst durch die Gesell-
schaft geschaffene, sind ... nichtig .. .2

Odelbarhetsprincipen fastslogs for svensk ritts del redan av Hagstro-
mer:

Ofvergir en aktieritt till flere personer, miste dessa genom en enda person
bevaka och utdfva sin ritt i bolaget. Aktieritten 4r nimligen med hinsigt till
bolaget odelbar, dvs. oaktadt den fordelning av aktieritten, som kan ega rum
emellan flere, tager bolaget icke befattning med mer 4n en person sdsom dess
innehafvare3

Principen lagfistes i 1895 4ars ABL och inflot darefter oférindrad i
ABL 1910 3§. Stadgandet kommenterades icke vid forarbetena till de
bida lagarna. I Séderstroms kommentar forklaras regeln innebéra, att man
icke kan fordra utdelning for eller pd bolagsstimma rosta {or exempelvis
1/2 aktie och ej heller i egenskap av #dgare till en sddan andel gora gil-
lande ndgon ritt mot bolaget eller i bolagets angeligenheter.*

Enligt den av Skarstedt utgivna kommentaren innebdr odelbarhetsprin-
cipen

. att ingen kan i eller mot bolaget gora gidilande rdtt for viss andel i aktie.”

Aven Koersner intar samma stindpunkt.® Men si sminingom intrider
en utvidgning av principen till att avse icke blott Alyvming av aktier i
mindre andelar utan dven splittring av aktier, vilket innebir att nigon
eller ndgra av de befogenheter som foljer av aktieinnehavet skiljs fran
de ovriga.” Ett praktiskt exempel hdrpa dr att rostritten tilligges nigon
annan in den som investerar sitt kapital i aktien och ur ekonomisk syn-
punkt dr deldgare. Till en borjan avsdgs av allt att doma blott att splitt-
ringssituationen skulle behandlas analogs med klyvningsfallet:

Wie der Aktiondr sein Anteilrecht nicht feilen kann, so kann er auch nicht

allgemeine Mitgliederrechte davon abspalten wie z. B. das Recht auf Auskunft,
das Stimmrecht u. dgl.®

% a.a. s 154f. ® s. 84, jfr dven Platou, Forelesninger 2
3. 210. s. 110 f.

* Soderstrom, Aktiebolag s. 122. " Jfr terminologin hos Olsson, Aktiefor-
® 5. 246, jfr s. 4. virvares ratt s. 40.

¥ Gadow s. 26, kursiverat hir.
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Hirifran 4r steget icke langt till att dven fora splittringsfallet under
lagregeln. Baumbach anfér silunda under rubriken Unteilbarbeit: »Ein-
zelne Ausfliisse der Mitgliedschaft, etwa das Stimmrecht, lassen sich nicht
abtrennen .. .»°

Denna utveckling har mahinda inspirerats av rittsfallet RGZ 132 s. 149, dir
en genom fullmakt verkstdlld Gverforing av rostritten i samband med ett aktie-

kop forklarades strida mot tvingande aktiebolagsrittsliga foreskrifter. Hanvisning
till odelbarhetsgrundsatsen saknas emellertid i domen.

I svensk doktrin torde benigenheten att 13ta odelbarhetsprincipen om-
fatta dven splittringsfallen forst komma till uttryck hos Karlgren. Med
hinvisning till det nedan refererade fallet NJA 1915 s. 590 — dir odel-
barhetsprincipen dock icke nimns — anfér Karlgren:

Aven i en annan mening ... ir aktie odelbar. En aktiedgare torde icke kunna
for all framtid och i alla avseenden 4 annan person Overldta sina formogenhets-
rittsliga ansprik i bolaget ... och likvdl kvarstd som deligare med bibehillen

réstratt och ovriga forvaltningsbefogenheter. Det méiste nimligen anses strida mot
aktiebolagslagens principer (hir hinvisas till 76§ 2 st i 1910 4rs lag, som inne-
héller bestimmelsen om #ganderittsforsikran), att en person, som icke har nigra
omedelbart ekonomiska intressen i bolaget, dger deltaga i handhavandet av dess
forvaltningsangeligenheter.10

Vid forarbetena till ABL tages denna synpunkt ad notam. Ur motiven
till 3 § 3 st kan citeras foljande:

Denna regel innebdr foérst och framst, att den andelsrdtt i bolaget som aktien
motsvarar icke kan med vetkan mot bolaget delas i andelar. ——— Regeln om akties
odelbarhet innebir dven att de i aktieritten ingdende olika rattigheterna i bo-
laget ... icke kunna skiljas fran aktieritten. Regeln hindrar dock icke, att Sver-
litelse kan dga rum av sirskilda ur aktieritten uppkomna ansprik ...11

B. KRITIK MOT SAMMANKOPPLINGEN SPLITTRINGSFORBUD-
ODELBARHETSPRINCIP

Lagberedningens stdndpunkt i motiven till ABL 3§ 3 st kritiseras av
David, som menar att det ir felaktigt att odelbarhetsprincipen 4beropas
som ett hinder mot att rostritt och dganderitt till aktie skiljs 4t:

Det synes imidlertid vanskeligt at forstaa, hvorledes Hensynet til Aktiens Udele-
lighed kan paaberaabes. At en Aktie ikke maa deles, vil sige, at den ikke maa
udstykkes paa flere Hender. Bestemmelsen er formentlig et Supplement til den

i samme § indeholdte Forskrift om, at Aktier kun maa udstedes i een Stgrrelse.
Udelelighedsprincipet synes ikke at kunne paaberaabes, hvor der ikke er Tale

s, 19. ™ Motiv 1941 s. 39 f., jfr Nial, Aktiebo-
¥ Stiftelseurkund s, 25 £, lagsritt s. 47, SWN s. 15.
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om at udstykke Aktien i flere Dele, men kun om — for kortere eller leengere
Tid — at adskille fra den samlede Aktieret enkelte af de Befgjelser, der hgrer
ind under Aktieretten.12

David hinvisar dven till att resonemanget haltar nir man kommer in
pé de ekonomiska befogenheter, som #r knutna till aktien. Hiar maste det
enligt motiven Overldtas till rittsvetenskap och rittstillimpning att av-
gora i vad médn och med vilken verkan overldtelse kan ske, som ej ir
totaloverlatelse.®

Som David triffande pdpekar, ifrdgasitter lagberedningen genom sin
ovan citerade utliggning av odelbarhetsprincipen mdjligheten att lita an-
nan dn den som dger aktien uppbira utdelning under lingre tid. En sddan
tveksamhet torde knappast vara befogad. I 220§ synes ABL ocksé utgé
fran att hinder icke moter mot att uppldta nyttjande- eller avkomstritt
till aktie. Avslutningsvis framhéller David:

Det maa igvrigt forekomme uheldigt ved Behandlingen af dette Spgrgsmaal
at henvise til Aktiens Udelelighed; det foreliggende Spgrgsmaal er et rent prak-

tisk, der bgr afggres ud fra praktiske Overvejelser og ikke ved Henvisning
til mer eller mindre omdisputable Principer.l4

Aven Olsson propagerar energiskt for »en differentiering av delnings-
begreppet» och vill ej hinfora forbudet mot splittring under den inled-
ningsvis anforda finska regeln.® Liksom bestimmelsen i den jimngamla
svenska lagen torde FABL 5§ 2 st avse forbud att klyva aktien i mindre
andelar.

Enligt min mening finns det anledning att reagera mot att s& skilda
regler sammanftres under en gemensam princip. Metoden att genom fot-
arbeten utstricka verkningsomradet for en regel som frin tidigare lag
intages oforindrad synes ocksd betinklig.’® I detta fall maste man dock
beakta, att splittringsforbudet redan tidigare torde ha varit gillande svensk
ratt.

Det torde vara obestridligt, att odelbarhet som »egenskap» hos aktien
ndrmast leder tankarna till ett klyvningsforbud, sirskilt som regeln i savil
svensk som tysk ritt framtrider som ett tilligg till regeln om vilket som
ir det minsta belopp en aktie fir lyda pd.l" Aven i materiellt avseende
kan regeln kritiseras; regeln om akties odelbarhet kan ju — sdvitt galler
splittring av aktieritten — inte tillimpas utan vittgdende undantag, be-
roende pa att sdvil befogenheten att uppbira vinstutdelning som vissa

% s, 222 not 15. *® Jfr Linden s. 259.
® Motiv 1941 s. 40 vid not 1. * Se not 12 samt Olsson, Aktieforvirvares
* Se not 12. ritt s. 25,

> Aktieforvitvares ritt s. 25, 41, jfr Tax-
ell, Aktieritt s, 32,
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andra ekonomiska rittigheter utan svarighet later sig avskiljas frén andra
befogenheter som dr knutna till en aktie.

Frigan om rostritten kan skiljas frén aktien och problemet om och i
vilken utstrickning ovriga ekonomiska befogenheter kan Gverldtas vinner
enligt min mening icke ndgot pd att behandlas tillsammans. Sporsmalet
huruvida ritten till vinstutdelning, mojligheten att deltaga i emission etc.
kan avskiljas frin aktien bor i stillet tagas upp i samband med bestim-
melserna om vinstutdelning, emission osv. Regeln om att rostratten inte
far skiljas frin aktieigarskapet i Svrigt har ett starkt samband med regler
som bygger pd och ger uttryck for att endast aktieigare har rostritt, ABL
114-115 §§."® Forsoket att hitta lagstod for ett splittringsforbud i 3 § ABL
ar siledes systematiskt olimpligt. Odelbarhetsprincipen bor som tidigare
inskrankas till att avse klyvningsforbudet.

Borum bygger regeln om att rostritten icke kan skiljas fran aktien pd
registreringsreglerna: endast den som ir registrerad far rosta och endast
dgaren fir registreras.’® Enligt min mening har regeln hir kommit i sitt
ritta sammanhang. Det bor dock observeras att Borums framstillning ej
torde 6verensstimma med gillande dansk rétt.”

Det kan anmirkas, att Borum inte hinvisar till den svenska odelbar-
hetsregeln men diremot till NASL, dir man klart skiljer p& delnings-
problemets bigge aspekter:

De enkelte rettigheter som er knyttet til en aksje, kan ikke skilles. Dette gjelder

dog ikke retten til utbytte eller andre utbetalinger og retten til 4 tegne aksjer
i henhold til beslutning om kapitalforhgyelse ved nytegning (30 § 4 st).

Man behandlar sdledes bara splittringsfallet. Klyvning anses emellertid
fortfarande forbjuden i norsk ritt; tidigare hade man en regel om odel-
barhet.** Vill man ha enkla och klara regler ir det emellertid icke nog
med att skilja pd klyvning och splittring. Som ovan anférts bor man ej
heller behandla splittringsreglerna vad betraffar rostritt och ekonomiska
befogenheter tillsammans. I amerikansk doktrin talas sdlunda om »the
policies against separating voting rights from stock ownership».?*

Betriffande instillningen till denna Overvdgande rittssystematiska friga kan
ndmnas att man i engelsk ratt visserligen behandlar odelbarhetsproblem och splitt-
ringsforbud tillsammans, men i gorligaste méan scker skilja frigorna at:

CA, Table A, Art. 7: ... the company shall not be bound by or be compelled
in any way to recognise ... any equitable, contingent, futute or partial interest
in any share or any interest in any fractional part of a shate or ... any other
rights in respect of any share except an absolute right to the entirety thereof
in the registered holder.

% Jfr Karlgren, Stiftelseurkund s. 26. 2 Marthinussen, Aksjeloven s. 122, Aug-
19 Stemmeretten s. 261. dahl, Aksjeselskapet s. 179.
® Jfr ovan s. 159 f. 2 Thomas s. 733.
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I fransk rdtt forekommer det att en odelbarhetsprincip anges omfatta sivil
klyvnings- som splittringsférbudet.?? Det hinder emellertid ocksé att man 4r noga
med att hilla reglerna isdr.24

3. Motiv £6r splittringsforbudet
A. DELAGARIDEN

Ett ofta framfort argument for ett forbud att skilja rostratten frin aktien
ar att rostratten med nodvandighet mdaste motsvaras av en kapitalinsats
i bolaget. Enbart deldgare skall 4 vara med och bestimma:

Endast den, som har det ekonomiska intresse i bolaget deligarskapet innebir,

bor dga utéva medbestimmanderitt i bolagets angeligenheter genom deltagande
i bolagsstimma.25

Om man ... kunde skilja férvaltningsbefogenheterna frin de direkt ekonomiska
rittigheterna, skulle nimligen inflytandet i bolaget kunna komma att ligga hos
personer utan eget intresse av bolagets framging eller dtminstone utan ett intresse
som motsvarar deras inflytande.?6

Une telle dissociation a toujours été considérée comme illicite parce qu’elle
altére la nature juridique et fausse le mécanisme légal des assembiées générales,
en permettant 2 des tiers non intéressés a la marche de l'affaire de voter.2?

Ett konsekvent fullféljande av deldgaridén medfor proportionalitet mel-
lan kapitalinsats och rostritt. Sidan #r ocksd huvudregeln i fransk rate.*®
Olsson menar emellertid att deligaridén ej forfuskas genom att aktier med
olika rostvirde forekommer. I den mén rostprivilegierade aktier utgives
sker detta nimligen avsiktligt.*® Hirmed avser Olsson mahinda, att bo-
laget har kontroll 6ver hur stor avvikelse frdn proportionaliteten som sker;
rostoverlatelse aktiedgare emellan skulle verka mera slumpvis.

Principen att endast deligare bor ha rostritt utesluter rostoverldtelse i
storre skala till personer som ej gjort nidgon kapitalinsats och dirfor ej
har ekonomiskt intresse i bolaget. Overldtelse av rostritt till personer som
redan dr aktiedgare eller har intresse i bolagets forvaltning péd grund av
kreditgivning till bolaget eller 1an till aktiedgare mot pant i aktier synes
ej omfattas av dylika overviganden. I sin form av allmidn och vag grund-
sats ger deligaridén — principen om samband mellan kapitalinsats och
forvaltningsmojlighet — ingen uppfattning om hur ldngt forbudet mot
rostoverlatelse behdver stricka sig.

# Ripert s. 533, 799 f. Stemmeretten s. 262, Linden s. 260, Bii-
* Houin s. 206, Glattfelder s. 198 med low s. 281.

not 1s. % Noirel s. 151.

% Motiv 1941 s. 488, 489. # Noirel s. 150, Ripert s. 553.

29

# Olsson, Aktieforvarvares ritt s. 41, jfr s. 41 f. not 107.

Karlgren, Stiftelseurkund s. 25 f., Borum,
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Vissa forfattare anfor i samband med denna princip, att man icke bor godtaga
ndgon splittringsmojlighet av hidnsyn till Gvriga aktieigare. Aktieigarna bor vara
skyddade mot att utomstiende intressen gor sig gillande i bolaget3 Endast om
man genom rostoverldtelsen avser att kringgd forvirvsbegransningar som aktierna
ir underkastade kan detta argument ha nigon sjilvstandig betydelse.3! Aktieigarna
kan ju sjilva frdn borjan bestimma i vilken utstrickning de vill tolerera aktie-
forvary av utomstiende.

B. SAMBANDET MED LEGITIMATIONSREGLERNA

Ett annat skdl mot overforingar av rostritten dr att sidana Overforingar
skulle gora det svirt att avgdra vem rostritten egentligen tillkom.** Detta
argument vilar emellertid pd forutsittningen att nuvarande regler for
namnaktieigares legitimation i huvudsak bibehdlles. Rostberittigad dr ju
den som infores i aktieboken efter formaliserad provning av att han ir
aktiedgare. Rostritten far inte utnyttjas om det visar sig att det icke dr
den verklige aktiedgaren som dr inford. Med nuvarande regler saknas sé-
lunda de tekniska forutsittningarna for en betryggande metod att skilja
aktieratt och rostritt at.

Nigon tvekan hirom behover icke rdda for svensk ritts del dd& ABL mycket
klart, sirskilt genom bestimmelsen om #dganderittsfossikran i 115 §, inskdrper att
endast den verklige dgaren #r rostberdttigad. Motsvarande kan sigas om norsk

och finsk ritt. I ovriga undersokta rattssystem finns det storre mojligheter till
overforing av rostritten.33

Hindret mot splittring 4r emellertid 1dngt ifrn odverstigligt; vid behov
kan lagstiftningen bereda annan in aktiedgare mojlighet att utdva rost-
rate. Ett exempel pd detta dr i svensk ritt regleringen av den testamenta-
riska nyttjanderitten i ABL 220 §.%*

C. NY FORVARVARES STALLNING

Ett annat skdl som brukar anforas dr att en rostrittsdverlatelse 1 varje
fall icke kan fa verkan gentemot ny aktieforvirvare. Det dr ju bara vissa
bestimda begrinsningar i aktiedgarens befogenheter — sésom hembuds-
skyldighet enligt ABL 70 § — som kan kvarstd efter en Gverlatelse. Andra
inskrinkningar i aktierdtten behover forvarvaren icke underkasta sig. Vore
splittring mojlig skulle i varje fall tvister mellan aktieforvirvare och tidi-

gare rostrittsforvirvare lite uppstd.*”

% Se nedan s. 210 ff.

Se nedan s. 244 f.
Olsson a. st.

% Biilow s. 281, Sindballe s. 221, Borum,
Stemmeretten s. 262 f.

% David s. 211.

# Qlsson, Aktieforvarvares ritt s. 42.

34

35
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Denna svarighet kan emellertid litt 1osas genom att man foreskriver
deposition under splittringstiden, liksom 220 § bestimmer i fall av testa-
mentatisk avkomstritt.

D.KRINGGAENDE AV LAG

Ett argument som med sirskild styrka trider fram i de svenska lagmotiven
ir den mojlighet till kringgéende av lagregler som rostrittsoverlatelse kan
oppna. Sirskild vikt synes tillmitas utlinningsforbudslagen av 1916.%¢
Detta argument torde icke vidga tungt, d& det lagtekniskt icke behover
bereda nagon storre svarighet att anpassa aktuell lagstiftning till en legal
splittringsmojlighet.

E. KOMPLIKATIONER OM SPLITTRING TILLATES

De primira hindren mot rostrittsoverlatelse dr sdlunda legitimationsreg-
lerna och reglerna om inforing i aktieboken. En #ndring hdrvidlag, som
gor det mojligt att arrangera sd att en person dger en aktie och en annan
rostar for den, dr givetvis tinkbar. Men detta skulle sjilvfallet komplicera
forfarandet vid forande av aktiebok.

Likasé borde en del av de lagregler som bygger pd rostrittens samband
med kapitalinsatsen, exempelvis vissa minoritetsskyddsregler, omredigeras
s att det icke &ppnas vigar att kringga dem.

Bland de komplicerande faktorerna kan likaledes nimnas forhallandet
till ny forvirvare: antingen fir depositionsbevis foretes vid inforing av
sarskild rostrittshavare i aktieboken eller maéste rostrittsforbehéllen bli
gillande ocksd mot tredje man. Annars kan en rostrittsoverldtelse allefor
enkelt sdttas ur spel. :

Likasd méste det dvervigas om man #r beredd att taga de konsekvenser
en splittringsmojlighet kan innebidra med avseende pi kontrollen &ver
aktiebolag. Tendenser att forstirka maktkoncentrationen i nidringslivet
kan tinkas bli foljden.*

4. Splittringsmetoder
Splittringsforbudet innebdr for rostritten i forsta hand ett forbud mot

direkt overlatelse av rostratt utan aktie och aktie utan rostritt. Det ar

3 Motiv 1941 s. 41, 674, SWN s. 106,
jfr Olsson a. a. s. 42 not 108.
# Rasting-Andersen s. 106.
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dock tinkbart att anvinda andra metoder for att dstadkomma att nagon
mera varaktigt utdvar rostratt for aktie som han inte dger. Den vanliga
rostfullmakten medfdr ju ej ndgon permanent splittring, eftersom den nir
som helst kan &terkallas. Man kan diskutera itminstone tvi alternativa
metoder f6r en mera definitiv rostrattsdverforing:

1. Odterkallelig ristfullmaks. Den som skall utdva rostritten erhiller
fullmakt av dgaren, som denne forpliktar sig att icke dterkalla.

2. Overforing av aktie pd annan in igaren. Aktien transporteras pa den
som skall utdva rostritten; denne kommer sdlunda att framsti som aktie-
dgare gentemot bolaget. Beroende pd syftena med overldtelsen kan man
anvinda termerna legitimationsoverldtelse eller bulvanskap. Gransen mel-
lan dessa foreteelser torde i praktiken icke vara sirdeles skarp.

A. OATERKALLELIG ROSTRATTSFULLMAKT?

a. Odterkallelig fullmakt i allmédnhet

Rostfullmakten anses liksom andra fullmakter nir som helst kunna ater-
kallas.®® En Gverforing av rostritten som satte ombudet i en sdkrare po-
sition skulle emellertid bli resultatet, om aktiedgaren avstod frin ritten
att nir som helst aterkalla rostningsuppdraget.

En diskussion av denna mojlighet forutsitter i sin tur ett stillnings-
tagande till den atminstone i tidigare doktrin livligt diskuterade frigan
om fullmakt 6verhuvudtaget kan goras odterkallelig.

AvtL:s regler hindrar av allt att doma icke oaterkallelighetsforbehall i
fullmakt. Ej heller torde numera den stdndpunkten hivdas, att fullmakten
enligt sitt begrepp 4r odterkallelig. Dock forhdller det sig si, att idén om
fullmaktens principiella aterkallelighet synes helt forhirskande i varje fall
bland svenska jurister. Denna uppfattning befordrar klarhet och enhetlig-
het i rattslivet.

En nirmare diskussion av de tillfillen d& réttsfiguren odterkallelig full-
makt trots allt férekommer eller antages forekomma utvisar att nigra
allmidnna grundsatser for dessa varierande situationer icke kan uppstillas
inom fullmaktsldrans ram. Rittsregler som ligger bakom det rittsforhal-
lande som klitts i fullmaktens form blir avgorande.®®

D4 den odterkalleliga fullmakten att rosta pd bolagsstimma behandlas
kommer salunda de aktiebolagsrittsliga reglerna i f6rgrunden.

* Jfr ovan s. 183. leliga fullmakten samt Roos, bigge med
% Se hirtill sarskilt Olsson, Den odterkal-  utforliga hinvisningar.
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b. Qaterkallelig rostfullmakt 1 nordisk ritt

Det kan till en borjan konstateras, att ett odterkallelighetsforbehall vid
rostningsuppdrag madste vara exklusiv: for att ha ndgon rimlig mening.
Det méste alltsd utestinga aktiedgaren frin att utse nytt ombud eller
sjlv upptrida och utdva sin rostritt.®® I sddana fall doljer fullmaktsfor-
hallandet i regel en Overlatelse av ndgon réttighet som tillkommer full-
maktsgivaren.*!

I vart fall bor man tydligen betrakta den odterkalleliga fullmakten som
en — eventuellt resolutivt villkorad — oOverlatelse av rostratten. Och
eftersom 3 § 3 st enligt vad som framgédr av forarbetena till ABL*? for-
bjuder sidan overlatelse skulle det silunda inte finnas négot uttymme f6r
den odterkalleliga rostfullmakten. Ett flertal forfattare framhaller ocksa,
att splittringsférbudet utesluter fullmakter av detta slag.*®

Det anfires dven rent praktiska oldgenheter som kan antas folja av att
odterkallelig rostfullmakt tillates. Nial menar att det skulle bli besvirligt
pd stimmorna om man var tvungen att ta hansyn till odterkallelighets-
forbehall; det dr enklare om A&terkallelighet ar regel, eftersom huvud-
mannens senaste viljeyttring d alltid kan tilliggas relevans.**

Mot detta kan anforas, att en regel att styrkt odterkallelighet giller
knappast innebdr s& mycket ytterligare komplikation att anvindningen av
odterkalleliga rostfullmakter enbart av detta skil 4r utesluten. I samman-
hanget antyder Nial farhdgor om att tvister om &terkalleligheten skulle
foranleda klanderprocesser om det fanns utrymme for odterkalleliga rost-
rattsfullmakeer. Sddana prognoser vilar pd ganska osikra grunder. Se
harom nedan i avsnittet om klanderreglerna.*®

I praktiken torde fullmaktshandlingar med forbehall om odterkallelig-
het sdllan forekomma i vart land. Diremot hinder det ibland att aktie-
agare som ett led i ett storre avtalskomplex odterkalleligen bemyndigar
viss person att utdva rostrdtt och forbinder sig att avge fullmakt till denne.
Den svenske juristens allminna skepsis mot odterkalleliga fullmakter
torde ligga bakom den valda konstruktionen. Dirtill kommer, att odter-
kalleligheten icke blir synlig f6r utomstdende. Ndgon reell skillnad i for-
hallandet mellan parterna jamfort med det fall d& odterkalleligheten ut-
tryckligen fastslds i fullmakeshandlingen #r det givetvis icke friga om.*®

“ Nial, Studier s. 24, Roos s. 328, jfr  Studier s. 25, Biilow s. 281, Taxell, Ak-

Thomas s. 737. tieritt s. 53.
# Roos a.a. s. 335 m. hdnv. *‘i Nial a. st.
* Jfr ovan s. 191 med not II. © 5. II: 262 ff.

“ Augdahl, Aksjeselskapet s. 179, 309, * Rooss. 327.
Olsson, Aktieforvirvares ratt s. 44, Nial,
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I Danmark torde rostfullmakter med oaterkallelighetsforbehdll ej vara
sa sillsynta. I dansk praxis foreligger tvd avgoranden dir dylika fullmakter
ar inblandade.

ba. Riittsfallet UR 1926 5. 1012

En grupp aktiedgare i ett rederibolag beslot att soka forsitta bolaget i likvida-
tion. Man begirde darfor i skrivelse till styrelsen att extra stimma skulle utlysas
for provning av likvidationsfrigan. Bland de aktieigare som undertecknat skrivel-
sen befann sig fru R, #dgare till en stdrre aktiepost. En av de ledande i aktiedgar-
gruppen, D, liat fru R skriva under en fullmakt fér honom att rosta for hennes
aktier pad den extra stimman och pd eventuella ytterligare stimmor dir likvida-
tionsfrigan skulle behandlas. Det angavs sirskilt att fullmakten var oiterkallelig.
Vid forsta stimman uppnaddes ej den aktieigarrepresentation som enligt bolags-
ordningen krivdes for beslut i likvidationsfrigan. Ny stimma utlystes dirfor i
enlighet med bolagsordningens bestimmelser.

Da fru R fore den andra stimman fick ett anbud att silja aktierna till gynn-
sam kurs, andrade hon &sikt och sokte aterkalla réstfullmakten hos D. Da detta
misslyckades befullmiktigade hon i stillet en annan aktieigare, J, att rdsta mot
likvidation. Dessutom meddelade hon stimmoordféranden om aterkallelsen och om
hur hon o6nskade rostritten utovad. For den hindelse D trots iterkallelsen skulle
bli erkind som ombud, meddelade hon D att hon krivde att han rdstade mot
likvidation.

Vid stimman infann sig nu de bigge ombuden och begirde fi utdva fru R:s
rosteatt: D for och J mot likvidationsbeslutet. Riaknades D som ombud skulle
likvidationsforslaget komma att g8 igenom medan i motsatt fall tillricklig majo-
ritet for likvidationsbeslut ej skulle uppnds. D godtogs som ombud pi grund av
den forst utfirdade odterkalleliga fullmakten.

J instimde direfter bolaget till @L och yrkade att likvidationsbeslutet och dir-
med sammanhingande beslut skulle ogiltigforklaras. Som grund hirfér anforde
han att fru R var berittigad att 4terkalla fullmakten och att D i varje fall varit
skyldig att folja hennes direktiv om rostning. Hiremot gjorde D gillande, att
fru R var bunden av sin odterkalleliga fullmakt, di det forelig en overens-
kommelse mellan aktieigarna, som forpliktade dem att verka for likvidationsbe-
slutet.

Efter att ha understrukit att fru R inte erhillit nigot vederlag for utfardandet
av den odterkalleliga fullmakten samt att dterkallelsen berott pd det gynnsamma
anbudet att silja aktierna konstaterar @L att fru R

»... ved Beslutningen om sin Stemmegivning og Fuldmagtsafgivelse til (D)
kun har forfulgt sine egne Interesser, og da det derhos drejer sig om en for
disse saa betydningsfuld Vedtagelse som Selskabets Likvidation, findes der under
de foreliggende Omstendigheder at maatte gives Sagsggeten Medhold i, at
Fru (R) har varet berettiget til at tilbagekalde Fuldmagten ... og tage ny Be-
stemmelse med Hensyn til sin Stemmeafgivning .. .»

Stimmobesluten upphivdes.

Domstolen har sokt tillimpa allminna grundsatser om nir fullmake
kan goras odterkallelig. Fullmakten maéste tydligen vara pa visst sitt kvali-
ficerad, nidmligen given i fullmiktigens eller tredje mans intresse. Vad
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denna allmdnt héllna grundsats egentligen innebdr dr svirt att precisera.
Fullmaktigens intresse av att genomdriva visst beslut — i rittsfallet lik-
vidationsbeslut — tycks i varje fall inte kvalificera fullmakten som oater-
kallelig. Allminna fullmaktsgrundsatser siges kriva ett annat intresse
hos den berittigade 4n just det att f& vara fullmiktig om ett odterkallelig-
hetsforbehall skall kunna genomdrivas.*?

Domstolen har i detta fall icke ansett sig kunna kvalificera fullmakten
som odterkallelig. Sirskilt 4r att mirka att det betonas i domen att nigot
vederlag for fullmaktens utfirdande icke utgdtt. Detta tyder pd att dom-
stolen ansett det vara av betydelse att fullmakten icke ingick i ett one-
tost avtalskomplex. Aktiebolagsrittsliga regler tycks inte ha inverkat pi
utgingen.

Borum omfattar tydligen den hir foretridda uppfattningen att aktie-
bolagsrittsliga Overvaganden skall komma till anvdndning; den ifriga-
varande domens

resultat, at den som uigenkaldelig betegnede fuldmagt alligevel kunne gen-
kaldes, er godt nok, men begrundelsen slar ikke til og viser, at man ikke til-

streekkelig har gjort sig problemet klart.48

Enligt min mening 4r resonemanget i domen ur formell synpunkt oan-
tastligt. Den forsta frigan man har stillt sig dr, huruvida en sddan situa-
tion foreligger, att odterkalleligheten bor tilliggas verkan. Besvaras denna
friga jakande blir nista sporsmal, om resultatet blir annorlunda for att
man har att gtra med en rostritesfullmakt. Sedan domstolen jakande be-
svarat frigan huruvida terkallelsemojlighet foreligger, har den icke ansett
sig ha haft anledning att g in pd problemet huruvida just rostfullmake
kan goras odterkallelig.*

Man kan silunda icke utgd frin att utgingen hade blivit en annan om

den uigenkaldelige Fuldmagt var blevet givet i Fuldmegtigens Interesse som
Led i en Kontrakt mellem ham og Aktionaeren.5?

Sindballe anser, att domen icke tillrackligt starkt understrukit regeln
att rostfullmakten alltid dr dterkallelig. En sddan regel

ma3, ligesom regelen om, at stemmeret ikke kan overfgres sarskilt, som be-
grundet i hensynet til de andre aktioneerer anses indeholdt i vedtaegterne,

* Jfr Bergendal, Aktiebolagets forfatt- * Jfr Biilow s. 279, Gomard, Aktiesel-

ning s. 102. skabsret s. 171 f.

% Stemmeretten s. 261. % David s. 219, Olsson, Aktieforvirvares
rdtt s. 44 f. not 116 a.
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og for si vidt angir beslutninger, der ifglge A.L. skal fattes eller kun kan
fattes af generalforsamlingen, m4 regelen vere praeceptiv.5!

Det tycks mig ganska betinkligt att pi detta sitt tolka in en regel
i bolagsordningen. Motiveringen #r inte heller sirskilt 6vertygande. Det
ir nimligen knappast befogat att vid 4tgirder med en aktiedgares rostritt
ta sirskild hinsyn till medaktieigarna.”® Antagandet om en tvingande
regel 4r alltsd synnerligen 16st grundat.

Enligt min mening framgir av domen endast att odterkallelighetsfor-
behall i en viss situation saknar giltighet. Starka skil talar for att den valda
losningen ir den mest dndamalsenliga ur aktiebolagsrittslig synpunkt.
Den enskilde aktieigaren bor i sidant fall skyddas; det vore icke rimligt
om fullmakter som uppsamlades bland aktieigarna pd frivillig bas skulle
vara odterkalleliga blott darfor att forbehall dirom intagits i fullmakterna.
Det behover inte nodvindigtvis vara ndgon sirskilt betydelsefull ekono-
misk friga — sisom likvidation — som skall behandlas pi den instun-
dande stimman, for att man skall kunna tillimpa den allmint accepterade
huvudregeln att fullmakt att rosta pd stimman ndr som helst kan &ter-
kallas;?® en passus i domskilen kan méjligen tyda pd motsatsen.

Ytterligare en principiellt betydelsefull fraga berdres i réttsfallet, nim-
ligen om man i ett odterkalleligt réstningsuppdrag kan gora sina direktiv
gillande gentemot ombudet. Kiranden anférde ju i andra hand att fru
R:s beslut om rostrittsutdvningen dock var bindande f6r ombudet. Ovan
har konstaterats, att direktiv av fullmaktsgivaren av praktiska skil icke
bor tas i beaktande pd stimman;® i dn hogre grad bor detta gilla i en
situation ddr oaterkallelighet tilldgges verkan. Kan fullmaktsgivaren ge-
nomfdra sina intentioner dr ju odterkalleligheten i det nirmaste menings-
16s.

bb. Rirtsfallet UR 1963 5. 111

En byggmistare, O, som #gde nira nog samtliga aktier i ett byggnadsaktiebolag,
ledde personligen ett av bolaget igingsatt bygge. Efterhand kom O i ekonomiska
svarigheter och hade bl.a. svirt att betala arbetsléner. Leverantdrer och hant-
verkare vid bygget beslot att fortsitta detta och erhdll som sikerhet for sina
fordringar hos byggmistaren pantritt i byggnadsaktiebolagets aktier. De begirde
dessutom att f3 utva rostritten for dessa aktier.

Detta ville O ursprungligen icke gd med pd. Forhandlingar mellan de in-
blandade ledde emellertid till en kompromiss: O gav odterkallelig rostrattsfull-
makt 4t en tredje man, namligen den bank, i vilken samtliga lin med anknyt-
ning till byggnadsforetaget var placerade. P4 grundval av bankens roster valdes
ny styrelse i bolaget.

s, 231, # Se ovan s. 183.
* Jfr nedan s. 203, 300f. * Al st
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Sedermera gick O i konkurs. Byggnadsforetaget slutfordes, men d& det blev
dyrare dn berdknat hade de entreprendrer som firdigstillt bygget fortfarande be-
tydande fordringar hos O som ej blivit tickta. Banklinen hade i vederborlig
ordning avvecklats.

O vickte nu talan med begiran att fullmakten antingen skulle upphora att
gilla eller att banken skulle forpliktas rosta i enlighet med O:s instruktioner.
Till grund hirfor anférde O, att fullmakten i varje fall nu kunde A&terkallas,
da alla ekonomiska mellanhavanden med banken var avslutade och banken ej
langre hade nigot intresse av fullmakten. Vidare anférde han, att rostfullmakt
i princip icke kan goras odterkallelig pA grund av regeln att rostritt ej kan Over-
ltas sdrskilt. En sddan &verldtelse skulle dessutom utgora ett angrepp pd den klau-
sul i bolagsordningen som gav aktiedgarna forkopsritt till bolagets aktier.

Banken bestred yrkandet och anférde bl a. att banken fatt rostritten i bagge
parternas intresse och att pantsittningen av aktierna och fullmakten hingde sam-
man och fullmakten darfor icke kunde upphora att gilla sd linge pantsittningen
bestod.

Dessutom upplystes, att panthavarnas fordran uppgick till 1/2 miljon kronor
och att man genom forvaltning av fastigheten sokte fi tdickning hirfor, att for-
saljning hittills icke visat sig kunna ge full tickning for tillgodohavandena samt
att en realisation av aktierna hade framstitt som mindre limplig.

L anforde i dom, att eftersom fullmakten hingde samman med pantsittningen
av aktierna och banken inte hade ndgot sjalvstandigt intresse i rOstrattsutovningen
var fullmakten att bedéma som odterkallelig tills panthavarna fatt tickning for
sina fordringar. Kédrandens talan ogillades.

I HgjR anforde kiranden dessutom att forutsittningarna for fullmaktens av-
givande var felaktiga och odterkallelighetsforbehdllet darfor ej bindande. Aven
i denna instans cogillades talan. Av sirskilt intresse dar hir domstolens stillnings-
tagande till de aktiebolagsrattsliga argument som anfordes frin kirandesidan:

»Bestemmelsen om fuldmagtens uigenkaldelighed findes ej heller at kunne til-
sideszttes som stridende mod aktieselskabsrettens grundsztninger, hvorved be-
merkes, at fuldmagten havde tilknytning til pantsetningen af de pagaldende
aktier og mé anses rimelig begrundet i hensynet til beskyttelse af panthaverne,
der havde pitaget sig ferdigggrelsen af byggeriet, medens der, da appellanten
ejede praktisk talt hele aktiekapitalen, ikke ggr sig noget modstiende hensyn
til aktionerintreresser geldende. Idet bestemmelserne i selskabets vedtegter
om indskrenkning i omsatteligheden af aktierne ma forstds som sigtende til
beskyttelse af andre aktionzrers interesser, findes disse bestemmelser som fglge
af det foran bemarkede at veere uden betydning for sagens afggrelse.»

Spleth — som sjilv domde i mélet — #r angeligen att pdpeka, att
avgorandet har ett begrinsat prejudikatvirde. Han framhaller, att man i
domen lagt sarskild vikt vid detta bolags speciella forhéllanden utan att
ta stillning till det generellt limpliga i en regel att oaterkalleliga rost-
fullmakter i forening med pantsittning av aktier skall godtagas.”

% 5. 61.
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Gomard anser emellertid, att domen bor kunna tas till intike f6r upp-
fattningen, att ett odterkalleligt bemyndigande att utSva rOstritt pd pant-
satta aktier i regel #dr giltigt.’® Andra forfattare har emellertid pépekat,
att man svérligen torde kunna draga s vittgdende slutsatser av domen.”

De speciella omstindigheter som kan antagas begrinsa domens rickvidd
torde dels hinfora sig till pantsittningssituationen (1) dels till aktiefor-
delningen i bolaget (2).

I. Det ligger i oppen dag, att panthavarnas mojligheter att genom
bolagets fastighetsforvaltning s& sméaningom fi tickning for sina ford-
ringar vasentligt skulle forringas om O 4terfick sin rostrattsdominans.
Det papekas sirskilt, att andra alternativ att fa tickning for fordringarna
har provats, men befunnits otillfredsstdllande.

2. Man behover icke ta hdnsyn till andra aktieigare pd grund av
aktieinnehavets fordelning — bolaget 4r ju i realiteten ett enmansbolag.”®

Jag har for ovrigt svart att inse varfor man skulle behova ta hinsyn
till ovriga aktiedgares intressen i sddana fall. Detta torde inte vara strangt
nodvindigt ens om losningsforbehdll har upptagits i bolagsordningen. Sa-
dana bestimmelser avser ju att hindra utomstdende intressenters wktie-
forviry. Detta triffar inte situationer dir aktierna och rostritten anvindes
som sikerhet.

I fall d& omstindigheterna klart utvisar, att det huvudsakliga syftet med
rostningsarrangemanget ir att kringgd en forkops- eller hembudsklausul
miste man dock ta hdnsyn till andra aktiedgare. Jfr hirtill réctsfallet
UfR 1960 s. 304.

Nir oaterkallelig fullmakt utfirdas i samband med pantsittning blir det
i praktiken minoritetsaktiedgarna som fdr finna sig i att ledningen av
bolaget mer eller mindre tillfilligt 6vergdr i andra hinder. Harvid synes
minoriteten fi ndja sig med vanliga minoritetsskyddsregler. Om majori-
tetsinfiytandet fir en dndrad inriktning stdr ju forsiljningsvigen 6ppen for
ovriga aktieigare. Mot blotta forindringar i kontrollen 6ver aktiebolaget
kan minoriteten rimligtvis icke beskyddas.

Vidare framhaller Spleth att man ej bor gdra nagon skillnad mellan det
fall da rostratten — vilket torde vara det normala — utbvas av pant-
havaren och situationer nidr — som i detta fall — neutral instans tillagges
rostritten.” Till denna &sike vill jag gdrna ansluta mig.

% Aktieselskabsret s. 168 f. * Spleth s. 61, Marthinussen a.a. s. 369,
" Marthinussen Anm. s. 369f., Borum, Borum a.a.s. 99.
Stemmerets-aftaler s. 98 f. ® Spleth a.st; annan &sikt Borum, Stem-

merets-aftaler s. 98.
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c. Komparativ utblick

ca. Amerikansk ritt

Med utgingspunkt i Common Law har man i England och USA sedan
lange hidvdat, att fullmake skall kunna goras odterkallelig om den upp-
bares av ett inttesse hos fullmiktigen.®

A power of attorney may become irrevocable whenever the object is to create

an interest; and this is so even if it is not stated in the instrument itself to
be irrevocable.61

Nir denna vaga princip anvindes pd rostrittsfullmakter dr det inte att
undra pd att praxis blir ymnig och skiftande.®* Mycket storre klarhet
kan man vil knappast uppnd genom att ersitta formeln »power coupled
with an interest> med uttrycket » power given as security».® Overgéngen
till ett betraktelsesitt dir fullmaktens betydelse som sakerhet understrykes
synes dock innebira ett framsteg.

Vad rostrittsfullmakterna betriffar brukar de allmédnna larorna om
odterkallelig fullmakt ges en sdrskild uttydning. I anslutning till de tanke-
gingar som ligger bakom vad som hir ovan kallats deligaridén, menar
man, att rostritt skall kunna utdvas pd grund av oaterkallelig fullmake
av personer som har samma intresse i bolaget som en aktiedgare.

Where the proxyholder’s interest is to some degree proprietary (as contrasted
with that of a mere agent), a proxy stated to be irrevocable will be so adjudged.6¢

Reglerna om oaterkallelig fullmakt tillimpas i en forbluffande hog ut-
strackning pd rostrattsavtal. En tendens i amerikansk praxis synes exv.
vara, att rostritesfullmakter bedémes som odterkalleliga fastin detta icke
stadgas uttryckligen i fullmakten.® Verkningarna av ett konsortialavtal
kan bestimmas med utgingspunkt frin de grundsatser som giller om
oédterkallelig fullmakt.

S4 skedde exempelvis i fallet Abercrombie v. Davies.

Mellan majoriteten aktiedgare i ett bolag hade traffats ett avtal varigenom de
gemensamt Overforde rostratten till ombud genom odterkallelig fullmakt. Dessa
ombud var samtidigt bolagets styrelseledamoter. Ombuden skulle utéva rostritten
i enlighet med de beslut varom sju av de 4tta avtalsparterna forenade sig. Nir
en part overtridde avtalet blev den avgorande frigan huruvida fullmakterna i friga
verkligen motsvarade kraven pd odterkalleliga fullmakter: »Certainly each party

had much more than a mere agent’s interest in the voting of the stock».

% Roos s. 342 m. hinv. % Hornstein 1 s. 427 vid not 76, jfr Tho-
® Thomas s. 739. mas s. 738.
® O'Neal 1 5. 319 ff. % Se ovan vid not 61, O'Neal 1 s. 318,

83

Restatement 138 §, Chayes s. 1542 not  Chayess. 1534 f.
46, Thomas s. 747 not 67. Jfr O’'Neal 1
s. 323 med not 55.
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Det kan ifrigasittas om icke andra synpunkter hade bort anldggas:

»Isn’t the argument over irrevocability, then, really concerned with the pro-
priety of enforcing the voting arrangement? And shouldn’t this last question
be determined by examining the effects which the agreement will have on all
parties concerned with the corporation.»%6

Dessa frigor kommer att berdras i ett avsnitt om grinsdragningen mellan
rostrattsoverforings- och rostrittsbindningsproblemen. 67

En markant tendens ir att fullmakter som har samband med ekono-
miska bidrag till bolaget godtages. Detta avspeglar den ovan antydda upp-
fattningen att en fullmakt skall innefatta ett slags sikerhet for fullmik-
tigen for att kunna bedomas som oéterkallelig.®®

Resultatet av att domstolarna limnats att avgora frigor om rostrétts-
overforing enligt allminna och vaga grundsatser om fullmakt kan knap-
past anses tillfredsstillande — en svaroverskddlig och motsigelsefull
praxis har blivit foljden. Man kan svérligen hoppas pd klara riktlinjer
sd linge man icke anligger olika synpunkter beroende pa det rittsomrade
dir den odterkalleliga fullmakten blir aktuell.®” Det gir emellertid att
komma till ritta med problemen om man i lag reglerar nir just rostritts-
fullmakt kan goras odterkallelig.

If regulation of irrevocable proxies is left solely to the courts the confusion
which surrounds »powers coupled with an interest» will continue, perhaps en-
couraging the courts to disregard entirely the principles of the doctrine. The
legislatures should comprehensively express the policies behind revocability and

irrevocability of proxies and set out the most common and important situations
in which irrevocable proxies are properly used.™

Denna I6sning har man ocksd valt i varje fall i en stat, nimligen New
York.

I New York Steck Corporation Law 47 a§ stadgas att en fullmakt dr odter-
kallelig om den innehaves av
a. en panthavare med giltig pantritt
b. en person som triffat giltig Sverenskommelse att senare férvirva aktier
c. fordringsigare hos bolaget, dock ej banker, om fullmakten givits i samband
med att krediten utstrickts eller forlingts
d. anstdlld hos bolaget om bestimmelse hirom inryckts i tjansteavtal eller nigon
som hdr namnda personer satter 1 sitt stille.

S4 snart den kvalificerade situationen ej lingre foreligger upphor fullmakten
att vara odterkallelig.”!

cb. Kontinental ritt

For tysk ritts del blir den odterkalleliga fullmakten icke aktuell i aktie-
bolag. Representationen vid stimman sker ju hir i regel pd grundval av

% Baker-Cary s. 271. ™ Thomas s. 753.
% Nedan s. 405 ff. ™ Jfr Brand s. 77f., O'Neal 1 s. 3251,
% Baker—Cary a. st. m. hinv. Hornstein 1 s. 427 f., Baker-Cary s. 270 f.

® Jfr Roos s. 343.
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legitimationsoverlatelse. Harigenom kan man litt uppnd en definitiv dver-
foring av rostratten. Odterkallelig rostratesfullmake kan emellertid dyka
upp i andra typer av bolag.

En odterkallelig fullmaket att utdva rostritten f6r en andel i ett handels-
bolag forklarades silunda ogiltig av BGH i dom 10.11.1951, NJW 1952
s. 178:

Die Verwaltungsrechte sind vielmehr mit dem Gesellschafteranteil notwendig
verbunden und konnen von ihm nicht losgeldst und selbstindig iibertragen wer-
den. --- Es kann daher die Vereinbarung der Parteien, soweit sie die Erteilung

einer unwiderruflichen Stimmrechtsvollmacht unter gleichzeitigem Stimmrechts-
verzicht zum Gegenstand hat, nicht als wirksam angesehen werden.

I visttysk ritspraxis tillimpar man sdlunda rostrittsregler och icke all-
minna fullmakesbestimmelser pd rostrittsfullmakeer. Det bor emellertid
tillaggas att odterkallelig fullmake i tysk rite riknas som i princip tillaten,
BGB 168 §. I schweizisk ritt, dir fullmaktsreglerna forbjuder odterkallelig
fullmake, anvinder man dessa regler dven pd rostrittsfullmake.™ Hir be-
hover man inte uppstalla specialregler for att nd onskat resultat.

Andra regler aktualiseras i fransk och belgisk ritt. I Frankrike och
Belgien ligger idén om rostrittens frihet bakom de regler som appliceras
pa odterkalleliga rostrattsfullmakter. Det bor noteras, att det icke dr friga
om att tilldimpa allminna fullmakesregler, utan det #r principerna for
rostrittens utdvning som bestimmer stindpunkten.

Detta framgér exempelvis av ett belgiskt rittsfall:

§ 1938 IV 5. 17, Cour de cassation belge 13.1.1938.

En aktiedgare deponerade aktier i ett bolag hos en med bolaget lierad bank.
Denna fick odterkallelig fullmakt att foretrdda aktiedgaren pd bolagsstimma och
ddrvid utova rostratt. Depositionen och fullmaktsforhéllandet skulle fortgd till
dess 6 ménader forflutit efter den emission som bolaget samma 4r skulle fore-
taga. Vid denna tidpunkt skulle aktierna aterlimnas till deponenten mot att han

gildade sina skulder till banken och bolaget. Med hinsyn till avtalets begrinsade
giltighetstid fann domstolen ej anledning att forklara det ogiltigt.

I detta fall har man salunda ansett sig kunna godtaga en odterkallelig
rostfullmake pd grund av fullmakesforhallandets kortfristiga karaktir.™
Bakom avtalet ligger ekonomiska mellanhavanden mellan parterna som
motiverar depositionen och oaterkallelighetsforbehdllet.™ Om dessa mel-
lanhavanden icke regleras pd avtalat sitt kan depositionen och fullmakts-
forhéllandet bestd for ling tid framit. Denna synpunkt har av allt att
doma icke tillagts ndgon storre vikt vid bedomningen av rittsfrigan.

" Patry, Accords s. 123.
" Tuncs. 134.
™ Jfr Coppens s. 257.
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I domen framhélles emellertid:

... le mandat irrévocable stipulé dans une convention synallagmatique n’est
pas contraire a la loi ...

Det ricker sdlunda icke med att odterkalleligheten ir kortfristig, den
miste tydligen ocksd vara kvalificerad genom att ingd i ett avtal som
innebir omsesidigt utbyte av prestationer.

Fransk praxis torde intaga en stringare stdindpunkt.” Odterkalleliga full-
makter begrinsar den fria rostrittsutdovningen och dr darfor i regel ogil-
tiga. Att oaterkalleliga fullmakter icke finner nad infor franska domstolar
framgar av foljande rittsfall:

S 1938 II 5. 124, Tribunal commercial de la Seine 11.1.1938.

Domstolen hade hir bl. a. att bedoma ett arrangemang dir en aktiedgare G for-
pliktade sig att efter en lingre tids forlopp forsilja sina aktier till en person
M och att under mellantiden lata sin rostratt utovas av R med stod av odterkallelig

fullmakt. Arrangemanget forklarades ogiltigt med hdnvisning till den franska lag
som forbjéd avtal som inskrinkte rostrittens frihet.76

d. Sammanfattande synpunkter
da. Bor odterkallelig ristfullmakt tilldtas?

Odterkallelig rostfullmake méste bedomas enlige gillande rostrattsregler
och icke efter nigra allminna grundsatser om oaterkallelig fullmakt. Det
ir di att mirka, att odterkallelig rostrittsfullmake innebdr att rOstritten
definitivt skiljs frdn aktien. Detta strider mot splittringsforbudet. Alltsd
ar odterkallelig rostfullmake icke tillaten enligt svensk ritt.

Det ir emellertid icke sikert att denna losning dr den limpligaste.
Man kan diskutera huruvida splittringsforbudet verkligen dr motiverat i
fall dir odterkalleliga fullmakter anvindes. Visserligen foreligger risk for
kringgdende av viktiga bestimmelser, exempelvis utlinningsklausuler i
bolagsordning. S&dana situationer dr dock relativt speciella och litta att
lagtekniskt rdda bot pa.

De skil som anfores mot rostrittsoverlatelse pd grund av rostrittsreg-
lernas konstruktion ar emellertid inte tillimpliga pd oaterkallelig full-
makt. Aven om fullmakten skulle rdka vara odterkallelig @r det den i
aktieboken inforde aktieigaren som dr legitimerad att utova rOstratt.
Nigra regeltekniska komplikationer uppkommer inte.

Den huvudsakliga motiveringen for splittringsforbudet dr att rostritten
méste vara forbunden med ekonomiskt intresse i bolaget: »... sound
voting practice follows the self-interest of ownership ...»™ Det blir alltsd
frimst deligaridén™ som medfor att den odterkalleliga fullmakten méste
® Jfr nedan s. 288f.

“ Thomas s. 734.
Se ovan s. 194f.

" Freyria s. 424, Tunc s. 134, Hamel-
Lagarde s. 656 samt S 1938 IV s. 17,

noten. w
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underkinnas. I ménga fall kan man ocksd ansluta sig till detta synsitt.
En insamling av odterkalleliga rostrattsfullmakter till en kontrollgrupp
skulle ju exempelvis pa ett avgorande sitt rucka pd principen att den som
har satt in pengar ocksd skall utova den motsvarande bestimmanderitten.

Men i andra situationer kan fullmiktigen vara en person som verkligen
gor betydande ekonomiska insatser i ett aktiebolag utan att f6r den skull
dga aktier i bolaget. I sddant fall kan deligaridén knappast anforas mot
att den sdlunda engagerade personen ocksd utovar rostratt. Och ddrmed
har ocksd grunden for splittringsférbudet i detta fall underminerats. Man
skulle sdlunda kunnna tinka sig att for bestimda typer av undantagsfall
medge odterkallelig rostfullmakt, giltig s& linge en sddan ekonomisk situa-
tion som den skisserade fortfarande bestod.

Exempel pa dylika 16sningar har tidigare anforts. Av sdrskilt intresse
ar i detta sammanhang lagstiftningen i New York samt réttsfallen UfR
1963 s. 111 och S 1938 IV s. 17. I det senare fallet dr icke si mycket
domens motivering intressant som fastmera dess utfall.

Emot en sddan sirreglering kan olika synpunkter anféras. Man kan
hivda att en splittringsregel kan komma att anvindas for att dstadkomma
en okad koncentration av kontrollen &ver aktiebolagen:

Mais si l'on admettait dans ces cas une exception au principe, ne serait-il

pas facile de simuler des avances sur titres ou méme les encourager, au point
que les concentrations seraient aisées et, cette fois, légales? Nous le craignons.”™

Det ar givetvis vanskligt att forscka sig pd dylika prognoser om vad
som skulle hinda om en viss regel infordes i ett visst rittssystem. Man
maste beakta ett mycket stort antal faktorer som kan tinkas inverka med
olika styrka och med olika riktning. Om man i detta fall betinker, att
koncentrationstendenserna dr mest utmirkande for de stora bolagen och
att kraven péd korrekta handlingsmonster av skilda skil torde vara storst
i dessa foretag, forefaller simulerade rittshandlingar i koncentrationssyfte
mindre troliga. Dylika forfaranden kan snarare tinkas upptrada i slutna
bolag som medel for att etablera ett 6nskat kontrollmonster.

Slutligen kan man naturligtvis friga sig, om det verkligen 4r nod-
vandigt att godta en splittringsméjlighet i undantagssituationer. Kan inte
parternas onskemal i de aktuella fallen lika vil tillgodoses pd andra vigar
in just genom odterkallelig rostrittsfullmake? Frigan kommer att dis-
kuteras i foljande kapitel.

db. Vilka regler bir gilla?

Om man nu godtar en odterkallelig rostrittsfullmakt uppkommer genast
frégan vilka regler som kan vara att tillimpa pd en sddan ritesfigur. Med

® Tuncs. 134.
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stod av vad som hittills anforts kan vissa riktlinjer for sddana regler
skisseras. Grundliggande torde vara att odterkalleligheten dr exklusiv, dvs.
fullmaktsgivaren kan icke genom egen rostning, egna direktiv eller annat
ombud asidositta den som utrustats med den oéterkalleliga fullmakten.

Vidare tycks mig den i amerikansk rittspraxis observerade tendensen
att icke kriva uttryckliga odterkallelighetsforbehdll i fullmakterna ganska
betinklig. En tydlig klausul om oéterkallelighet méste enligt min mening
vara for handen.® Klart synes det ocksd vara, att fullmakten méste be-
traktas som ogiltig i de situationer d rostrittsoverforingen sker i uppen-
bart syfte att kringga bestimmelser i lag och bolagsordning.

En regel som tilliter odterkallelig rostfullmake i vissa fall bor innehélla
vil preciserade rekvisit samt stadga att odterkalleligheten utsldckes nir
rekvisiten ej lingre #dr forhanden. Jamfor hirtill regeln i New Yorks
bolagslag. En sidan bestimmelse skulle dock innebira komplikationer
med hinsyn till vissa andra regler i aktiebolagsritten.

Vad tidsbegrinsningen for rostritesfullmakt i 120 § ABL betriffar kan
man naturligtvis undantaga odterkalleliga fullmakter frén tillimpningen
av denna regel. Man kan ocksi tinka sig att i linje med nuvarande
praxis — lita fullmaktsgivaren i sirskilt avtal odterkalleligen forplikta sig
att utge fullmakt samt vid behov fornya densamma sd linge odterkallelig-
hetsforbehéllet giller.

Ett problem #r hur en rstrittsoverforing genom ofterkallelig fullmake
skall kunna goras effektiv mot ny forvirvare av aktien. En sadan in-
skrinkning i rostritten kan ju enligt ABL icke ens dberopas mot en aktie-
forvirvare som kinner till forbehallet. Man kan hir overviga att kriva
deposition av aktierna for att godkidnna forbehdllet eller foreskriva att
aktierna skall Gvergd i fullmiktigens besittning.

Slutligen uppkommer frégan om ett beslut dir aktieigare tillatits rOsta
trots att han utfirdat odterkallelig fullmakt skall kunna klandras enligt
ABL 138 §. Det synes klart att s& bor kunna ske: det ar ju meningen att
fullmiktigen skall vara berittigad att rosta framfor dgaren. Risken for
klandertvister torde bl a. vara avhingig av hur noga en eventuell ritts-
regel preciserar de tillfillen d& fullmakten ir tilliten.

B. OVERFORING AV AKTIE

a. Fragestillningen

Ett tinkbart sitt att Overfora rostritten dr att transportera aktien pé den
som avses rOsta; denne kan direfter 14ta sig inregistreras som #gare till

8 Jfr BGB 168 §, Roos s. 345.
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aktien. Hirigenom skulle man kanske ej behdva komma i konflikt med
splittringsforbudet — formellt tillkommer ju aktie och rostritt samma
person. I praktiken betyder en sidan ldsning att man uppger splittrings-
forbudet:

En anerkjennelse av slike overdragelser ... betyr jo bare 4 godta den szrskilte
overdragelse av stemmeretten ved en omgiende bevegelse.8!

I detta avsnitt skall undersokas i vilka situationer en registrering i be-
horig ordning ej medfor rostritt. Dirmed fir man ocksd svar pd frdgan,
huruvida forfarandet att transportera aktie p4 annan ir anvandbart ocksd
i fall dir enbart rostritten avses bli 6verford.

Inledningsvis forsoker jag ge en kort overblick 6ver instillningen till
detta problem i hir beaktad utlindsk aktiebolagsratt. Hérefter fOljer en
oversikt over frigans behandling i nordisk doktrin. Det visar sig att de
notdiska forfattare som behandlat imnet uppfattar problemstdllningen pa
ett annat sitt an det nyss angivna. Utgdngspunkten ér i stallet att endast
verklig dgare har rostritt; alltsd giller det att avgdra »nir dganderitt skall
anses foreligga och nir blott skeniganderitt ir forhanden».®

Granskningen av diskussionen i doktrinen for oss emellertid knappast
nirmare problemets losning. Det visar sig darfér limpligare att soka
komma fram till klara riktlinjer utifrin den ovan angivna fragestall-
ningen: att det giller att faststilla nir registrering icke medfor rostritt.
Lag, forarbeten och praxis diskuteras frin denna utgdngspunkt.

Sedan gillande rittsregler i gorligaste mdn preciserats soker jag slut-
ligen ge négra synpunkter pa deras effektivitet.

b. Komparativ versikt

I dansk och fransk ritt 4r den valda frigestillningen knappast aktuell.
Som ovan konstaterats dr ingendera av dessa rittsordningar bundna vid
registrering som absolut rostrittsbetingelse.®® En jamforelse bor for att vara
meningsfull blott omfatta sddana rittsordningar som i likhet med vér upp-
fattar registrering som conditio sine qua non (grundrekvisit) for rostritt.

I fortsdttningen anvindes termen grundrekvisit f6r att beteckna registreringens
betydelse i dylika regler om legitimation for rostritt. Dirmed avses att registre-
ringen medfor rostritt automatiskt sdvida icke invdndningar mot registreringen
kan andragas — reglerna hirom ir olika i olika rittssystem. Detta i anknytning
till Olivecronas processritisliga terminologi; foreligger grundrekvisitet for parts
yrkande erbiller han automatiskt den begirda domen om ej motfakta anfores.84
Anvindningen av termen i relation till ett aktiebolag i stillet for i relation till
en domstols handlande torde knappast vara dgnad att skapa terminologisk for-
virring eller vélla forvixlingar.

8 Marthinussen, Anm. s. 370. 8 Se ovan s. 158 ff.
8 Nial, Studier s. 88. 8 Kompendium s. 37.
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I England och USA kan vanligen endast registrerad person gora ansprak
pa att fa rosta:

... the company shall not be concerned with the beneficial ownership but shall
only be bound or entitled to recognise the person whose name is on the register.8%

In the absence of express provision to the contrary, the rule is that the right
to vote shares of stock is incident to the legal ownership; but this is to be
determined, at least prima facie, from the corporate books.8¢

Medan en dylik regel i engelsk ritt giller utan forbehall, har vissa
amerikanska delstater avvikit frdn principen.®” Detta innebir att det som
regel icke finns utrymme for situationer dir registrerad person vigras
rostratt. I engelska och amerikanska bolag kan aktieigare t.ex. ha sina
aktier registrerade pid »nominees».®® Dirigenom blir certifikatsystemet
mindre tungrott.®

I visteysk rite 4r legitimation som aktiedgare grundrekvisit for rostratt,
AG 67§ 2 st. Intet hindrar emellertid att man legitimerar annan an den
verklige dgaren att utdva rostritt.

I visttysk praxis brukar man dirfor overfora aktien pd den som avses
skola rosta, s.k. Legitimationsiibertragung.®® D2 det giller namnaktier
miste registrering ske. I rostlingden skall angivas, att rostning ej sker
for egen rikning, AG 129§ 3 st. Reglerna #r icke sirdeles smidiga att
tillimpa pd namnaktier; det 4r ju for innehavaraktier som de har storst
praktisk betydelse.

Detta innebir sdlunda att det i tysk ritt svarligen kan intriffa, att rost-
ratt vagras den som dr registrerad. Angloamerikansk och tysk ritt ger
alltsa ingen vigledning vid behandling av vért problem.

I norsk och finsk ritt synes emellertid utgdngspunkten vara densamma
som i svensk ritt enligt ABL 114-115 §§. Registrering #r betingelse for
rostritt och annan 4n aktiedgare far ej legitimeras som sddan genom in-
foring i aktieboken. For norsk ritts del giller NASL 41 §, som stadgar
att inforing i aktiebok dr betingelse for rostritt. Annan 4n aktieigare
skall ej kunna utdva rostritten:

I den utstrekning adgangen til & gjgre bruk av aksjonarrettigheter er be-
tinget av anmeldelse av eiendomsovergangen, antas rettighetene som fglge herav
4 matte anses suspendert i tiden mellom overdragelsen og det tidspunkt de i hen-
hold til anmeldelsen kan utgves av den nye eier.9t

% Gower s. 370. % Se nedan s. 259 med not 18.

8 Ballantine s. 397. % Exv. Sommerfeld s. 41 f.

¥ a.a.s. 3981, # Marthinussen, Aksjeloven s. 150, jfr
® Jfr ovan s. 157. RT 1966 s. 1120.
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For finsk ritts del anses samma gilla med stéd av FABL 32§ 1 st.”?
Mojligen finns det vissa smitre skillnader mellan norsk och svensk ritt
4 ena sidan och finsk & den andra.?® For principfrigan dr dessa skillnader
dock utan betydelse.

c. Oversikt 6ver nordisk doktrin

ca. Nial

Nial har vid flera tillfillen analyserat olika situationer dir det blir aktuellt
att faststilla om viss person har rostrite eller ej.*

Som regel menar Nial att man kan faststilla vem som #r dgaren — da
har denne rostratt.”® Detta ir huvudregeln. Ar det tal om skenforvirv,
anses den registrerade ej sisom dgare och blir ej heller rostberittigad.”®
Vilka de rena skenforvirven dr forutsdttes som bekant; det tilldgges en-
bart den bestimningen att det dr frdga om bulvanfall, dir bulvanen ej
ar agare. S.k. legitimationsoverlatelse, som icke asyftar att overfora dgan-
deritten till aktien utan blott att ge mojlighet for forvirvaren att i eget
namn utdva tostritten, medfor ej rostritt.”

Vid andra bulvanfall #n rena skenfSrvirv dr bulvanen juridiske aktie-
dgare.”® Hir kan man skilja pd tre olika situationer: d& kringgéende av
rostrittsregler dsyftas, d& huvudmannen enligt lag ej dger forvirva aktien
samt dd aktier utplaceras pa bulvaner for att undvika likvidation dé antalet
aktieigare nedgir under fem.! Det sistnimnda fallet, som numera saknar
aktualitet, behandlas ej har. Nar det 4r friga om att kringgd rostratts-
regler saknar aktiedgare rostritt icke blott nir han dr skenaktiedgare utan
ocksd d4 han ir fiduciarisk aktiedgare.?

Nir det 1or sig om kringgdende av forvarvsforbud kan man skilja pé
fall d& bulvanen undantagsvis dr dgare och situationer dd skenforvirv
foreligger.? I intetdera fallet tillkommer rostritt den registrerade.

Vid fiduciariska forvirv — med sidana avser Nial forvirv med skyl-
dighet att till huvudmannen Gverldta dganderitten, inklusive sikerhets-
overlatelse — %r annars forvirvaren aktieigare och har rostritt.* Detta
enligt en tolkning av ABL 1910 76§ 2 st. Motsvarande lagrum i ABL
uttydes i en senare framstillning pa foljande sitt:

# Taxell, Aktieritt s. 35. % Jfr Bolagsstimmobeslut s. 16, Studier
% Se exv. Taxell a.a. s. 33, Olsson, Aktie- s. 27.

forvirvares ratt s. 75 f. * Jfr ABL 1910 97 § 2; se dven Studier
% Aktiebrev s. 34 ff., Bolagsstimmobeslut s. 87 f.

s. 15 ff., Aktiebolagsritt s. 47 f. ? Bolagsstimmobeslut s. 16, jfr Aktiebrev
% Bolagsstimmobeslut s. 13. s. 38,

% Jfr Studier s. 26. 3 Bolagsstimmobeslut s. 17 f.

* Bolagsstimmobeslut s. 15, Studier s. 26.  * Aktiebrev s. 38.
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Registrering Grund-
rekvisit
‘ Legitimations-
Fiduciarisk &verlatelse Skentverlitelse Overlatelse Forvirv
Agare Ej 4gate Ej agate Kvalifikation
’ Syfte att
Sikerhets- kringgd
syfte rétts\bregler Andra fall Syfte
\
Rostritt Ej rostritt Rostritt Ej rostritt Ej rostratt Rittsfoljd

Fig. 1.

Lagen &syftar emellertid uppenbarligen att (den fiduciariske férvirvaren), dven
om han ... skulle vara aktieigare, icke har rostratt.?

Frén sistndamnda dsikt, som svdrligen kan forlikas med andra uttalanden
av Nial, bortser jag tills vidare.

I fig. 1 har jag gjort ett forsok att grafiske framstilla Nials uppfattning
om ndr rostritt foreligger dd den registrerade icke typiskt dr dgare till
aktien. En reservation for eventuella missforstind #r hir pd sin plats. Det
giller ju att stka skapa en sammanhingande bild av Nials uppfattning
i olika skrifter under skilda tider.

Till figuren kan frimst sdgas, att Nials analyser innehaller ett led, som
ar helt onodigt for att nd fram ¢ill ritsfoljden rostrite eller icke rostrite,
nimligen kvalifikationsledet. Anvindningen av termerna igare och igan-
derdtt vid analys av de rittsfoljder rubricering av egendom under viss
persons namn kan f& i olika situationer kan ge upphov till cirkelresone-
mang. »Aganderitten» Ar ju inget annat 4n ett resultat av bl a. de regler
som man forsoker komma fram till vid analysen. Den forsta forenklingen
man kan vidta dr alltsd att avfora denna kvalifikation ur analysschemat.®

Vid en nirmare granskning av terminologin visar det sig, att Nial aldrig
preciserar vad han menar med skenforvirv. Han skiljer tydligen efter tyske
monster mellan skenrittshandling och fiduciarisk réttshandling i bulvan-
fall.” Den teoretiska skillnaden ligger diri, att kontrahenterna i det ena
fallet onskat overldta dganderitten, i det andra icke. Den praktiska bety-
delsen av denna distinktion kan ifr@gasittas. For avtalsparterna torde den
svérligen vara aktuell:

For dem #r det sikerligen endast en formuleringsfriga, om deras Overens-
kommelse skall gd ut pd att képet endast skall innebidra ett férvaltningsuppdrag

5 Aktiebolagsritt s. 158. " Jfr iven Borum, Stemmeretten s. 256.
® Jfr Stjernquist, Foreningsfirmans funk-
tion s, 64, Zitting s. 199 f.
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Registrering Grund-
’ rekvisit
Fiduciatisk 6vetlatelse Sken-
4 * ovetlatelse
Legitimations-  Sikethets- Forviry
Svetlatelse ovetlitelse
Kringgd tost- Syfte
rittsregler
Ej rostritt Rostritt Ej rostritt Ej rostritt Rattsfoljd

Fig. 2.

eller att kdparen skall forvalta objektet i motpartens intresse och vid anfordran
atersilja det.8

Svarigheterna att i efterhand fi material for distinktionen mellan sken-
overlatelse och fiduciarisk 6verldtelse dr stora. Detta har Nial ocksd med-
givit.” Det kan sélunda ifrgasittas om icke dessa termer — liksom ut-
trycken bulvan och legitimationsdverldtelse — genom sin brist pa kon-
kretion forsvirar en intringande analys av problemen. En genomgéing av
andra forfattares &sikter kan méhinda ge anledning till ytterligare syn-
punkter pd analysmetoden.

cb. Karlgren

Enligt Karlgren kidnner svensk ritt tvd typer av fiduciariska avhindelser,
sikerhetsoverldtelse och legitimationsdverlételse.’® Vid forvaltnings- eller
legitimationsoverldtelsen ligger ett slags uppdragsforhéllande till grund.
Vid en diskussion av rOstratesfrigan vid legitimationséverlatelse av aktier
finns det utrymme f6r uppfattningen att aktieinnehavaren bor kunna ut-
ova rostrite sisom ombud for dgaren. Svensk ritt torde dock ej medge att
forvaltningsoverldtelsen berittigar till rostrite.!t

Karlgren formodar i anslutning till 115 § 1 st ABL att Sverlatelser med
skyldighet att avyttra aktien tillbaka av lagstiftaren anses medfora verklig
aganderatt, om ej syfte att kringgd rostrittsregler foreligger. Sikerhets-
overlatelsen 4r ju ej ndgon skendverldtelse; bestimmelsen hirom torde
syfta pd rena simulationsligen och pantrittsverkan dr i varje fall efter-
stravad. Och kringgéngsavsikt behover ej heller vara forbunden med si-
kerhetsoverlatelse. Under sddana omstindigheter finns det ingen anled-
ning att frinkdnna sikerhetsforvirvaren rostratt.'?

8 Stjernquist a.a. s. 62 f.  a. a.s. 226 not 26.

® Nial, Aktiebolagsritt s. 157 f. 2,45 227.
1 Sikerhetsoverlatelse s. 12.
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Karlgrens analys, som 4r nigot fragmentarisk eftersom avsikten enbart
ir att 16sa det med sikerhetsoverldtelse av aktier sammanhingande rost-
rattsproblemet, kan schematiskt utforas pd sitt som framgir av fig. 2.

Hir kvarstdr problemet att skilja mellan skendverlételser och legitima-
tionsoverlatelser. Sikerhetsoverlételsen torde oftast kunna avgrinsas rela-
tivt skarpt frdn de ovriga foreteelserna. Observera, att Karlgren icke an-
vinder termen bulvanskap for att klassificera ndgon av foreteelserna, samt
att han i motsats till Nial icke anser legitimationsoverlatelse och fiducia-
risk overldtelse som skilda foreteelser.’® ‘

cc. Olsson

Olssons terminologi pdminner mera om Nials. Olsson definierar nimligen
legitimationsoverlitelse som

. en oOverldtelse, som sker huvudsakligen i overlitarens intresse och med ritt
— inter partes — for denne att ndr som helst ldta 6verldtelsen 4tergd. Legitima-

tionsoverlataren (legitimationsforvirvaren?) skulle sdlunda kunna betecknas som
bulvan for 6verldtaren 14

Fiduciariska overlatelser skiljer sig frin legitimationsoverlatelser dir-
igenom att de sker i bdda parternas eller mojligen tredje mans intresse
och ddrfor kan de ej heller ensidigt dterkallas av Sverldtaren. Dylik 6ver-
latelse #r likstilld med vanlig 6verldtelse och medfor sdlunda rostrate.®

Legitimationsoverldtelse medfor emellertid icke rostritt. Av praktiska
skdl menar dock Olsson, att om legitimationsférvirvare medverkar vid
stimma utan att Ovriga stimmodeldgare protesterar och utan att bestim-
melser i lag eller bolagsordning kringgds, s& blir de pi stimman fattade
besluten giltiga.™®

Olssons instillning kan klargoras genom skissen i fig. 3.

Registrering Grund-
- rekvisit
Fiduciarisk Legitimations-
overlatelse Svetlatelse Forvirv
———— =Bulvanfall
Kringgi lagtegler Syfte
\]/ ‘L {
Rostritt Rostritt Ej rostritt Rittsfoljd
(om ej protest pa
stimman)
Fig. 3.
 Jfr Nial, Aktiebrev s. 38. *® a.a.s. 73 not 76.
* Aktieforvarvares ritt s, 73. * a.a.s. 75.
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Registrering Grund-
- rekvisit
Legitimationsovetlatelse Skendvetlatelse
undantagsvis Forvirv
Rostritt Ej rostritt Ej rostritt Ritesfsljd
Fig. 4.

Det dr anmirkningsvirt att Olsson hir likstiller legitimationsoverld-
telse med Ovriga bulvanfall. Den besvirliga grinsdragningen mellan legi-
timationsoverlatelse och skendverldtelse kan dirigenom undvikas. Med fi-
duciarisk overldtelse torde nirmast avses sikerhetsoverlatelse.

¢d. David

David anligger emellertid dnnu ett annat betraktelsesitt; han utgdr hir-
vid ifrin normalfallet i dansk ritt: att registrering i aktieboken #r rost-
rittsbetingelse. Han skiljer pd tvd typer av aktieforviry som icke syftar
till att overfora dganderdtten till aktien, niamligen legitimationsoverldtel-
ser och rena skenoverlatelser. De senare beskrives sdlunda:

Til Legitimationsoverdragelser kan ikke henregnes de ret hyppigt forekommende
Tilfelde, hvor en Aktionzr, som af en eller anden Grnud (!) ikke gnsker at
optreede udadtil som Aktionazr i det paageldende Selskab, lader de ham til-
hgrende Aktier indfgre i Selskabets Aktieprotokol ikke paa eget Navn, men
paa en andens, f. Eks. en Funktioneers. Het er ... kun hans Hensigt paa den
ene Side at skjule overfor Selskabet, hvem der er den virkelige Aktionzer, paa
den anden Side dog at opnaa for sig den af Notering betingede Stemmeret.

--- I saadanne Tilfzlde foreligger der rent Proformaveaerk, der ingen Virkning
kan have i Forholdet til Selskabet.1?

Legitimationsoverldtelse ddremot utmirkes ddrav, att forvirvaren ir le-
gitimerad att disponera dver aktien pd alla sitt och sélunda utova rostritt
— i forhdllandet mellan parterna ar han blott fullmiktig och pliktig
att respektera overlataren som den verklige dgaren. Enligt Davids mening
bor legitimationsoverldtelse medfra rostritt i de situationer di réttsord-
ningen tilldter rostrittsoverforing; som regel bor den ej medfora rostrite.’®

Davids syn p& de hir behandlade rostritesreglerna framstilles i fig. 4.

Skillnaden mellan de bdda Gverldtelseformerna ligger enligt David i
syftet: att skapa legitimation, respektive att d6lja innehavet. Grinsen synes
oskarp och i varje fall svirbedomd om man ser till rent yttre kriterier.

5, 226.

s. 224, 227, jfr Borum, Stemmeretten
s. 263 f., Gomard, Aktieselskabsret s. 181.
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d. Analys
da. Riktlinjer
Av det foregdende framgir, att sitten att beskriva och beteckna de aktie-
forvirv som ej ar typiska dganderittsforviry varierar frin forfattare till
forfattare. Som ovan antytts gar det ej heller att klart avgrinsa dgande-
ratesforvarv fran andra forvirv: samtliga forfattare har emellertid utgétt
frén satsen att som regel enbart verklig dgare har rostrite, ett betraktelse-
sitt, som dven den svenska lagstiftaren i ABL 115 § anslutit sig till.

Vill man undvika att foras i cirkel av dganderittsbegreppet ir det en
limpligare metod att utgd frén registreringen och undersoka i vilka situa-
tioner registreringsitgirden icke medfor rostritt; kvarvarande fall kan
man om man s vill beteckna som sddana dir den registrerade ir aktie-
agare, om detta visar sig stimma med hans stillning i 6vrigt.

Eftersom det giller en formell aktiebolagsrittslig regel, som skall
kunna tillimpas av s&vdl domstolarna som bolagen sjilva, bor man enligt
min mening s6ka framstilla regelns innebdrd med klarhet och precision.
Om mojligt bér man pd grundval av tydliga yttre kriterier ha mdjlighet
att avgora, om en situation ur rostrittssynpunke skall bedomas annorlunda
in en annan. Att anvinda syftet med overldtelsen som riktmirke limnar
ofta den utomstdende bedomaren i tvekan.

En analys enligt dessa riktlinjer bor limpligen inledas med en redo-
gorelse for de aktuella lagreglerna.

db. Forsikransbestimmelsen

Redan 1903 begirde man i riksdagsmotioner att gillande aktiebolagslag
skulle ses Over. Motiondrerna framholl ddrvid bl.a. att bestimmelserna
om rostrdtt 1 lag och bolagsordning kringgicks genom skenoverlatelser.
Sarskilt gillde detta begrinsningar av typ tjugoprocentsregeln samt jivs-
regler.t®

Dessa missforhdllanden sokte lagstiftaren réda bot pd genom en regel
i 1910 ars lag angdende forsikran om Aganderitt till aktie, 76§ 2 st.
Enligt samstimmiga vittnesbord finns ingen motsvarighet till denna be-
stimmelse i utlindsk rite.®

Regeln foreskrev att den som sjdlv eller genom ombud ville utdva rost-
ritt for aktie var pliktig att — om s& yrkades av dgare till minst 1/10 av
det pd stimman foretridda aktiekapitalet — avge en skriftlig forsikran
av innehdll att han icke under falskt sken av kop, géva eller annat avtal
atkommit aktien, utan verkligen var #gare till densamma och att han ej

* Motiv 1908 s. 58. Nial, Aktiebrev s. 38, jfr Olsson, Aktie-
% Borum, Stemmeretten s. 265 vid not 20,  forvirvares ritt s. 70.
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heller f6r att kringgd i lag eller bolagsordning meddelade bestimmelser
om rostratt forvirvat aktien med skyldighet att ater avyttra den.

Regeln omfattade emellertid ej familjerittsliga fing och forsikran
kunde endast avkrivas aktieigare forsta gingen han rostade pa stimma,
savitt det ej kunde visas att forindring i dganderitten Agt rum. Dessa
inskrinkningar upphidvdes genom ABL, dir forsikransbestimmelsen fick
sin plats i 115 §.2*

Om forsikran ej avges fir den som upptrider som aktieigare eller om-
bud icke rosta. Avger han falsk forsikran drabbas han av straff, ABL
214§ 5 pkt.

Enligt forarbetena fastslas genom forsdkransbestimmelsen att

. rostritt endast tillkommer den som ir aktieigare och ej den som utan att
iga aktie dr legitimerad sdsom aktiedgare. Grund till klander av bolagsstimmo-
beslut foreligger siledes sival di en aktiedgare utan den ... foreskrivna legitima-

tionen deltagit i beslutet, som di dari deltagit en vederborligen legitimerad petson,
vilken i verkligheten icke var aktieigare.22

Man kan silunda med forsikransbestimmelsens hjilp faststilla de fall
dd registreringen icke medfor att den registrerade blir rostberittigad, nim-
ligen

1. di han under falskt sken av kép, géva eller annat forvirv dtkommit
aktien, skenforvirv

2. d& han forvirvat aktie med skyldighet att &ter avyttra den i avsikt
att kringgd i lag eller bolagsordning meddelade bestimmelser om rOst-
ritt, fiduciariskt forvirv med kringgéngsavsikt

3. d4 han ej lingte 4r aktiedgare.

dc. Skenforviry — bulvanskap

Som ovan pipekats ir det besvirligt att skilja mellan skendverlatelse och
overlatelse med skyldighet att dter avyttra egendom. Detta framgir av de
rattsfall som foreligger betriffande fall 1 och 2 ovan. Tva av dessa rétts-
fall avser hindelser fore inforandet av forsikransbestimmelsen. De kan
emellertid tjina som konkreta exempel pa skenoverldtelse av aktie:

NJA 1910 5. 38

Var och en av de bigge kommunerna Y och O innehade 375 aktier i ett
kommunikationsaktiebolag. Kommunen Y férsdlde 125 aktier till vardera A och

M samt kommunen O 185 stycken till G pa féljande villkor. Kopeskillingen
skulle icke gildas kontant utan koparna hade att avlimna skuldférbindelser pa
képesumman samt limna aktierna till kommunen sisom pant fér denna for-

bindelse. Rinta pi forbindelsen skulle icke utgd utan kommunen skulle som

2 Motiv 1941 s. 490.
2 a.a.s. 488.
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kompensation hirfor uppbdra utdelningen pi aktierna. Kommunen var skyldig
att nidrhelst koparen si pafordrade overtaga dganderitten mot att skuldforbindel-
sen dterstalldes; dven kommunen kunde pd samma villkor pikalla dterging av
kopet. Kommunen skulle fortfarande st for eventuella tillskott som jamlikt bo-
lagsordningen kunde uttaxeras av aktieigarna.

Bolagets styrelse vigrade registrering under &beropande av att det vid over-
l3telsen av aktierna féstats sidana villkor, att nigon forindring i dganderitten
icke kunde anses ha gt rum. Trots att registrering ej skett upptogs A, M och G
i rostlangd vid ordinarie stimma med bolaget.

Aktiedgare i bolaget instimde detta till HR samt anférde bl. a.:

»Vid granskning af de handlingar, hvard (A), (M) och (G) grundade sin for-
menta ritt till ifrAgakomna aktier, framginge att samma handlingar vore sken-
ofverlatelser, hvilka tydligen verkstillts allenast i andamil att eludera bolagsord-
ningens bestimmelse didrom, att ingen deligare finge vid bolagsstimma rosta for
mer dn 1/20-del af hela det vid stimman antecknade aktieantalet. Kommunerna

. agde i sjilfva verket fortfarande ... aktierna; de personer som fitt desamma
4 sig transporterade, vore endast kommunernas bulvaner.» Kirandena yrkade att
vid stimman triffade beslut och val skulle upphidvas samt att den registrering av
ifragavarande aktier, som den nya styrelsen beviljat, likasd skulle upphévas.

Talan ogillades i HR. HovR uttalade emellertid i dom:

»... uppenbart vore, att (A, M och G) icke ... forvirfvat verklig dganderitt
till aktierna; ty och enir vid sddant forhdllande bemilda tre personer lagligen
icke bort tilldtas att vid ifrdgavarande bolagsstimma utdfva rostritt, samt af dem
afgivna roster kunnat inverka pd utgdngen af besluten och valen vid bolagsstim-
man ... profvade HofvR:n rittvist ... forklara, att ... fattade beslut och verk-
stdllda val vore ogiltiga, samt att registrering ... icke borde dga rum.»

HD faststillde HovR:s dom.

I fallet NJA 1911 5. 463 var forhillandena ganska likartade. Bevis-
ningen fordes emellertid hir pd annat sitt. De personer som péstods ha
rostat for aktier som de icke dgde blev horda som vittnen och intygade
samtliga, att de aktier, for vilka de rostat pd stimman »vil varit 4 dem
transporterade och inregistrerade men icke af dem innehafts med zAgande-
ratt».

I dessa bigge fall var det uppenbarligen friga om att genom aktie-
overforingen kringgd rostrittsregler av typ tjugoprocentsregeln.® I ett se-
nare rattsfall rorde det sig emellertid om kringgiende av forvirvstorbud:
NJA 1930 5. 639

I ett aktiebolag var aktiekapitalet fordelat p&d 200 aktier. Enligt bolagsordningen
fick av aktierna allenast viss del, ej Gver 1/5, forvirvas av utlindska och ddrmed
likstdllda rittssubjekt (s. k. utlinningsklausul).

G antecknades vid ordinarie bolagsstimmor i bolaget dren 1927, 1928 och
1929 som rostberittigad for 197 aktier, varav for egen del £f6r 161 aktier och som
ombud for ett danskt bolag f6r 36 aktier.

Det yrkades ansvar 8 G i hans egenskap av styrelseledamot i bolaget for att

2 Nial, Aktiebrev s. 37.
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han, som endast innehade en aktie i bolaget, i aktieboken antecknats sdsom ZHgare
till ytterligare 160 aktier, vilka tillhtrde det danska bolaget (ABL 1910 132§ 4).

G uppgav att han hade uppmanats att foretrida det danska bolaget d& den
aktiedgare, som tidigare hade tillvaratagit detta bolags intressen, avlidit. Med an-
ledning hdrav hade aktiemajoriteten i bolaget 6verforts pd G och anteckning
ddarom verkstillts i aktieboken. Mellan det danska bolaget och G triffades dar-
efter avtal, att den senare skulle tillvarataga bolagets intressen och stilla sig till
efterrittelse de direktiv som bolaget kunde komma att limna G for rostrittens
utévande. Eventuell utdelning 4 aktierna skulle redovisas till det danska bolaget.

Domstolarna fann att G mot bittre vetande 13tit anteckna sig sdsom #gare till
aktierna i aktieboken. Dirigenom hade han gjort sig skyldig till forseelse mot
132 § 41 ABL 1910. HD fann dock att brottet var preskriberat.

Uppgiften blir nu att faststilla vilken eller vilka av de i malen &be-
ropade omstindigheterna som kvalificerade aktieforvitrven som skenfot-
virv eller bulvanforvirv. Vid en sddan karakteristik av bulvansituatio-
nerna kan man himta viss ledning frdn Gronfors’ sammanstillning av
bulvanrekvisit.**

Vissa rekvisit avser att markera bulvanbegreppets allmdnna ram:

1. Huvudmannen har transporterat aktien pa bulvanen eller i varje fall
tillsett att bulvanen blivit registrerad i aktieboken och ddrmed rostberitti-
gad.

2. Bulvanen mottar direktiv for sin rostning frdn huvudmannen.

3. Bulvanen upptrider i eget namn; han uppfores pa rostlingden utan
angivande av att rostning sker f6r huvudmannens rikning.

4. Huvudmannen avser att uppné ett resultat som han ej hade kunnat
nd om han sjilv upptritt som aktieigare.

Tva rekvisit blir speciella for bulvansituationen i ett aktiebolag:

5. Bulvanen har ej erlagt ndgot reellt vederlag for aktien.

6. Avkastningen tillkommer huvudmannen.

1. Att bulvanen méste forsittas i en sddan situation att han enligt lag
kan utdva rostritt torde vara helt klart. Det 4r icke forenligt med gillande
svensk ritt att — som skedde i 1910 4rs fall — tillerkdnna en person
rostritt, fastin han icke inforts sdsom aktiedgare i bolagets aktiebok.

2. Att bulvanen erhillit direktiv fr@n huvudmannen framhidvdes sir-
skilt i NJA 1930 s. 639.2° Rekvisitet torde vara svért att styrka och kan
ej tilldggas avgdrande vikt i detta sammanhang.

3. Att bulvanen handlat i eget namn men f6r annans rikning under-
stroks i alla tre fallen.

* Jfr Gronfors s. 305 f.
% Jfr Patry, Accords s. 97.
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Det kan nimnas att just denna punkt 4r avgdrande nir det giller att dra
grinsen mellan legitimationsoverlitelse och bulvanskap i tysk ritt; endast om man
anger att man foretrader annan kan man rosta i eget namn f6r denne:

»Ist jemand ermachtigt im eigenen Namen das Stimmrecht fiir ihm nicht ge-
horende Aktien auszuiiben (sog. Legitimationsaktionir ...), so hat er Betrag und
Gattung dieser Aktien gesondert anzugeben, nicht dagegen den Eigentiimer der
Aktien.»26

Tysk ritt godkdnner upptridande som aktieigare for annans rikning
om forhéllandet sarskilt angives i rostlangden. LegitimationsGverlatelsen
anses som en form av representation och faller silunda utanfér bulvan-
sektorn.

I svensk ritt godtages ddremot enbart fullmakt. Legitimationsaktiedga-
ren riknas ej som behorigt ombud.*” Behov av sidan representation anses
inte foreligga.”® Legitimationsoverlitelse medfor ocksa risk for kringgéende
av rostrittsbegrinsningar och utlinningsklausuler.®

Svensk ritt ger ej nigon mdjlighet att i rostlingden gora skillnad mel-
lan legitimationsaktieigare och andra aktiedgare. Legitimationsoverlatelse
méaste likstdllas med skenoverldtelse och behandlas darefter: den medfor
alltsd ej rostritt.>

4. Kringgéende av rittsregler var det fréga om i alla tre mélen. Endast
i 1911 ars fall pipekas detta forhallande i domen. Kringgiende av lag
och bolagsordning 4r nimligen inte ndgot sjilvstindigt rekvisit i bulvan-
fall®* Detta framgir direkt av lagtexten: nir det giller skenoverlatelse
behover ju ej kringgingsavsikt foreligga.®® Detta torde ha viss betydelse
som en littnad i beviskraven. En skenoverlatelse utan avsikt att kringgé
nagra bolagsrittsliga bestimmelser kan givetvis tinkas.®

5—6. Slutligen aktualiseras den ekonomiska relationen mellan parterna
i bulvanforhallandet. En bedomning av omstindigheterna i det enskilda
fallet blir hir avgdrande. Det giller att visa att det i praktiken icke skett
ndgon dndring i sammansittningen av parternas respektive formogenheter.
Manga faktorer kan vara av intresse i detta sammanhang. Den foregivne
overldtaren har kanske ej erhdllit ngot vederlag. Avkastningen redovisas
méhinda fortfarande till honom. Mojligen kan det tinkas andra omstin-
digheter som medfor en diskrepans mellan den ekonomiska situationen

* Hueck, Gesellschaftsrecht s. 158, jfr Ga-  * Jfr Nial, Bolagsstimmobeslut s. 15, Ak-

dow s. 460 samt AG 129 § 3 st. tiebrev s. 38.

# Jfr Karlgren, Sikerhetsoverldtelse s. * Jfr dock Nial, Aktiebrev s. 37.

226 not 26. ® Nial a.a. s. 38, Karlgren, Sikerhets-
#® Jfr David s. 227. Overlételse s. 227.

#® Qlsson, Aktieforvirvares ritt s. 75. # Jfr nedan s. 234 vid not 30.
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och den formella rubriceringen®* exempelvis att Sverforingen blott avses
bli temporir.

I 1911 ars fall redovisas ej de omstindigheter som lig bakom vittnenas
utsagor att de var »bulvaner». Av NJA 1910 s. 38 framgir att vederlag
ej skulle utgd och att utdelningen fortfarande skulle tillfalla huvudman-
nen.

Av 1930 drs rittsfall framgar att ndgon kopeskilling aldrig erlades utan
att aktierna enbart »dverfordes». Eventuell avkastning skulle tillkomma
det danska bolaget.

Denna kartliggning av betydelsefulla element i de bulvansituationer
som upptagits till behandling kan jimforas med rekvisiten i ABL 115 §.
Det visar sig di att de forhdllanden som angivits under 1, 3 samt 5-6
ovan blir avgdrande.

Det ricker alltsi att det visas att ndgon upptrider som rostberattigad
aktiedgare pi stimman samt att aktien, om man ser till de ekonomiska
realiteterna, frimst hur det ordnats med vederlag och utdelning, borde
vara registrerad pd nigon annan.

dd. Fiduciarisk overlitelse
Den fiduciariska &verltelsen definieras som en overldtelse med &terfor-
yttringsskyldighet for forvirvaren. Sddan overldtelse medfor ej rostrate vid
avsikt att kringga rostrittsregler.®®
Lagstiftaren har uppenbarligen utgitt ifrdn att fiduciariska forvarv med avsikt
att kringgd forvirvsforbud icke dr mojliga. Dylika 6verldtelser anses enbatt kunna

rubriceras som skentverlitelser. De kan redan av detta skil icke liggas till grund
for rostrite.

Overlatelser med terforyttringsskyldighet utan avsikt att kringgd rost-
rittsreglerna medfor emellertid rostrite enligt ordalagen i ABL 115 §.3¢
Det visar sig dock vid en nirmare granskning, att det dr ganska oklart
hur det egentligen forhaller sig p4 denna punkt??

Nial intog sdlunda fram till ABL 1944 stdndpunkten att fiduciariska
overldtelser utan kringgdngsavsikt medforde rostrate®® I en senare fram-
stillning yttrar han emellertid angdende denna typ av fiduciariska aktie-
forvirv:

I det ... fallet ar han silunda enligt lagens mening i verkligheten #gare.
Tydligen kan det i praktiken ofta vara svirt att skilja mellan det fallet att han

3 Stjernquist, Foreningsfirmans funktion ¥ Jfr Karlgren a. st.

s. 63, # Aktiebrev s. 38, Bolagsstimmobeslut
% Jfr Patry, Accords s. 94. s. 16.

% Karlgren, Sikerhetsoverlitelse s. 227,

Borum, Stemmeretten s. 265.
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kopt aktien endast for skens skull och det fallet att han verkligen képt den ...
med skyldighet att iter avyttra den (regelmissigt tillbaka till forre dgaren). Lagen
asyftar emellertid uppenbarligen att han, iven om han under angivna forutsitt-
ningar skulle vara dgare, icke har rostritt.3?

Nials 8siktsforindring kan forefalla svarforklarlig, eftersom lagtexten
i det aktuella avseendet #r oforindrad. Mojligen kan Nials agerande ha
samband med ett ytterst motsigelsefullt yttrande i motiven till ABL:

Beredningen foreslar darfor i forevarande paragraf forsta stycket forsta punkten

. att ... den som ... vill utova rostritt for aktie skall vara pliktig att av-
laimna ... forsdkran, att han icke under falskt sken av kép, giva eller annat for-
virvy dtkommit aktien utan verkligen forvdrvat iganderitt till denna, att han
ej beller for att kringgi i lag eller bolagsordningen meddelade bestimmelser om
rostriatt forvirvat aktien med skyldighet att dter avyttra dem, samt att han fort-
farande 4r dgare av aktien. Bestimmelsen avser siledes, att frin deltagande i
bolagsstimma hindra ej blott den som genom skeniverlitelse eller Gverliselse
med Gterkopsritt forvirvat aktie, utan iven den som eljest saknar giltigt fing
eller avhint sig aktien.0

Det torde vara en vedertagen 4sikt, att man méste bortse frén motiv-
uttalanden som direke strider mot lagens ordalydelse.** Av de inbordes mot-
stridiga, hir kursiverade uttalandena skall det senare dirfor limnas utan
avseende.

Vilken standpunkt man tar till frigan har emellertid ingen stdrre prak-
tisk betydelse, d4 — sdsom redan framhallits — skillnaden mellan sken-
overlatelse och fiduciarisk overlatelse ej later sig uppritthallas i prakti-
ken*?* Av rittsfallet NJA 1910 s. 38 torde framga att grinsdragningen
mellan skenforvirv och forvirv med aterforyttringsskyldighet bereder své-
righeter. Hir foreldg ju enligt kipeavtalet skyldighet att medverka till
dtergdng av kopet pd anfordran av endera parten. For att avgora vilken
forviarvstyp det i detta fall dr friga om méste man faststilla huruvida
dganderittsoverforing asyftades eller ej. Och for att 16sa detta problem
fordras alldeles speciella insikter i parternas forestdllningsvirld.

Lika svar torde uppgiften vara i rittsfallet NJA 1930 s. 639.

Nial tvekar hir om overforingen 4r att bedéma som ren skenoverlitelse eller
som en verklig overlitelse dir bulvanindamilet ingdr som ett led.43

Slutsatsen blir drfor att fiduciariska forvirv icke later sig beddmas som
en sirskild kategori. Vad som giller for skendverlitelser méste tillimpas
aven i detta fall.

® Aktiebolagsritt s. 157 f. # Jfr Krenchel s. 275.

“ Motiv 1941 s. 490 f. “ Bolagsstimmobeslut s. 18 not 24.
“ Jfr exv. Logdberg passim, sirskilt s.

440.
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Registrering Grund-
rekvisit

Den ekonomiska situationen Tilliggs-
Sverensstimmer ej med rekvisit
registrering

Resolutivt villkor

+kringgingsavsikt

Rostritt (dgare) Ej rostritt (bulvan) <—— Rittsfoljd

Fig. 5.

En sirskild form av fiduciariska overldtelser, nimligen sikerhetsGver-
latelserna, torde emellertid kunna skiljas ut frin andra forvirvskategorier.
Om registrering i detta fall medfor rostritt kan vara foremal for delade
meningar. Detta fall kommer att behandlas nirmare i samband med pro-
blemen r6rande pantritt i aktier.

de. Ej lingre akticigare

Slutligen inbegripes personer som upphort att vara aktiedgare bland dem
vilkas registrering ej medfor rostritt. I bolagets aktiebok inférd person
ar icke rostberittigad nir aktien Overldtits till annan, dven om den nye
forvirvaren ej latit registrera sig. Ett stimmobeslut som tillkommit med
stod av den forre dgarens roster kan dndras genom klandertalan.**

Har det ekonomiska liget forindrats ddrhdn att den registrerade er-
héllit nigon form av ekonomisk gottgorelse och upphort att uppbira av-
kastningen pa aktien, sa ir han ej lingre rostberattigad.

Det spelar ingen roll om aktien dr kvar i den registrerade dgarens
besittning.*® Motsvarande kriterier som i skengverlatelsefallet kan sdlunda
tillampas.

df. Sammanfastning
Resultatet av den gjorda undersdkningen kan sammanfattas sdlunda: rost-
ratt tillkommer ej den som stdr registrerad som igare om denne med hin-
syn till vederlag, utdelning och andra ekonomiska kriterier saknar nirmare
anknytning till aktien.*®

Ej heller tillkommer rostritten den som erhéller aktien genom resolu-
tivt villkorat forvirv med avsikt att kringgd rostrittsregler. Vanligen dr
det Overldtaren som vill uppnd en kontrollposition som annars icke ar
mojlig.

* Motiv 1941 s. 488. * Jfr Taxell, Aktieritt s. 35.

* Jfr Taxell, Aktieritt s. 32 samt RT
1966 s. 1120.
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Det senare fallet kan betraktas som en speciell avart av huvudregeln.
Nagra fasta grinser kan icke utstakas. Aven dir resolutivt villkorat for-
varv foreligger torde det i praktiken ofta vara smidigare att utnyttja
huvudregeln. Rekvisitet kringgdngsavsikt kan vara svirbevisat.

Svaret pd frigan nir registrering ej medfor rostratt kan uttryckas i
en enkel skiss (fig. 5).

Hiérav kan man draga den slutsatsen, att transport av aktie inte girna
kan anvindas bara for att overfora rostritten. Sidana aktietransporter
maste hdnforas till de forvirv som icke medfor rostritt trots registrering.

e. Reglernas effektivitet

ABL:s skydd mot rostutdvning av obehdriga dr uppbyggt pid foljande
sdtt:

1. Bolagets styrelse skall hindra registrering da sidan uppenbart icke
skulle medféra rostrite.t?

2. Om registrering dndd har skett skall den obehérigen registrerade
bindras att bli wppragen i rostlingd. Det ankommer pd stimman att fatta
beslut hirom.*®

3. Begires forsikran enligt ABL 115 § utestinges den obehorigen re-
gistrerade frin att utdva rostritt, om han icke avligger sidan forsikran.
Avger han falsk forsikran riskerar han straff.

4. Om den obehérigen registrerade deltar i ett beslut och rosterna dr
avgorande for utgdngen kan besluten upphivas genom &landertalan.

Denna sammanstillning aktualiserar frigan huruvida de legala hindren
motsvaras av lika stora praktiska hinder. Sirskilt dr dganderittsforsikran
och dess funktion av intresse i detta sammanhang. Vid behandlingen av
hirmed sammanhédngande problem anvindes termen bulvan for att be-
teckna personer som trots registrering ej dr berittigade att utdva rostritt
(se fig. 5).

Metoderna under 1 och 2 kan endast kontrollgruppen utnyttja. Om
huvuddelen av aktieigarna hiller bulvanen om ryggen #r skyddet verk-
ningslost. Metoderna 3 och 4 stir emellertid dven minoriteten till buds.
For att klandermetoden (4) skall lyckas méiste man kunna styrka bulvan-
forhdllandet, ndgot som av allt att doma kan stdta pd stora svirigheter.
Hirtill kommer risken for att forlora rittegdngen och de ekonomiska
konsekvenserna hdrav.

Metod 3 kan tyckas mera effektiv vid forsta paseendet. Det forefaller
“ Jfr KProp 1944:5 s. 1381, s. 2491,

SWN s. 108.
“ ABL 114, 118 §§, jfr SWN s. 336, 342.
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emellertid som om 115§ knappast hindrar bulvanforhillanden i ndgon
storre utstrackning. Lagrummet tillimpas sillan i bolagspraxis. Anled-
ningen hirtill uppges vara, att en bulvan i regel kdnner sig oférhindrad
att avlagga forsikran. I sidant fall stir blott den dyra och riskfyllda
klandervigen 6ppen. Risken for straff for falsk forsikran torde sillan upp-
fattas som Overhingande. Néagot tillfille dd en dganderittsforsikran, som
misstinkts vara falsk, fatt ritesligt efterspel i civil- eller straffrittsligt
hinseende har sdlunda ej kunnat belidggas.

Av dessa upplysningar kan man viga dra slutsatsen, att svirigheten att
leda ett bulvanskap i bevis medfor att forsikransbestimmelsen blir in-
effektiv.*?

Mojligen kan lagregeln fungera som en behdvlig paminnelse om att
lagstiftaren menar allvar med det grundliggande kravet pd sammankopp-
ling av deldgarskap och rostritt. Icke minst visentligt dr att denna pa-
minnelse kan aktualiseras pd ett formaliserat sitt utan att ndgon ratts-
skipande instans behover-inkopplas.

Intet ger anledning att antaga att bestimmelsen brukar utnyttjas f6r mera in-

gripande trakasserier pa bolagsstimmor. Kritiken mot stadgandet pd denna grund
synes alltfor svivande for att kunna bemotas.50

For det hir behandlade dmnet innebidr det senast anforda, att de prak-
tiska hindren for rostrittsoverforing genom Gverforing av aktie 4r sma.
Lagstiftaren vill icke acceptera dessa 6verforingar men skyddet mot sédana
forfaranden kan vil knappast sigas vara fullt effektivt. Det ir omojligt
att siga i vilken utstrickning overforingar av aktier i rostrattsoverforings-
syfte forekommer. Den forsiktige bolagsjuristen bor dock — med even-
tualiteten av tvist vid domstol i 4tanke — undvika dylika metoder.

* Rodhe, Aktiebolagsritt s. 113.
® Borum, Stemmeretten s. 265, jfr dven
Bergendal, Aktiebolagets forfattning s. 4o.
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KAPITEL XI

Losningar 1 splittringssituationer

1. Inledning
A. DISPOSITION

I detta kapitel behandlas olika situationer dd det kan vara aktuellt att
skilja rostritt och dganderitt till aktie 4t. Varje avsnitt inledes med en
oversikt Gver liget i frimmande ritt samt innehdller dirutdver en diskus-
sion angdende mojligheterna att finna limpliga 16sningar i svensk rétt.

Férst behandlas pantsittningssituationen; pd sistone har behovet av rOst-
rittsoverforing till kreditgivaren i dylika situationer livligt diskuterats.
Aven kreditavtal som ej avser pantsittning upptages till behandling. I
detta sammanhang dr det likaledes av intresse att undersoka huruvida en
sikerhetskopare &tnjuter rostritt efter en sikerhetsoverldtelse av aktier.

Ocksd vid upplételse av rate till avkastning frdn aktier kan det finnas
anledning att diskutera vem rostritten skall tillkomma. Vid bedémningen
av dessa fall méste beaktas, att nyttjanderittsupplételser inter vivos van-
ligen har benefik karakeir.

Annu mer aktuellt blir problemet vid uppdelning av férmdgenhet och
avkastning genom testamentariska dispositioner. For detta fall har ABL
infort en splittringsmojlighet. Andra likartade fall dar splittring synes be-
fogad kan ocksd tinkas: i testamente kan exempelvis foreskrivas att aktier
skall forvaltas pa s& sitt att blott de ekonomiska befogenheterna ograve-
rade kommer #garna — testamentstagarna — tillgodo. I Danmark och
Norge har dylik s. k. bdndleggelse nitt viss utbredning.

Ofta forekommer givor av akdier till nirstdende, troligen i hogre grad
foranledda av skattelagstiftningen dn av givmildhet. Dirvid dr det ett
intresse for givaren att sd linge som mojligt behélla rostritten till de
bortgivna aktierna.

Slutligen kan splittring bli nédvindig vid aktieforsiljningar. En kpare
kanske onskar utdva rostritt redan innan en forsiljning fullbordats. Likasd
kan en siljare vilja genomdriva att han fOrblir rostrittsberittigad till
dess aktieposten tillfullo betalts. Behandlingen av splittringssituationerna
avslutas med en sammanfattning av hir framlagda 10sningsforslag. Till
forevarande kapitel har jag fogat nédgra reflektioner om rostrittsover-
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foringens problematik vid innehavaraktier.! Dirjimte har jag sokt redo-
gora for de nya aspekter pa problemet, som inforandet av ett modifierat
certifikatsystem kan komma att akeualisera.

B. KOMPARATIV BAKGRUND

D& de flesta avsnitt i detta kapitel kommer att innehalla redogorelser
for 16sningar i andra rittsordningar synes mig en terblick pd reglerna om
legitimation for rostratt i olika linder vara onskvird. D4 ifrdgavarande
regler ovan behandlats ganska utforligt, torde det ricka med en schematisk
framstillning.

Utlindska rittsordningar saknar som nimnts motsvarighet till regeln
i ABL 115 §. I vissa rittssystem synes grundsatsen att aktiedgarskap, regi-
strering och rostratt skall vara kopplade till samma subjekt dndock upp-
ratthéllas; i andra har man en friare syn pa legitimationsreglerna och
aktiebokens vitsord vad betriffar rostritten. Aven i dessa senare titts-
ordningar uppritthdller man principiellt ett splittringsférbud, ett forbud
att skilja pd rostratt och aktierdtt. Men rostrittsreglerna bereder uppen-
barligen mojligheter att vid behov avligsna sig frin den principiella ut-
gangspunkten.

Sans doute cette indivisibilité n’est pas absolue et elle n’est d’ailleurs pas admise
comme une régle d’or dans toutes les législations.?

Man kan gruppera de undersokta rittssystemen i tre kategoriet:

1. Dansk och fransk rate. Hir tycks registrering icke uppfattas som en
absolut betingelse for rostritt. Detta har tva viktiga foljder. For det forsta
kan annan #n den registrerade genom avtal, testamente eller liknande
utpekas som rostberittigad. For det andra har man relativt fria hinder
att vilja en lamplig 16sning for splittringssituationer dir ingen sirskild
overenskommelse triffats.

2. Engelsk, amerikansk och tysk ritt. I dessa réttssystem synes legitima-
tion som aktiedgare vara en ofrdnkomlig forutsittning for rostrittens
utévning. Nagra hinder att legitimera annan in den verklige dgaren att
utova rostratt forekommer i regel ej. Parterna har silunda hidr mojlighet
att vidtaga vissa formella dtgirder och dirigenom genomdriva att annan
in aktiedgaren far utdva rostritt.

3. Norsk och svensk ritt. Hir finns ingen valmojlighet. Registrering dr
betingelse for rostriatt och annan dn dgaren far ej legitimeras som aktie-
igare genom inforing i aktieboken. Endast dgaren far rosta och overforing
av rostritten kan blott ske genom ordinir fullmake.

Finsk ritt overensstimmer i huvudsak med svensk och norsk.

* Jfr ovan s. 156.
2 Houin s. 206.
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2. Pantsittning och andra kreditavtal
A. KOMPARATIV OVERSIKT

a. Dansk och fransk ritt

Att doma av Oversikten ovan bor hir finnas utrymme sévil for speciell
lagreglering av rOstritten i pantsituationer som for avtal om vem som
skall utova rostritten.

En undersdkning av fransk ritt ger vid handen, att dgaren, pantsittaren,
som regel behaller rostritten. LSC Art. 163 st 3 stadgar:

Le droit de vote est exercé par le propriétaire des titres remis en gage.®

Ett avtal som innebdr att rostriatten tillkommer panthavaren moter
emellertid inga hinder.*

I dansk doktrin rider likaledes enighet om att pantsittaren dr rostbe-
rattigad.” I frdgan huruvida det avtalsvigen gir att Gverfora rostrdtten till
panthavaren dr meningarna delade.

Sindballe: Banker fir undertiden overdraget stemmeretten ifglge aktier, de

har beldnt. Formentlig kan en sddan overdragelse kun have virkning som — gen-
kaldelig — bemyndigelse til at udgve aktionzrens stemmeret.®

Krenchel: Aktionzren mi siledes antages at bevare stemmeretten for hiand-
pantsatte ... aktier, sifremt der ikke ved pantsetningen er truffet udtrykkelig
aftale i modsat retning ...7

Till den forstnimnda dsikten bekidnner sig Borum,® medan andra for-
fattare tillater en mera definitiv 6verforing av rostritten till panthavaren.’
Det kan tilliggas, att Overenskommelser mellan panthavare och pantsit-
tare angdende rostning ingalunda ir sillsynta i dansk praxis.'

Btt avtal att panthavaren skulle utova rostritt for pantsatta aktier var aktuellt
i ratesfallet UfR 1960 s. 304. Frigan huruvida enligt dansk ritt mojlighet fore-
ligger att genom avtal overfora rostritten till panthavaren kom emellertid ej
under domstolens provning.

Det synes mig vil overensstimmande med rOstritts- och legitimations-
reglerna i dansk ritt att tilligga sddana avtal verkan utdver den vanliga
rostfullmakten. Det torde ocksd finnas utrymme for rostratesoverforing till
kreditgivare utanfor pantsittningssituationen.

7

® Jfr Ripert s. 552, Noirel s. 153. 5. 274.

* Ripert a. st. m. rattsfallshinv. 8 Stemmeretten s. 261.

5 Gomard, Aktieselskabsret s. 166, David ° David s. 214, Kauffmann s. 195 not 31,
s. 220, Krenchel s. 274, jfr Borum, Stem-  Vinding Kruse s. 1409, Gomard a. st.
meretten s. 260. Y Jfr ovan vid not 6 samt Kauffmann
® 5. 230 not 20, a. st.
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b. Tysk och angloamerikansk ritt
Tysk ratts standpunke till frigan anges pa foljande sitt:

Im Falle einer Verpfindung von Aktien steht das Stimmrecht nach wie
vor dem Aktionir und nicht dem Pfandgldubiger zu ... Zuldssig ist aber die
Erteilung einer Vollmacht zur Ausiibung des Stimmrechts oder die Ubertragung
des Stimmrechts (Legitimationstibertragung ...) auf den Pfandgliaubiger.1!

Huvudregeln ir salunda att aktieigaren har rostritten. Panthavaren kan
emellertid f4 aktien overldten pd sig och dirigenom ocksi fi rostritt.
En uppdelning av rostritten mellan intressenterna i aktien har diskuterats.
Det torde emellertid mota stora svirigheter att genom en sddan uppdel-
ning avgrinsa panthavarens intresseomride frin pantsittarens.'?

Vid de forfaranden som i engelsk och amerikansk rétt ndrmast mot-
svarar pantsittning hinder det ibland att panthavaren blir registrerad for
aktierna ifrdga, medan pantsittaren i andra fall kvarstir i registret.’® D4
bolaget i regel skall godtaga den vederborligen registrerade som rostbe-
rittigad, innebdr detta att parterna i stort sett sjilva kan disponera 6ver
rostratten.

I amerikansk ritt forsoker man emellertid skydda dgarens intresse om
panthavaren ir registrerad. Agaren kan i detta fall med rittsordningens
hjilp utestinga panthavaren frin deltagande i bolagets forvaltning.

. it has been held, ... that, if necessary, he may sue in equity to compel

the pledgee to transfer the shares to him, for the purpose of voting or give him
a proxy to vote them.14

En liknande tendens i engelsk ritt framgdr av det nedan &beropade
fallet Puddephatt v. Leith.*®

Om aktierna fortfarande ir registrerade pd pantsittaren kan man givet-
vis 6verfora rostritten pd panthavaren genom en rostrittsfullmake. I USA
torde det i varje fall numera vara mojligt att gora en sddan fullmake
oéterkallelig.’®

Liknande metoder torde kunna anvindas ocksd dd kreditgivningen icke
ir kombinerad med pantsittning. Dvs. antingen registrering av aktie pa
kreditgivaren eller odterkallelig fullmakt for denne att rosta.'”

¢. Norsk, finsk och svensk ritt
1 svensk, norsk och finsk ratt ar stdndpunkten given, d& ju som regel
endast registrerad dgare dr rOstberittigad. Salunda dr panthavaren icke

1 Gadow s. 479, jfr dven Baumbach ™ Ballantine s. 400, jfr Hornstein 1

s. 268. s. 409.
* Gadow a. st. s 368,
3 Ballantine s. 399, jfr Gower s. 381. * Hornstein a.st., jfr ovan s. 205.

* Thomas s. 738 ff,

230



rostberittigad utan pantsittaren—igaren och en rostrittsoverforing till
panthavaren kan enbart ske genom rostfullmakt, vilken bedémes som
andra fullmakter — den kan nir som helst aterkallas.'®

B. BEHOVET AV EN SPLITTRINGSREGEL

Det har i nordisk doktrin ofta uttalats, att behov av nigon mera definitiv
rostratesoverforing icke foreligger i pantsittningsfall. Onskar panthavaren
ut6va rostratten kan han gora detta pd grundval av fullmaket fran dgaren—
pantsittaren. Risken for uppsigning av lanet avhiller dd pantsittaren frin
att aterkalla fullmakten. Borum har senast uttryckt denna &sikt silunda:

Efter min opfattelse er det ved pantsatning af aktier normalt uden betydning
for panthaveren (banken) at f& en uigenkaldelig stemmeret. Ved indfrielse af
linet kan pantsatteren altid skaffe sig sin stemmeret tilbage. Genkalde fuld-
magten skal han nok vogte sig for, hvis han er ude af stand til at tilbagebetale
18net.1?

I polemik med Borum menar emellertid Lund—Nielsen att en &terkal-
lelsemdjlighet hos pantsittaren innebdr risk for
omgiende genkaldelse med henblik pd en ligesd omgiende udnyttelse af stem-

meretten til stor skade for panthaver. Denne kan siledes have en betydelig inte-
resse i, at stemmeretsovergangen er uigenkaldelig.20

Spleth har ocksd — i anslutning till ritesfallet UfR 1963 s. 111 —
uttalat en férmodan om att det kan finnas visst behov for rostrittsdver-
foring i pantsittningsfall:

Der synes at kunne anfgres ret vagtige grunde for i mangel af modstiende
bestemmelser i et aktieselskabs vedtegter at anerkende gyldigheden af uigenkalde-
lighedsbestemmelser ved udstedelse af stemmeretsfuldmagt i forbindelse med hind-
pantsetning. Muligheden for at kunne udnytte pantsatningsadgangen med for-
del synes at blive vasentlig forbedret, nir stemmeretten kan overfgres til pant-
haveren, og hensynet til andre aktieejere synes ikke at vare af afggrende vagt.
Dommen tager dog ... ikke stilling til, om disse hensyn i almindelighed kan
bzre en regel som den anfgrte .. .22

Till en borjan kan konstateras att problematiken endast synes ha aktua-
litet sdvitt giller kontrollposter i aktiebolag. En panthavare kan vara
intresserad av att ett bolag forvaltas s& att hans sikerhet icke forsimras;

18 Nial, Bolagsstimmobeslut s. 15, Olsson,
Aktieforvirvares ritt s. 48, Taxell, Aktie-

1 Borum, Stemmerets-aftaler s. 98, jfr
iven Stemmeretten s. 261, Augdahl, Ak-

ratt s. 44 f., Augdahl, Aksjeselskapet s.
223 med not 3, Marthinussen, Aksjeloven
s, 123.

sjeselskapet s. 223 not 3, Marthinussen,
Anm. s. 369.

25, 176.

s, 61.
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for att f4 inflytande Over bolagets forvaltning méste han pd ndgot sitt
bli delaktig i kontrollen 6ver bolaget.

I vanliga fall bor det ricka med en ordindr fullmakt for att tillfreds-
stilla ett dylikt behov hos panthavaren. Linet mot panten kan uppsigas
om gildeniren dterkallar fullmakten. Det kan valla gildendren besvir och
uppoffringar att infria ldnet. Dylika situationer torde en férnuftig galde-
ndr undvika.

Ar gildeniren—pantsittaren pa obestind eller forsitter han sig pé obe-
stind i samband med &terkallelsen blir liget ett annat. D4 har pant-
havaren att hilla sig till panten och realisera denna. I och med att aktierna
realiseras forlorar pantsittaren sin kontroll over bolaget for gott. Dirfor
bor han ocksd i denna situation akta sig for att dterkalla rostfullmakten.?

Resonemanget verkar bestickande. Men man bér betinka att det i regel
tor sig om aktier i smd slutna bolag som, i varje fall om bolagen ir
i ekonomiska svarigheter, knappast kan tinkas ha nagon storre marknad.
Panthavaren kan alltsd ofta inte fi sin fordran tickt genom forsiljning
av aktierna. Den enda &tgird panthavaren kan vidtaga ir kanske att sjilv
overta aktierna i bolaget. Innan situationen hunnit ordnas upp kan emel-
lertid — som Lund-Nielsen papekar — pantsittaren hinna minska aktier-
nas virde genom dtgirder i bolaget. Det #r kanske inte heller alltid s&
lampligt att panthavarna intrider som aktieigare.

I UfR 1963 s. 111 visade det sig varken vara ekonomiskt forsvarligt
att silja aktierna eller att realisera bolagets egendom. Det smidigaste alter-
nativet for panthavarna var i stillet att forvalta bolaget sd att en skilig
avkastning kom dem sjilva tillgodo.

Det finns enligt min mening goda skil att fororda en regel som medger
rostrattsoverforing i sidana fall. Likartade situationer kan #dven tdnkas
uppstd i kreditforhillanden utan samband med pantsittning av aktier.”
I sjilva verket torde behovet av skydd for en kreditgivare som icke har
pant i bolagets aktier vara @n storre; hir kan man ju inte rikna med
alternativet att silja eller 6verta aktierna. Om ett aktiebolag fétt ett lan
under villkor att kreditgivaren skall utova kontrollen &ver bolaget bor det
icke vara mojligt for en kredittagare pd obestind att atertaga rostritten.

Som antytts dr det frimst amerikansk rdtt som tryggar en kreditgivares
stillning i sddana fall. En panthavare kan t.ex. i regel sikra sin rostritt
genom en odterkallelig fullmakt frin pantsittaren—aktieigaren.® Av sir-
skilt intresse dr de slutsatser som kan dragas av rittsfallet Champman v.
Bates. Styrelseledaméter hade hir ldnat pengar till bolaget och dtagit sig

2 Jfr Borum, Stemmerets-aftaler s. 98 not * Gomard, Aktieselskabsret s. 169.
1, Lund-Nielsen s. 176. * Se not 16 ovan.
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personligt betalningsansvar for vissa bolagets skulder i forlitande pd odter-
kalleliga rostrittsfullmakter frin aktiedgare. Talan om &terkallelse ogil-
lades d& styrelseledamoterna endast genom bibehdllen kontroll Gver bola-
get kunde f& ut ndgot av sina insatser:

Having no other means to recoup their sizeable investments than participation

in the earnings of the corporation, the directors prevailed over a single share-
holder seeking revocation.2?

C. KONFRONTATION MED SPLITTRINGSFORBUDET

I vissa situationer kan det sdlunda forefalla befogat att tilligga rostritts-
overforing verkan for att skydda en kreditgivare som #r beroende av att
ett aktiebolag forvaltas vil. Ett sddant arrangemang tycks vara mojligt
i tysk, engelsk, fransk, amerikansk och dansk ritt.

I norsk, finsk och svensk rdtt hindras en sddan 10sning av att rostratten
blott far utdvas av den som ir registrerad och att denne madste vara dgare
till aktien. Man kan alltsd icke 4stadkomma att kreditgivaren f&r utova
rostritten genom att transportera aktier pd honom. Ej heller kan aktie-
dgaren trygga kreditgivarens stillning genom att meddela honom ett
odterkalleligt uppdrag att rosta. Detta skulle nimligen strida mot for-
budet att skilja rostritten fran dganderitten till aktien.

Skilen for ett splittringsforbud dr emellertid i detta fall icke sd starka
som eljest. Man kan nidmligen svarligen hivda, att personer som investerat
i ett bolag utan att erhdlla aktier nodvindigtvis méste vara uteslutna
frin medbestimmanderitt i bolaget.*® Det strider vil knappast mot tanken
att enbart deldgare i ett bolag skall ha rostritt, om man godtar odter-
kallelig rostrittsfullmake for en kreditgivare i en situation dir den utgor
hans huvudsakliga sikerhet for krediten.

For svensk, norsk och finsk ritts del krivs en lagindring om man vill
kunna tillmétesgd kreditgivarens intressen i sddana fall. En eventuell lag-
regel bor — for att eliminera risken for skentransaktioner — ge dom-
stolen utrymme att bedoma den odterkalleliga rostrittsfullmaktens berdt-
tigande i varje sirskilt fall.

3. Sikerhetsoverlitelse

Det i nirmast foregdende avsnitt diskuterade problemet skulle komma i
ett annat lige, om man genom att tillgripa sidkerhetsoverlitelse av en

# Thomas s. 739.
® Jfr ovan s. 194.
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aktiepost kunde uppnd rostritt for kreditgivaren. D& skulle det i varje
fall inte behovas nagon regel om odterkallelig fullmake for dylika fall.
Hir skall darfor undersokas dels om svensk ritt éverhuvudtaget tilldter
sakerhetsoverldtelse av aktier, dels om sikerhetsképaren i sidant fall blir
berittigad att utdva rostritten.

Den senare frigan ar den for imnet centrala varfor jag viljer att be-
handla den férst. Dirvid utgdr jag frdn att den forsta frigan kan be-
svaras med ja: det forutsittes silunda att sikerhetsdverlitelse av aktier
godtages i svensk ritt.

A. MEDFOR SAKERHETSOVERLATELSE ROSTRATT?

Enligt tysk ritt har sikerhetskoparen rostritt.*” Fransk ritt ger ddremot
ingen ledning i frigan.®® Sporsmilet tycks inte heller ha aktualiserats i
engelsk eller amerikansk ritt.

Nial har for svensk ritts del besvarat frigan jakande. Har man

. anvidnt sig av fiduciarisk dganderittsoverldtelse i sikerhetssyfte, ar ... kre-
ditgivaren ... juridiskt dgare och har rostrite.2?

Karlgren kommer till samma resultat vid en analys av 115 § ABL. Lag-
stiftaten torde ha utgate frin att en borgenir, som &beropar sikerhetséver-
latelse till akde, icke &tkommit denna under falskt sken av kop eller
annan ratestitel. Sdkerhetsoverlatelse méste dirfor alltid bedomas sisom ett
forvirv med skyldighet att ater avyttra aktien. Sidant forvirv medfor
enligt 115§ rostratt sdvida icke avsikt att kringgd rostrittsregler fore-
ligger.

Och dylik avsikt behover ingalunda vara forbunden med en sikerhetsoverlitelse.

Stadgandena i 115 § forsta stycket aktiebolagslagen foranleda alltsa icke, att en
sakerhetskopare principiellt saknar rostritt 4 bolagsstimma.30

Aven en bedémning i anslutning till det analysschema som uppstillts
for att besvara frigan i vilka fall registrerad aktieigare kan frinkinnas
rostritt tenderar att ge samma resultat. Utdelningen tillkommer ju siker-
hetskoparen och denne har otvivelaktigt utfort en ekonomisk prestation
som motsvarar aktiedverldtelsen. Det finns ingen anledning att bedéma
honom som bulvan och berdva honom rostritten. Och som Karlgren pi-
pekar medfor ej klassificeringen som resolutivt villkorat forvirv att rost-
ritt maste frdnkidnnas sikerhetskoparen, om man icke hindelsevis kan
styrka hans avsike att kringg8 rostrittsregler.

# Jfr exv. Gadow s. 479. * Bolagsstimmobeslut s. 15.
* Jfr Karlgren, Sikerhetsoverldtelse s. % Karlgren a.a. s. 227.
41 f.
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B. GODTAR SVENSK RATT SAKERHETSOVERLATELSE AV
AKTIER?

Nial synes i sitt ovan citerade yttrande utgd frin att rubrikens friga kan
besvaras jakande. Nagot beligg for denna uppfattning har jag emellertid
icke kunnat finna. Diremot kan man konstatera, att sikerhetsdverlatelse
av aktier anvindes i praktiken.

Ett exempel erbjuder NJA 1940 s. 427, dir HD emellertid ej hade
anledning att ta stillning till sikerhetsoverldtelsekonstruktionens giltig-
het?!

Karlgren forfikear ivrigt att sikerhetsoverldtelser utgor fortackta pant-
sittningsavtal och bor beddmas ddrefter. For denna mening anfér han vi-
gande skil** Av Karlgrens stdndpunkt foljer att sikerhetskoparen icke kan
uppnd rostritt; panthavaren saknar ju sddan®®

Emellertid anser Karlgren att den principiella syn pa sikerhetsover-
latelse som kommit till uttryck i rattspraxis méste beaktas.

Analogin 4r visserligen pa sitt sdtt avldgsen: i det ena fallet en sakrittslig
rattskonflikt, 1 det andra ett rostrittssporsmAal.34

De rittsfall som avses ar NJA 1952 s. 407 och NJA 1954 s. 455
(plenimdl). Bigge fallen gillde kredit mot sdkerhet i byggnad pd annans
grund. HD-majoritetens stdndpunkt har vicke berittigad kritik, eftersom
den innebir, att rubriceringen av transaktionen som sikerhetsoverlatelse
respektive pantsattning far betydelse oavsett de bakomliggande realite-
terna.?®

Anledningen till att sikerhetsdverldtelse tillgripes betriffande byggnad
pé annans grund #r att traditionskravet vid pantsittning gor denna metod
olimplig. Nagot liknande skil for sikerhetsoverldtelse av aktier kan dock
svarligen uppletas.

Ett annat rationellt skil for sikerhetsoverldtelse kan vara att man dar-
med kan ni fordelar ur legitimationssynpunkt.®® En sikerhetsforvirvare dr
namligen alltid legitimerad att realisera objektet. Hirtill kan blott sigas,
att man kan nd samma verkan vid pantsittning av aktier genom over-
latelse in blanco. Sikerhetsoverldtelse ir siledes ej heller motiverad av
denna orsak.

Behov av institutet sikerhetsoverldtelse foreligger alltsd inom en viss
sektor av rittslivet och frekvensen av sddana forfoganden torde hir vara
hog. Frin pantsittningsreglerna avvikande normer har dirfor godtagits

* Jfr a.a. s. 228 not 27. % a.a. s. 201 och passim, Fogelclou s.
* a.a s 16ff. 162 f., jfr Bergstrom s. 346.

® Jfra.a.s. 227 f. * Karlgren a.a. s. 11 f.

* a.a. s 228,
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i praxis. Detta behover emellertid icke medféra en analogisk tillimpning
av reglerna om sikerhetsoverlatelse pd ett omrade ddr behov av institutet
helt saknas och dir frekvensen av sikerhetsdverldtelser torde vara lig.

Slutsatsen blir sélunda, att man bor tillimpa pantsittningsregler vid
sikerhetsoverldtelse av aktier. Nagon anledning att godtaga sikerhetsover-
latelse som ett speciellt institut foreligger icke nir det giller aktier. Detta
innebir att sikerhetskoparen maste frinkinnas rostritt.

Men kan man icke rentav hivda, att det foreligger ett behov av sikerhets-
Overldtelse av aktier till kreditgivare just for att mojliggora rostrittsdverforing?
En sddan stindpunkt stimmer dock illa med svensk rdtts allmidnt avvisande in-
stillning till institutet. Tanken bakom 115 § ABL att endast »verkliga aktieigare»
skall f4 utdva rostrite forfuskas ocksd hirigenom. Behovet av dylik rostrittsover-

foring kan tiligodoses pi ett smidigare sitt om odterkallelig rostrattsfullmakt
godtages.

4. Ritt till avkastning
A. KOMPARATIV OVERSIKT

a. Fransk och dansk ritt

I tidigare fransk ritt ansigs det vanligen att rOstratten tillkom den som
uppbar avkastningen, om dgaren och avkastningshavaren ej var ense om
nigot annat. Bestimmelser av denna innebord lir forekomma i franska
bolagsordningar. Regeln motiveras av Ripert pa foljande sdtt:

1l s’agit, en effet, dans I'assemblée générale ordinaire, de régler 'administration

du patrimoine social et la distribution des bénéfices. Cest une question qui
intéresse 'usufruitier beaucoup plus que le nu-propriétaire.37

Denna 16sning slog dock aldrig helt igenom.*® Numera stadgas i LSC
Art. 163, att avkastningshavaren har rostritt pd de ordinarie och dgaren
pa de extra stimmorna. Det ir en enkel och elegant 16sning.?

Lagbestimmelsen sammanhinger emellertid med reglerna om bolags-
stimma 1 fransk ritt. Arenden av lopande natur behandlas nimligen en-
bart pd ordinarie stimmor och frigor av mera ingripande betydelse, sésom
bolagsordningsindringar, pd de extra stimmorna. Reglerna om vilka dren-
den som skall behandlas pa vilken slags stimma #r tvingande.*

Formodligen har parterna fortfarande mojlighet att avtalsvigen avgora,
vem av dem som skall utova rostritten. Detta innebar att man kan ar-
rangera kontrollen over ett bolag pa visst sitt genom att uppldta avkast-
ningsritt till aktier:

5 Ripert s. 552. © 1LSC Art. 153-157, jfr Goré s. 93, 101,

% Rapport s. 116, Ripert s. 553. Ripert s. 550, 561.
% Rapport a. st., Hamiaut s. 138 f,
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§ 1954 11 5. 52, Cour de Paris 1.7.1953.

R och B var dgare till de storsta aktieposterna i ett bolag. R hade majoritet
i bolaget, men ville dstadkomma, att B fick fria hinder vid férvaltningen. Darfor
utgavs aktier med hogre rostvirde till B. Nir sidana aktier sedermera f6rbjods
genom lagstiftning 1933 ordnades forhillandena si, att R Overldt si manga aktier
till B, att bagge fick lika manga roster. Ytterligare en aktie overlits av R till B
med nyttjanderitt for tjugo &r framit. B fick dirigenom majoritet pi stimman.
Nyttjanderdtten skulle emellertid genast upphdra om de tvd revisorer som R utsett
inte fick ha kvar sina uppdrag.

R forde s& sminingom talan mot B med yrkande att nyttjanderittsupplitelsen
skulle forklaras ogiltig eftersom den innebar en inskrinkning i den fria rostratts-
utovningen. R 4beropade hirvid en lag av 1937.41

Talan ogillades emellertid i tvd instanser.

Utgéngen av rittsfallet kritiseras av Noirel. Kritiken saknar emellertid
intresse i detta sammanhang.*?

I dansk ritt ansig man tidigare att en aktieigare beholl rOstritten,
dven om nigon annan uppbar avkastningen av aktien; parterna hade dock
mojlighet att avtala annat*® En sddan regel innebdr enligt David, som
utforligt behandlar problemet,** knappast nigon lamplig losning. Man
miste nimligen beakta, att det i de allra flesta fall av »rentenydelse-
dispositioner» dr en tredje man insatt som forvaltare. Bland forvaltarens
dligganden ingdr i allminhet att rosta for de aktier han har under sin
vard. I regel rostar forvaltaren efter eget skon forst d& de bigge intres-
senterna i aktien ej kan enas. Forvaltaren maste emellertid ofta ingripa
eftersom dgaren och den som uppbir avkastningen naturligt nog har
divergerande intressen:

Aktieejeren vil, saalenge Rentenydelsen varer, vare tilbgjelig til at rette
Blikket mod Fremtiden og sgge at opnaa den sterkest mulige Konsolidering
paa Bekostning af det aarlige Udbytte, medens Rentenyderen paa sin Side i

seerlig Grad vil have Nutiden for @je og vzre interesseret i at opnaa den
stgrst mulige Dividende.#®

Det dr ddrfor opraktiskt att kriva att parterna skall enas angiende
rostrattens utdvning., Losningar i andra rdttssystem som ger endera av
parterna rostritt 4r mindre ldmpliga eftersom den ena parten i ett sidant
fall litt trider den andres intressen forndr. David foreslar i stillet att
rostritten uppdelas mellan nyttjanderdttshavaren och Zgaren, s& att den
forstnimnde rostar i Iopande angeligenheter, den senare exv. vid kapital-
okning, fusion och liknande beslut med langsiktiga verkningar.’® Forval-

“ Jfr nedan s. 288. # 5. 220 ff.
5. 168. ® 5. 221,
“ Jfr Krenchel s. 274, Grosserer-Societets ~ ** s, 223,
Responsa s. 829.
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taren bor medverka till att de bida intresserade parterna fir utdva in-
flytande enligt dessa riktlinjer. Ar ingen forvaltare tillsatt far det slutliga
avgorandet ligga hos besittaren.

Gillande dansk ritt overensstimmer ganska vil med Davids synpunk-
ter. Forvaltaren har rostridtten om sidan #r insatt. Denne har frihet att
antingen rOsta sjilv eller ocksd lita ndgon annan — eventuellt ndgon
av parterna — rOsta si linge varken #garens eller avkastningshavarens
intressen trades for ndra.*” Om forvaltare ej ir tillsate fir parterna av-
gora vem som skall ha rostritten; kan de ej enas rostar den som har
besittningen till aktierna.

Systemet med forvaltarrostning har troligen vuxit fram under inflytande av
reglerna om bdndleggelse av aktier, dir det sedan linge varit regel att de insti-
tutioner som har hand om dylika depositioner utovar rostritten. Regeln att rost-
ritten in dubio ligger hos férvaltaren har slagit igenom i och med rittsfallet
UfR 1949 s. 637. Béndleggelse av aktier och dess verkan for rostrittens del

samt det nimnda rittsfallet kommer att behandlas nedan i samband med de
testamentariska nyttjanderittsdispositionerna.

b. Tysk och angloamerikansk ritt

I England och Amerika torde nyttjanderidttsupplatelser av detta slag ske
i trustens form. Rostritten bereder dé inga problem: det dr the trustee
som rostar. Aven om nyttjanderittsupplatelse skulle ordnas i annan form
ar problemet litt lost: den som dr inford i aktieboken har som regel
rostritt, vare sig det dr dgaren eller nyttjaren.*®

I tysk ritt 4r det som regel enbart den legitimerade aktiedgaren som
har rostritten.*® I sddana fall berdr ju stimmans beslut icke blott dgaren
utan iven den som uppbir avkastningen. Det dr tyvirr icke praktiske
mojligt att uppdela rostratten mellan intressenterna.

Es wird daher anzunehmen sein, dass das Stimmrecht dem Eigentiimer, der
ja der Gesellschafter ist, zusteht.50

Onskar parterna, att nyttjanderittshavaren skall utdva rostritten, kan
detta emellertid ordnas genom en legitimationsdverldtelse.

¢. Norsk, finsk och svensk ritt

1 norska uppfattningen dr ju, att rostritten inte fir skiljas frin aktien

annat 4n genom en nir som helst aterkallelig rostfullmake.’ Ingen annan
an den registrerade aktiedgaren kan vara rostberittigad enligt norsk ritt.

# Borum, Stemmeretten s. 261, Gomard, * Gadow s. 480 anm. 4 m. hinv., jfr
Aktieselskabsret s. 163. Baumbach s. 268 under B.
# Jfr Ballantine s. 400. ® Marthinussen, Aksjeloven s. 123, Aug-
“ Jfr Motiv 1941 s. 673 not 1 m. hinv.  dahl, Aksjeselskapet s. 179.
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Darfor utovar dgaren rostritten dven i detta fall, om han ej givit av-
kastningshavaren fullmakt.

I finsk rdtt dr det ganska oklart vilka regler som egentligen giller
for rostritten i fall d4 annan dn Agare dtnjuter avkastningen. I finsk
doktrin har Olsson och Taxell behandlat problemet. De ir bigge ense
om att parterna i avtal kan bestimma att den som uppbir avkastningen
ocksd skall ha rostritt. Men medan Olsson menar att bolaget knappast
torde ha ndgot att invdnda mot att nyttjanderattshavaren fir ritt att in-
registrera sig, betraktar Taxell avtalet som ett ombudsavtal — nigon
andring i aktieboken blir det ej tal om. Enligt Taxell dr sdledes nyttjande-
rattshavarens enda mojlighet att foretrida aktien att upptrida med vanlig
— aterkallelig — rostfullmakt frdn dgaren. Bida forfattarna anser emel-
lertid att #garen har rostritten om ndgot avtal icke triffats samt att
nyttjanderittshavaren i denna situation icke har mojlighet att framtvinga
inregistrering i sitt namn.>?

Skillnaden mellan de bigge forfattarnas dsikter torde sammanhinga
med deras olika instillning till legitimationsoverldtelse av aktier.

Taxell forfaktar den strangt formella regeln att legitimation och aktieritt miste
overensstimma.’? Olsson anser emellertid icke att det finns anledning att inskrida
mot legitimationsoverlatelse om ingen protesterar pd stimman och ingen bestim-
melse i lag eller bolagsordning — exv. rostkvotsbegriansning — kringgds. Under
dessa omstindigheter kan beslutet sdlunda icke klandras. Olsson menar att en

dylik regel ar praktisk med hdnsyn till svirigheten for bolaget att uppdaga 6ver-
13telsens karaktdr.5* En kind legitimationséverlatelse far dock inte registreras.

For Olsson med hans mera liberala uppfattning i friga om legitimations-
overldtelse — som han torde vara ganska ensam om i nordisk doktrin® —
ar det foljdriktigt att godtaga inregistrering av en nyttjanderittshavare.
Olsson motiverar sin instillning pa f6ljande sitt:

Det ekonomiska intresset ar ... delat mellan dgaren och nyttjanderidtishavaren
pd ett sidant sitt, atc det icke ar ldtt att siga, vilkendera anpatten — ritten

till kapitalet inklusive teckningsritt och ratt till gratisaktier eller ritten till av-
komsten — som ir storst in abstracto.5¢

Olssons stindpunkt innebir alltsd att rostritten kan placeras antingen
pé dgaren eller pad den som njuter avkastningen enligt Overenskommelse
parterna emellan. Uppldtaren kan forse nyttjanderittshavaren med legiti-
mation for inforing i aktieboken, varvid denne gentemot bolaget kommer
att te sig som aktieigare. Med hinsyn till att finsk rdtt saknar motsvarig-
het till ABL 115§ ir risken att han berovas sin rostritt icke sdrdeles

% Taxell, Aktieritt s. 45, Olsson, Aktie- * s. 75f.
forvirvares ratt s. 45. % Jfr Borum, Stemmeretten s. 264 f.
% a.a.s. 29 ff. % a.a.s. 45.
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stor. Frigan om inregistrering av nyttjanderittshavare behover alltsd icke
stillas pa sin spets.’”

I svensk ritt finns ju, som tidigare anmirkts, ej mojlighet att inregist-
rera annan An Agaren och avkastningshavaren far silunda icke rostritt.
Det #r naturligtvis tinkbart att avtalsvigen arrangera si att aktierna
transporteras pd den som uppbir avkastningen och dirmed astadkomma,
att denne kan utdva rostritten. En sddan anordning kan, menar lagbe-
redningen vid sin behandling av testamentarisk nyttjanderitt till aktier,
»icke anses strida mot grunderna for stadgandet i 76§ andra stycket
aktiebolagslagen (numera ABL 115 §), vilket syftar pa helt andra fall».®

Det #r oklart vad som avses med detta uttalande. Antingen kan me-
ningen vara att fastsld att arrangemanget dr forenligt med ABL, sd att
ett stimmobeslut dir nyttjanderittshavarens rostratt spelar avgorande roll
icke kan klandras. Eller kanske lagberedningen anser att forfarandet vis-
serligen dr lagstridigt, men fortjant av stod, dd det icke vicker samma
betinkligheter som de utpriglade bulvanfall, som bestimmelserna om
aganderdttsforsikran riktar sig mot.

Den sistnimnda &sikten synes utifrdn lagens stindpunkt vara den rim-
ligare: man kommer nimligen ej ifrdn kravet pd att den rostberittigade
skall vara aktiens dgare. Av vad lagberedningen i dvrigt anfor synes emel-
lertid framga, att denna ansluter sig till den forstnimnda tolkningen.”
Savitt jag forstdr dr denna lagberedningens tolkning av ABL 1910 76§
(= ABL 115 §) felaktig. Enligt gdllande svensk aktiebolagsritt torde man
endast genom ordindr rostratesfullmake kunna Gverfora rostritten pd den
som njuter avkastning av aktien, ABL 3§ 3 st, 114§ 1 st, 115§ 1 st
och 120 § samt 220 § e contrario. Den sistnamnda regeln har dock inforts
efter lagberedningens yttrande.

B. BEHOVET AV EN SPLITTRINGSREGEL

Man har silunda pd manga hall reagerat mot att dgaren med sina mera
langsiktiga intressen i bolaget ensam skall f4 utdva rostritten pad bolags-
stimma, trots att han uppldtit avkastningen till annan. Vissa rittsord-
ningar lamnar ddrfor utrymme for parternas egna dispositioner, andra for-
soker dessutom genom dispositiva regler nd en limplig avvigning mellan
parterna. Man kan dd frga sig om svensk ritts ringa elasticitet 1 detta
avseende utgdr en si stor nackdel, att man borde Gverviga en special-
reglering.

T a.a s 471 ® Jfr Olsson, Aktieforvirvares ritt s. 47
% SOU 1929: 22 s. 278 f., jfr Motiv 1941 vid not 121.
s. 671.
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" Mot regeln att igaren har rostritt och endast kan overfora denna ge-
nom ordindr fullmakt synes emellertid foga vara att invinda vid benefika
avkastningsupplatelser. Och allt tyder pd att de benefika upplatelserna ir
de i sirklass vanligaste sdvitt giller dispositioner Gver avkastningsritten
inter vivos.

Ej heller om upplételsen ingdr i ett onerdst avtalskomplex torde rost-
rattsproblemet kriva sirskild uppmirksamhet utom i undantagsfall. Mot
avkastningsupplatelsen stdr dd andra prestationer av avkastningshavaren;
oftast torde det vara mdjligt att partiellt eller helt hiva avtalet och kriva
skadestind om avkastningsritten nedgir i virde genom #dgarens Atgirder
och forutsittningarna for avtalet ddrigenom rubbas. Ar sidana atgirder
uteslutna, kan man mahinda tinka sig att tillita en odterkallelig rostritts-
fullmakt, som ger mojlighet att foretrida aktierna. Jag har emellertid
svart att forestalla mig fall, ddr avkastningsritten har en sddan sikerhets-
funktion, att man maste tillgripa en dylik 16sning.

Dirfor kan jag inte finna att det foreligger ndgot storre behov att
medge splittring i detta fall. En sidan 16sning kan for 6vrigt medfora
upplételser av avkastningstitt for kontrollindamél i stil med det ovan
anforda ritesfallet S 1954 II's. 52.

Mojligen skulle man kunna ifrgasitta, om det icke borde beredas
mdjlighet att tillerkinna en forvaltare rostritten. I manga fall kan det
p& grund av divergerande &sikter hos nyttjanderittshavare och igare vara
lampligt att en neutral tredje man tillgodoser bagges intressen i bolaget.
Hirvid kan hinvisas till vad som ovan anférts om nyare dansk ritt i denna
fraga. Tekniskt kunde problemet m&hinda 15sas genom en utbyggnad av
undantagsreglerna i 220 § ABL.

5. Testamentariska dispositioner
A.TESTAMENTARISK AVKASTNINGSRATT I SVENSK RATT

a. Bakgrunden

Upplételse av testamentarisk nyttjanderitt till egendom regleras i AB
12 kap. Enligt dessa — visserligen dispositiva — regler har nyttjande-
rattshavaren ensam ratt att forvalta egendomen. Han dr ddrvid skyldig att
beakta dgarens intressen.

Vid testamentarisk upplitelse av nyttjanderitten till akeier kolliderar
successionsrittens forvaltningsbestimmelse med den aktiebolagsrittsliga
principen att dgaren har rostritt. Inkongruensen observerades av lagbered-
ningen redan vid utarbetandet av de regler i testamentslagen som sedet-
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mera inflot i AB 12 kap. Lagberedningen yttrade di bl.a. att det var
mojligt £6r dgaren och nyttjanderittshavaren att »traffa dverenskommelse,
enligt vilken aktierna transporteras p& den senare, som i &verensstimmelse
dirmed ocksé registreras sdsom dgate och i alla avseenden utdvar aktie-
ritten» .5

Som ovan framhallits dr detta tillvigagingssitt knappast forenligt med
bestimmelserna i ABL 114 och 115 §§. I sjilva verket har lagberedningen
godtagit ett forfarande som méste jamstillas med skendverldtelse enligt
115 § ABL. Nial stoder emellertid lagberedningen:

Trots de principiella betdnkligheterna mot att godkinna parternas Sverenskom-
melse och silunda tvinga bolaget att sdsom #gare registrera en person som juri-

diskt blott ir nyttjanderittshavare, kunna otvivelaktigt goda skil anforas for lag-
beredningens mening.6!

Om man ansluter sig till uppfattningen, att det foreslagna tillviga-
gangssittet inte Ar forenligt med lagen, éterstdr méjligheten att forse
nyttjanderittshavaren med en ordinir rostritesfullmake. Denna rOstover-
foringsmetod — som rimligen i forsta hand borde ha foresvivar lagbe-
redningen — namnes egendomligt nog icke i detta sammanhang.

Lagberedningen overvigde att i testamentslagen infora en bestimmelse
i imnet. Det ansigs emellertid olimpligt med en foreskrift om att nytt-
janderittshavaren fick registreras, eftersom man — sarskilt ndr det gillde
majoritetsposter — inte kunde vara sd siker pd att testator i allmédnhet
onskade bereda nyttjanderittshavaren alla de mojligheter att ingripa i
foretagets skotsel som tillkommer en registrerad aktieigare. Dessutom
skulle nyttjanderittshavaren i strid mot det verkliga forhdllandet komma
att framstd som dgare till aktien. Med hinsyn till svirigheten att uppdraga
en for alla fall dndamélsenlig grins for nyttjanderittshavarens befogen-
heter, uppgav lagberedningen tanken p8 en specialregel.®?

Vid testamentslagens inférande uppkom alltsd en divergens mellan ak-
tiebolagsritt och testamentsritt. Medan foratbetena till ABL dnnu péagick
aktualiserades detta forhdllande i ett rétesfall.

NJA 1940 5. 698.

W hade i testamente tillerkidnt sin hustru avkastningen av viss del av kvarlaten-
skapen. Aganderitten och den Aiterstiende avkastningen skulle tillkomma brost-
arvingarna. 1 kvarlitenskapen ingiende aktier i tv3 familjebolag skulle vara de-
ponerade i bank under hustruns livstid. Rostrdtten skulle utdvas av dem som hade

nyttjanderitten till ifrigavarande aktier.
Vid styrelsesammantriden i ifrdgavarande tvd bolag begirde hustrun att bli

% SOU 1929:22 5. 278 f.
. Bolagsstimmobeslut s. 14 f.
% SOU 1929: 22 5. 279 f.
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antecknad som rdstberittigad for de aktier som hon uppbar avkastningen av.
Brostarvingarna gjorde gillande att de istillet borde inforas i aktieboken som
rostberdttigade agare till dessa aktier. Bolagsstyrelserna limnade s&vil hustruns
som arvingarnas framstallning utan bifall.

Hustrun instimde det ena bolaget jimte arvingarna till domstol och yrkade
att bolaget skulle foreliggas att registrera henne sisom dgare till aktierna samt
att hon skulle forklaras vara rostberittigad framfor arvingarna. (I ett annat ej
refererat mal med likartad utgdng instimdes det andra bolaget och arvingarna.)

Kiranden 4beropade i milet utlitanden av Nial och Skarstedt. RR ogillade
kirandens talan, eftersom endast forindringar i dganderitten skall inforas i aktie-
bok. Aganderitten tillkom arvingarna enligt testamentet. Rostrdtten kan enligt
lag blott utévas av dgarna och testamentsbestimmelsen om hustruns rostritt kunde
dirfor ej vinna tillimpning.

HovR bifoll emellertid hustruns talan; domstolen konstaterar forst, att testa-
mentet har blivit godkidnt av arvingarna och fortsitter: »Den rétt (hustrun) si-
lunda erhillit 4r sidan att hon fir anses #ga att — sedan erforderliga 4tgdrder
vidtagits till tryggande av (arvingarnas) ritt till aktierna — f4 dessa i bolagets
aktiebok pi sig registrerade.»

Aven HD ansig att hustrun pd grund av testamentets foreskrifter »méste anses
berdttigad till sddana 4tgirder som sdtta henne i stdnd att begagna den henne
silunda tillerkinda ritten att i bolaget foretrida aktierna». Domslutet avvek fran
HovR:s sétillvida, att styrelsen forelades att infora sdvidl hustrun som arvingarna
i aktieboken, varvid hustrun skulle dga utéva rostritten for aktierna.

JR Gyllenswird yttrade till ndrmare utveckling av sin mening bl. a.:

»D4 redan den rittshandling varigenom #dgarens rdtt uppkommit innefattar
foreskrifter som i enlighet med testamentslagens anvisningar inskrinka hans ritt
att foretrada aktien och for nyttjanderittshavarens livstid 6verlimnar denna be-
fogenhet 4t honom, skulle det framstd sdsom foga rimligt om icke foreskrifterna
vore bindande i forhillande till de bdda testamentstagarna och tillimpliga dven
gentemot bolaget. - - - Nyttjande- eller avkomstritishavaren utdévar i verkligheten
en si omfattande del av de for aktierdtten karakteristiska funktionerna att agaren
ekonomiskt sett kan sigas i det visentligaste inneha blott en formell ritt si
linge nyttjande- eller avkomstritten giller.»63

Det var slunda den testamentariska nyttjanderittshavarens starka still-
ning samt behovet av att kunna verkstilla testamentet, som foranledde
HD att géra undantag frén de formella reglerna. Hinvisningar till lag-
beredningens ovan kritiserade resonemang forekommer i JR Gyllenswirds
yttrande men har en mera undanskymd plats.®*

Som stod for kdrandens yrkande att fi inforas i aktieboken 4beropar Nial i
sitt utlitande i mélet, att det enligt utlindsk uppfattning icke moter nigot hinder
att en nyttjanderittshavare med #garens samtycke inregistreras. Nial hinvisar hir-
vid till tyska forfattare.85 Enligt min mening dr det tveksamt huruvida tysk ritts
uppfattning i registreringsfrigan har nigon betydelse for svensk del. Tysk ritts
instillning sammanhinger niamligen med en positiv instillning till institutet legi-

% Jfr Nial, Bolagsstimmobeslut s. 15. % Se Nial, Bolagsstimmobeslut s. 15
% 5. 706. not 19.
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timationsGverlatelse. Och detta réttsinstitut har ju aldrig blivit accepterat i svensk
aktiebolagsritt.

Skarstedts uppfattning att splittring av aktieritten enligt svensk rittspraxis ar
tilldten vilar p4 mycket svag grund: NJA 1915 s. 590%¢ 4r vil snarast ett exempel
pd motsatsen och Svea HovR:s dom i SvJT 1929 s. 53 hade redan vid denna
tid utsatts for kritik i doktrinen.67

Forsok att genom formellt-juridiska resonemang motivera utgdngen i
mailet torde vara domda att misslyckas. Det synes traffande att som JR
Ericsson, dissident i HD, beskriva domstolarnas uppgift i tvisten som fyl-
lande av en lucka i lagstiftningen,®® en lucka som uppstitt pd grund av
inkongruens mellan aktiebolagsrittens och testamentsréttens regler.

b. ABL 220 §

Det problem som var aktuellt i rittsfallet NJA 1940 s. 698 har seder-
mera fitt en definitiv 16sning genom ABL 220 §. Hir stadgas, att om
ndgon erhillit nyttjanderitten till aktie — varvid AB 12 kap. ir ate till-
limpa — eller ock avkomsten till aktie med foreskrift att aktien skall
sittas under sirskild vard, skall nyttjande- eller avkomstrittshavaren (av-
kastningshavaren) ha ritt att i aktieigarens stille foretrida akeien. Testa-
mentet maste emellertid foreskriva att ritten att foretrida aktierna till-
kommer avkastningshavaren. Av andra och tredje styckena framgir, att
sévdl dgaren som den som njuter avkastningen skall inforas i aktieboken
samt att avkastningshavaren kan avkrivas forsikran motsvarande dgande-
rattsforsikran enligt 115 §.

Genom regeln i 220 § har de lagtekniska hindren mot splittring undan-
t6jts. Nagra argument mot splittring i detta fall kan ej heller anforas.
Vad deldgaridén betriffar méste man ju medge att den som njuter av-
kastning av en aktiepost genom sin stillning har ett betydande ekonomiskt
intresse i bolaget som rittfirdigar rostritten. Och det dr vil knappast
troligt att man genom denna regel i nigon storre utstrickning lyckas
kringgd utlinningsférbudet i 1916 4rs lag.®®

Vid testamentarisk nyttjanderitt enligt AB 12 kap. kan ej heller nigra
konflikter med framtida forvirvare uppkomma. Overlitelse av nyttjande-
ritten #r utesluten enligt AB 12:4, 2 st och den kan ej heller tagas i
mit for nyttjanderittshavarens gild.™® Agaren fir inte utan nyttjanderitts-
havarens samtycke forfoga over egendomen. Aktierna kan inte heller tagas
i mit for dgarens gild, AB 12: 7.

Vad avkomstr‘:it@gj}etrﬁffar ar riteslget ej sd klare.™ Dirfor stadgas

® Nial, Studier s. 10f. % Jfr Motiv 1941 s. 674.
% Se foregiende not. " Kommentar till irvdabalken s. 236.
% 5. 708. ™ a.a.s. 253 f.
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i 220§ att avkomstritten méste vara skyddad mot sakrittsliga konflikter
genom deposition for att regeln skall vara tillimplig (jfr AB 12: 11).

I praktiken kan man emellertid icke draga nigon klar grins mellan olika
former av upplételse av avkastning till aktier. Regelmissigt torde sidan upp-
latelse kombineras med att aktierna nedsattes i forvar hos en bank, dven om
detta for testamentarisk nyttjanderitt icke ar obligatoriskt.”? Vilken benimning
testator anvinder torde sdlunda vara utan betydelse for rittsverkningarna.

Genom regeln i 220 § erhiller testator mojlighet att foreskriva vem av
de bigge testamentstagarna som skall foretrada aktierna. Meddelas ej
nigot forbehdll om avkastningshavarens rostrite, tillkommer rostritten
agaren. Det saknas emellertid mojlighet att anfortro rostratten 4t en sir-
skild forvaltare.

B. BANDLAGGELSE AV AKTIER
a. Bandleggelse i allminhet

I dansk och norsk ritt forekommer s. k. bindlagt arv. Sidant arv far arv-
tagaren inte disponera &ver genom rittshandlingar inter vivos. Det kan
inte heller tas i ansprik av arvtagarens borgenirer s& linge denne lever.™

Béndlaggelse kriver sirskilt ingdende reglering ndr det giller lag-
lotten, vid »tvangsarv». Bestimmelser hirom finns i danska arveloven av
1963 58-64 §§ samt i norska arveloven 37 §. Liksom i svensk ritt kan
man i testamente foreskriva att en person skall uppbira avkastningen av
egendom som tillfaller en annan. Aven detta riknas stundom som en form
av béndlaggelse.™ Egendomen kallas i detta fall rentenydelsekapital.
Motsvarande foreskrifter kan férekomma vid benefika dispositioner.

Bandlaggelse motsvaras i svensk ritt av testamentsbestimmelser eller
gévovillkor som innehdller ridighetsbegrinsande foreskrifter om forvalt-
ningen av den egendom som avses med gdvan eller testamentet. Ndr
Andersen forklarar att bindleggelseinstitutet ir okdnt i svensk ritt,”
torde han syfta pd att vi saknar motsvarighet till bdndleggelse av tvangs-
arv — enligt AB 7: 5 kan brostarvinges laglott ej belastas med inskrink-
ande foreskrifter av detta slag. Hessler anvinder termen bandliggning for
att beteckna de svenska motsvarigheterna till bandlaggelse.”® Nagot
storre behov av en svensk term synes emellertid icke foreligga.

b. Bandlzggelse av aktier i dansk ritt
Enligt svensk ritt medfor ridighetsbegrinsande foreskrifter angdende for-
valtningen av aktier ingen forindring med avseende pé rostritten sivida

" Jfr Motiv 1941 s. 674. ® s 7.
" Andersen s. 169 ff. " 5 57, 72.
" Borum-Iuul-Schlegel s. 183.
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inte hindelsevis betingelserna for tillimpning av 220 § foreligger. Annor-
lunda ir emellertid fallet i Danmark.

Hir forvaltas bindlagt wangsarv av overformynderiet eller av justits-
ministeriet godkind notariatavdelning vid kreditinstitut, arveloven 61 §.
Forvaltningen regleras i justitsministeriets cirkulir av den 3.4.1964; enligt
6§ i detta cirkuldr tillkommer rostritten pd bandlagda aktier, »med-
mindre andet gyldigt er bestemt, forvaltningsafdelingen».™

I almindelighed lader forvaltningsinstituttet sig ikke repraesentere pa general-
forsamlingerne. Hvis arvingen fremsatter begeering om at métte give mgde
og udgve stemmeretten for sine »egne» aktier, kan han som regel opnid en
bemyndigelse dertil fra forvaltningsinstituttet, silenge der ikke er vigtige sager
pd dagsordenen. Men drejer det sig om spgrgsmal, der kan blive afggrende for
kapitalens bevaring eller for det fremtidige udbytte, er det forvaltningsinstituttet,
der stemmer."8

Vid andra testamentariska dispositioner, bdndieggelse af friarv, gil-
ler enligt arveloven 65 § 2 pkt motsvarande bestimmelser som om tvangs-
arv, om annat inte ir bestimt i testamentet.”

Aven vid benefika bindleggelser har forvaltaren som regel rostritten.
Samma giller in dubio d& aktier deponeras for att sikra en avkastnings-
rétt, dvs. dispositioner liknande dem som avses i ABL 220 §.8° Rostritts-
fragan har i ett fall av sddan s.k. rentenydelse varit foremal for VL:s
provning:

UfR 1949 5. 63781

N bestimde i testamente bl.a. att hennes formdgenhet sedan vissa legat utgtt
skulle fordelas mellan 7 testamentstagare. Kvarlitenskapen skulle deponeras »i
Bikuben eller Overformynderiet til Rentenydelse paa Livstid for (NN ...» I
formogenheten ingick bl a. aktier till ett virde av 30000 kronor i aktiebo-
laget P.

Efter hdnvindelse frin N.N. foretridde Bikuben aktierna vid en extra stimma
i detta bolag. Vid pafoljande ordinarie stimma deltog Bikubens representant C
i votering som gillde styrelseval. Dessutom deltog han i omréstning om god-
kdnnande av rsredovisning. Hirvid protesterade vissa aktiedgare under anférande
att Bikuben saknade rostritt. C bestred, att Bikuben saknade rostratt. Ordforanden
framholl, att rostritten tillkom aktieigarna. Bikuben kunde dirfor icke utova
rostratt utan fullmakt frin dem. Det kan anmirkas, att Bikubens roster hade
avgorande betydelse for utgdngen av styrelsevalet.

Bikuben instimde direfter bolaget till VL med yrkande, att Bikubens Forvalt-
ningsafdeling skulle férklaras rostberattigad for aktieposten, samt att det fOretagna
styrelsevalet skulle forklaras ogiltigt.

I domskilen konstaterar VL inledningsvis:

" Gomard, Aktieselskabsret s. 162 f. " Gomard a.a. s. 163, Borum-Tuul-Schle-
" Andersen s. 110, jfr Borum, Stemme- gel s. 109.
retten s. 225. 8 Borum-Iuul-Schlegel s. 110.

8 Jfr Gomard a.a. s. 164.
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»Det ma ... antages, at de om aktier i almindelighed gaeldende regler ikke
er til hinder for, at stemmeretten kan overfgres til den institution, til hvilken
aktiernes administration overdrages.»

Frigan 4r om det genom testamentsdispositionen och aktiernas senare &ver-
lamnande till Bikuben har anfortrotts 4t denna institution att ha det avgdrande
ordet i rostrittsfrigan. Syftet med deposition hos ett institut av denna typ torde
icke blott vara att sikra att avkastningen utgir till den berittigade. Man wvill
dérigenom dven gardera sig for att kapitalet minskar i virde. Fdrvaltningsinsti-
tutet har att taga hdnsyn till sivil aktieigarens som nyttjanderittshavarens intres-
sen. Siledes #r det »nir intet andet fremgdr af den til grund for bestyrelsen
liggende disposition ... bedst stemmende med vedkommende testators eller givers
interesse, at stemmeretten udgves af vedkommende forvaltningsinstitut».

P2 dessa grunder bifoll VL Bikubens talan.

Av allt att doma 4r det domstolens uppfattning om testators forvint-
ningar vid deposition av aktier i Bikuben som har blivit avgtrande for
utgdngen i mélet. Dessa forvintningar ansdgs tydligen ha tagit intryck av
den praxis som genom iren utbildat sig hos Bikuben och motsvarande
institutioner vid forvaltningen av bandlagda aktier. Instituten har tydligen
haft for vana att i sista hand ingripa och Overta réstritten, om det har
bedémts nédvindigt for att skydda aktievirdet eller trygga en intressents
stillning.®®

Fore 1949 &rs fall hade emellertid rostratesfrigan icke satts pa sin
spets. Ofta torde man ha utgdtt fran, att det egentligen var dgaren som
var rostberittigad.® Men i och med VL:s avgorande har regeln om for-
valtarrostritt slagit igenom &ver hela linjen. I regel torde dock uppldtaren
kunna anfértro rostritten 4t annan in forvaltaren. Detta giller i alla fall
bandlagt friarv och rentenydelsekapital.

Regeln har enligt uppgift medfort, att forvaltningsinstituten fétt ett
betydande inflytande i vissa bolag, eftersom aktiernas andel av det kapital
som bandlegges har blivit allt storre.*

C. SYNPUNKTER DE LEGE FERENDA

En dispositiv regel av den innebord som framgdr av fallet UfR 1949
s. 637 torde vara frimmande for svensk rittsuppfattning. Men det kan
ifrdgasittas om icke en mojlighet till forvaltarrdstning borde std Sppen,
atminstone sdvitt giller testamentariska dispositioner. Man kunde tinka
sig att testator i bandlaeggelsefall fick mojlighet att placera rostritten
antingen hos dgaren eller hos forvaltaren. Vid upplitelse av testamentarisk

8 Jfr Borum-Iuul-Schlegel s. 106, 108.
® a.a.s. 107.

8 a.a. s. 108 vid not 8, Andersen s. 110.
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avkastningsritt skulle man d4 ocksd kunna bestimma om man ville anfor-
tro rostratten 4t agaren, avkastningshavaren eller forvaltaren. Problemet
har aktualiserats i en testamentstvist, som dock aldrig kommit under dom-
stols bedomande. Redogorelsen grundas frimst pa intervjuer med inblan-
dade advokater samt av dem tillhandahéllna handlingar.

I testamente foreskrev A att de aktier som utgjorde kontrollposter i familje-
aktiebolaget skulle tillfalla hans arvingar i viss ordning men fdrvaltas av bank
sd linge som ndgot av hans barn eller barnbarn fortfarande levde. Twvist uppkom
huruvida detta innebar, att banken enligt forordnandet skulle ha att utéva rostritt
for aktierna. Tecken tydde pd att detta dsyftats av testator: A ville av allt att
doéma sdkra att den koncern han skapat skulle fortsitta sin verksamhet utan in-
gripande organisationsforandringar.

Efter forhandlingar triffades ett konsortialavtal mellan testamentstagarna. Kon-
sortiedeldgarna triffade i sin tur ett avtal med banken i samband med att banken
fick dgarnas odterkalieliga fullmakt att utdva rostritten pa de deponerade aktierna.
Enligt avtalet skall banken vid sin rostrittsutdvning beakta de beslut som fattas
av konsortiets majoritet. Foljer banken konsortiets anvisningar svarar konsortie-
medlemmarna for beslutens ekonomiska konsekvenser; vid avvikelser frin kon-
sortiets beslut svarar banken f6r uppkommande skador. Samarbetet mellan banken
och konsortiet 16per enligt uppgift smidigt.85

I det anforda exemplet har man valt oterkallelig rostfulimake for att
sikra forvaltarens rostrittsutovning i enlighet med vad som kan ha varit
testators mening. Som ovan framhallits strider sddan fullmakt mot splitt-
ringsforbudet i ABL. P4 grund av de maktmedel som banken i egenskap
av bolagens kreditgivare forfogar ver, innebdr detta knappast nigon old-
genhet i det speciella fallet. Endast i samband med en avveckling av det
ekonomiska samarbetet mellan banken & ena sidan och bolaget och aktie-
dgarna 4 den andra torde en &terkallelse kunna aktualiseras.

ABL:s stdndpunkt medfor att det endast finns mdjlighet att genomdriva
rostrittsbestimmelser i ett testamente vid en viss typ av testamentariska
dispositioner, nimligen avkastningsupplitelse. Detta torde sammanhénga
med att lagstiftning i frigan aktualiserats av bestimmelserna i AB 12 kap.
Lagstiftaren har ddremot inte beaktat rostrittsfrigan vid andra typer av
testamentariska dispositioner.

Problemet aktualiseras i &tminstone tvd fall:

1. Aganderitten till aktier tillkommer A, avkastningen tillkommer B.
Rostritten utdvas sé linge B dtnjuter avkastningen av férvaltaren C.

2. Aganderitt till och avkastning av aktier tillfaller A. Under viss tid
har forvaltaren B att utova rostrate for aktierna.

Mot tanken att genomdriva sidana arrangemang kan anféras, att de personer
eller institutioner som tilligges rostritten kanske icke dr positivt instillda till

& Jfir G 3 A,
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sin delikata uppgift. En utveckling mot en praxis i stil med den danska, dir
forvaltaren utovar en sorts kontrollfunktion i betydelsefulla frigor och annarts
medelst fullmakt anfortror rostritten till dgare eller nyttjare, torde dock kunna
forutses om en sddan mojlighet infores.

Lagtekniskt vore en 16sning som medgav odterkallelig fullmaket i detta
fall mindre lyckad med hinsyn till att denna 19sning icke kan fGrenas
med den deligaridé, som ligger bakom splittringsférbudet. Limpligare
vore en pabyggnad pd den redan befintliga regleringen av testamentariska
dispositioner 6ver aktier.

6. Giva
A. BEHOVET AV EN SPLITTRINGSREGEL

Behovet for en givare att forbehalla sig rostritten har mera sillan obser-
verats i litteraturen. David har emellertid uttalat, att ett praktiskt behov
av en splittringsmojlighet foreligger da en fader skinker sina barn aktier
i ett bolag, i vars styrelse han i minga &r suttit. David menar att fadern
i ett s&dant fall borde kunna forbehalla sig att utdva rostrite.®

Borum anser emellertid att givaren i denna situation 4r hinvisad till
en bandlaeggelse av aktierna med villkor att forvaltningsinstitutet —
mdjligen i samrdd med givaren — skall utdva rostritten.®” Savitt jag for-
star innehdller de danska reglerna om legitimation och rdstritt inget direkt
hinder mot ndgondera 16sningen.

I svensk ritt stir splittringsforbudet i vigen for sddana arrangemang.
I ménga fall torde ocksé dylika forbehall kunna undvaras.

Om givotagarna ar underdriga och givaren deras férmyndare uppstir
inga rostritesproblem forrin gdvotagarna uppndr myndig &lder. Och ofta
torde da den nira sociala relationen mellan givare och gévotagare bidraga
till att frigan om vem som egentligen ir rostberittigad icke upplevs som
ett problem.

Men idven i fall dir en sdkring av givatens rostratt blir nodvindig,
kan man kanske klara sig utan en splittringsregel. Det forekommer nim-
ligen, att givaren forbehdller sig rostriatten och betingar sig att dtertaga
gdvan om detta villkor icke uppfylles. Forbehéllet gores effektivt genom
att gavotagaren forbinder sig att utfirda och fornya rostritesfullmake till
givaren. Risken av dterging torde i regel avhélla givotagaren frin att
aterkalla fullmakten. I sddana fall 4r det limpligt att foreskriva deposi-

8 5. 210, 214.

& Stemmeretten s. 261 f.
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tion av aktierna for att hindra att givotagaren utplinar givarens rostritts-
forbehdll genom att Gverldta aktierna vidare.

Ett arrangemang av nu skisserad typ har provats i ett av Sodra Roslags HR
i november 1968 avdomt mal.

En fader forsélde i samband med vissa benefika dispositioner aktier till sina
barn. Han forbeholl sig att under sin livstid utdva rostritten for aktierna. Om
barnen icke efterkom rostrittsbestimmelsen skulle fadern vara berittigad att pa-
kalla kopeavtalens dterging.

Sedan fadern och barnen under ling tid utdvat rostritten i samforstdnd, upp-
kom en brytning mellan fadern och ett av barnen, numera VD i det aktuella
aktiebolaget. Den senare har ostridigt utovat rostritten mot faderns Onskemal.
Faderns talan om 4tergdng av kopet ogillades av HR. Fadern har anforr vad mot
domen.

Jag har f6r avsikt att dterkomma med en analys av milet di lagakraftvunnen
dom foreligger.

B. FORESLAGET TILLAGG TILL 220 § ABL

I forenklingsforslaget har foljande bestimmelse intagits i 220§ 1 st:*

Samma lag vare dir ndgon till sin make eller brostarvinge bortgivit aktier
och dirvid forbehdllit sig nyttjanderitten eller ock avkomsten med bestdimmelse
som nyss sagts.

Den foreslagna regeln innebdr att givaren vid gavor av aktier till ndr-
stdende kan forbehdlla sig rostritten om han jimvil forbehallit sig av-
kastningen. Varken deligartanken eller utlinningsforbudslagen av 1916%
kan aberopas mot en dylik regel.

Diremot foreligger risk for konflikt med senare forvirvare av bort-
skinkta aktier. Bide rostritt och nyttjanderite forfaller regelmidssigt vid
ny overldtelse av aktierna. Givaren mdste trygga sig genom att forbjuda
avhindelse av egendomen eller sitta denna under sirskild vard. Enligt
forslaget dr detta endast nodvindigt i fall dir givaren forbehéller sig av-
komstrite till aktierna.

Hir tycks man ha forbisett tvd viktiga omstindigheter. For det forsta
finns det ju ingen mojlighet att dra en meningsfull grins mellan nytt-
janderitt och avkomstritt ndr det giller aktier. For det andra kan man
val knappast utgd frin att de regler som skyddar den testamentariska nytt-
janderittsupplatelsen méste tillimpas ocksd pd benefika nyttjanderitter.”®

Med hinsyn hartill vore det limpligt med en omredigering av det fore-
slagna stadgandet, si att deposition blir en nddvindig forutsittning for
att 220 § 6verhuvud skall kunna tillimpas pé gévor.

8 Forenklingsforslaget s. 153. ® Jfr Hessler, Stiftelser s. o6 f.
® a.a. s 203.
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Det kan tilliggas att nyordningen har tillstyrkts av Advokatsamfundet.
Samfundet 6nskar dock att uttrycket »brostarvinge» ersittes med »avkom-
lingar eller adoptivbarn och deras avkomlingar».”*

Slutligen kan man mot bakgrunden av ndrmast foregdende avsnitt fraga
sig om det verkligen behévs en sadan regel. Forenklingsforslaget fastslér
namligen att det dr det praktiska behovet som motiverar regelns info-
rande.”®

Som ovan framhillits®® skinker man vanligen bort aktier till nirstdende
i avsikt att undgd progressionen i arvs- och gévobeskattningen genom
gavor vid lampliga tidpunkter. Om givaren vid en sidan géva forbehaller
sig hela avkastningen, kommer emellertid den tidsobegrinsade samman-
laggningsregeln i 19 § 3 mom. 2 st arvs- och gavoskatteforordningen att
hindra fordelar i progressionshinseende. Dessutom medfor 36 § 2 st arvs-
och gavoskatteforordningen att skattskyldighet ofta icke intrider forrin
nyttjanderitten upphdr, ndgot som i ménga fall kan framtrida som en
nackdel.

Ej heller ur férmogenhetsskattesynpunkt torde ett sddant arrangemang
vara sirskilt gynnsamt. Enligt formégenhetsskatteforordningen 7§ d be-
skattas den, som under sin livstid dger 4tnjuta avkastningen av formogen-
het vartill dganderitt tillagts ndgon hans avkomling, for hela formégen-
heten. Andra fall dd man genom fordelning av dgande- och nyttjanderitt
soker uppnd skattelindring kan triffas av bestimmelsen i 7 § f, exempelvis
vid forbehallen avkastning for kortare tid dn livstid eller vid gva till
make.”*

For givaren och hans anhériga dr silunda den typ av gdvor som avses
med den foreslagna regeln vanligtvis helt likgiltiga ur skattesynpunkt.
Med hinsyn hirtill och med tanke pd att man i gavofall vanligen klarar
sig bra utan ndgon splittringsregel forefaller det knappast sirskilt ange-
laget att intaga den foreslagna bestimmelsen i ABL.

7. Forsiljning
A. KOMPARATIV OVERSIKT

a-b. Fransk, dansk, tysk och angloamerikansk ritt

I fransk ritt har ett forbehdll av rostritt vid forsdljning kommit under
domstolarnas bedomning i rattsfallet

# Se TSA 1959 s. 82. * Jfr Geijer-Rosenquist-Sterner s. 68s,
% Forenklingsforslaget s. 203. Helmers s. 386.
% 5. 146, 227.
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S 1938 I5. 204, Cour de cassation 8.12.1937.

Kopare och siljare av en aktiepost overenskom, att aktierna skulle deponeras hos
en tredje man intill dess kopeskillingen tillfullo erlagts. Nir det visade sig att
koparen inte skotte sina avbetalningar pi kopeskillingen inskred siljarna mot hans
rostrattsutovning och fick domstolarna med sig. Som kopeavtalet var utformat
behovde siljarsidan ej tila att koparen utovade rostritten forran han fullgjort
sina 4taganden.

Det #r att mirka, att domstolen ndr sitt resultat efter en tolkning av
parternas avtal i det sdrskilda fallet, inte genom att tillimpa generella
rostratesregler.®® Ritesfallet ger visst stod for en formodan att fransk rétt
kan godtaga till tiden begrinsade rostratesforbehdll vid overldtelse av
aktier.?®

I dansk rétt har frigan ej stillts pa sin spets. David anfor emellertid:

Ogsaa ved Salg mod Vederlag kan et ... Stemmeretsforbehold have sin gode
Begrundelse .. .97

I engelsk, amerikansk och tysk ritt torde parterna kunna uppnd mot-
svarande resultat genom att tillse att koparen blir registrerad for aktien
vid 6nskad tidpunkt. Frigan om rostrittens placering vid Overldtelse av
aktier tycks icke ha behandlats i den genomgéngna litteraturen.

c. Norsk, finsk och svensk ritt

Enligt svensk ritt — liksom enligt norsk och finsk?® — kan siljaren €j
forbehélla sig att utdva rostritt efter det att han overldtit aktien till kopa-
ren. Frégan har kommit upp i ett svenske rittsfall, nimligen

NJA 1915 5. 590

O silde till B 56 st aktier i AB S for en kopeskilling som skulle betalas i olika
poster @ angivna dagar. O skulle till dess kopeskillingen blivit gulden och vissa
andra villkor uppfyllts utdva rostritt for aktierna. Sedan tre delposter erlagts
skulle B dga utbekomma aktierna.

B erlade tvi avbetalningar och lyckades sedermera forma O att overlimna
aktierna, overldtna in blanco, till honom. Den férbehdllna rostritten antecknades
hirvid i bolagets aktiebok.

B overlit ddrefter 55 aktier till X och fem andra personer. Sedan O vid
bolagsstimma tillerkdnts rostritt for dessa aktier — endast 69 aktier var repre-
senterade vid stimman — instimde X och de Ovriga aktieforvirvarna bolaget
och yrkade att de pd stimman fattade besluten skulle upphivas sisom olagligen
tillkomna. RR bifoll klandertalan med motivering att »bolaget icke styrkt, att

% Noirel s. 153, Freyria s. 425 not 2. 7 5. 210.
% Freyria s. 425. % Jfr Taxell, Aktierdtt s. 32.
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(X) och hans medparter eller ndgon av dem vid foérvirvandet av aktierna gt
kdnnedom om ovan omférmialda forbehill, samt vid sidant forhillande bestim-
melserna i kontraktet icke kunde fortaga (X) och hans medparter den dem i egen-
skap av aktiedgare i bolaget i lag tillforsikrade rdtt att deltaga i handhavandet
av bolagets angeldgenheter .. .»

Svea HovR fann ej skil gora dndring i RR:s dom.

HD faststillde HovR:s domslut med motivering:

. och som (O:s) och (B:s) avtal rorande ifrigavarande aktier, vilka transpor-
terade in blanco blivit till (B) éverlimnade, maste anses hava inneburit, att denne
blivit dgare av aktierna, samt vid sddant forhdllande det av bolaget 4beropade
forbehdll ... icke kunnat betaga (X) och hans medparter, sedan de i sin ordning
fatt 55 av aktierna pé sig Overltna, ... rétt att ... utdva rostratt .. .»

Av domen framgir att en ny aktieforvirvares stillning icke péverkas
av att Overldtaren franskrivit sig rostritten. Diremot 4r det mera tveksamt
i vilken utstrickning parterna blir bundna av ett dylikt rostrittsavtal. Kan
HD:s konstaterande att B »blivit igare till aktierna» innebdra ett still-
ningstagande i frigan?

Karlgren tycks inte ha uppfattat uttalandet s8;% Nial 4r tveksam:

Huruvida HD:s majoritet ansett Overenskommelsen hindra parten sjilv att
giltigt utdva rostritt synes ej kunna med sidkerhet utldsas ur domsmotiveringen.t

Det ir egentligen inte sd egendomligt att HD icke ger klart besked
i frdgan; domstolen hade ju inte ndgon anledning att nirmare diskutera
forvirvaren B:s position.

Lagberedningen har emellertid ansett sig med stod av rittsfallet kunna
uttala:

De i aktieritten ingdende rittigheterna utgora siledes ett komplex som vid
overlatelse av aktie overgir till den nye dgaren.?

Dirmed torde all tvekan om svensk ritts stindpunkt till rostratesfor-
behill vara undanrdjd. Splittringsforbud giller, rostritten tillkommer oav-
sett avtal alltid den legitimerade #garen av aktien. Detta innebdr bl.a.
att ett beslut som tillkommit med hjilp av &verldtarens roster pd grund
av liknande forbehdll som i ritesfallet kan angripas genom klandertalan.

Ritsfallet utgor for ovrigt en god illustration till limpligheten av ett
splittringsforbud; tilldter man splittring kan den litt ge upphov till tvister
mellan réstrittshavare och senare forvirvare®

® Stiftelseurkund s. 25 not 52. 8 Jfr Olsson, Aktieforvirvares ritt s. 42
* Studier s. 11 not 6. samt ovan s. 195.

2 Motiv 1941 s. 40 vid not 2, SWN s. 15

vid not 2.
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B. BEHOVET AV EN SPLITTRINGSREGEL

Tv4 situationer skall hir granskas nirmare, nimligen forsiljning av aktier
ddr viss del av kopeskillingen erligges efter aktiedverlitelsen samt for-
saljning som foregas av rostrattsoverforing.*

I det forsta fallet kvarstdr siljatens kapitalinvestering i bolaget men
han 4r icke lingre aktiedgare. Hir ligger det nira till hands att anvinda
samma bedomningsgrunder som nir det giller 6verforing av rostritten till
kreditgivare.” Dylika kop av aktier pd avbetalning kombineras ofta med
pantsittning av aktierna.

Siljaren har i sddana fall mojlighet att reagera pd avtalsstridig rost-
rattsutovning av koparen genom att kriva tergang av kopet; jfr S 1938
I s. 204. Det kan naturligtvis tinkas situationer d& ett atergdngsyrkande
icke dr ekonomiskt forsvarligt eller ur andra synpunkter uteslutet. Detta
torde vara undantagsfall.

Forhandsupplatelser av rostrate vid forsiljning torde knappast erbjuda
ndgra rittsliga problem. De utgor i regel led i omfattande avtal som i
bida parternas intresse stker nedbringa de kostnader som uppstir i sam-
band med Gverldtelsen. Vid tvist torde alternativen vara &terging av hela
avtalet eller dess fullgdrande. Avtalens konfidentiella natur torde medféra
att parterna dr foga bendgna att provocera fram konflikter.

Det visar sig alltsid svart att konstruera fram praktiska situationer,
dir man inte kan genomdriva rostritsoverféringar av denna typ. Trots
att forbehdllen icke finner stdd i ABL fungerar de, eftersom de vanligt-
vis ingdr i mera omfattande avtal, som innebdr msesidigt utbyte av pres-
tationer. Ndgon splittringsregel for dessa fall synes dirfor knappast pa-
kallad.

8. Sammanfattande om rostrittsdverforing

Som framgatt av kap. X utgdr svensk aktiebolagsritt frén ett forbud att
skilja rostritten fran dganderitten till aktier. Forbudet innebdr i forsta
hand att rostratt inte kan Gverldtas separat. Beslut som fattats med hjilp
av dylik 6verldten rosteite kan klandras. Aktiens dgare kan trots rostritts-
Overlatelsen rosta pa stimman.

Man kan icke nd en motsvarande effekt genom att anlita regeln att
aktiedgare kan foretradas av ombud. En rostrittsfullmakt kan nimligen

* Jir ovan s. 143.
® Jfr ovan s. 231 ff.
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alltid dterkallas; aktieigaren fr sista ordet. Kunde rostrittsfullmake goras
odterkallelig skulle man pd detta vis kunna kringgd forbudet mot att
skilja rostritten frin aktien.

Ej heller kan man transportera aktien pd den man onskar skall utova
rostratten och sjilv i realiteten kvarstd som aktiedgare. Registrering i
aktieboken av en person som icke erlagt ndgot vederlag for aktien och
som ej heller atnjuter de till aktien knutna ekonomiska fordelarna med-
for i de flesta fall icke rostratt. Hindret mot bulvanrostning torde dock
i praktiken ej vara sirskilt effektivt.

Endast i ett sirskilt fall medger lagen undantag, niamligen vid testa-
mentarisk foreskrift att den som uppbir avkastningen till aktie ocksa skall
foretrdda aktien. I andra fall 4r man silunda hinvisad till rostratesfull-
makt om man vill lita annan 4n dgaren utova rostritt.

Av kapitel IX framgir att en rostfullmake visserligen ger ombudet
mojlighet att rosta hur han vill s& linge han héller sig inom fullmaktens
grinser. Men fullmiktigen kan aldrig hindra att dgaren sjilv utdvar rost-
ritten eller &terkallar fullmakten och utser nytt ombud.

Vid jimforelse med utlindsk ritt pd omradet finns det emellertid skil
att friga sig, om icke overforing av rostritten pd annan #n dgaren borde
tilldtas i storre utstrickning.

Nir det giller rostrittsoverforing till ett aktiebolags eller en aktie-
dgares borgenirer — exempelvis en borgendr som har pantritt i aktierna
eller en siljare av aktierna som ej uppburit hela kopeskillingen — finns
det vidl knappast ndgot mera akut behov av ett undantag frdn huvud-
regeln. Det skall dock icke bestridas, att det i vissa undantagssituationer
vore en smidig 16sning att tilldta odterkallelig rostritesfullmake till bot-
genir. I ett nyligen avdomt danskt ritesfall var den ekonomiska situa-
tionen for borgenirerna sddan att den rittfirdigade en rostrittsdverforing.

I andra fall finns det knappast anledning att legalisera mojligheten
att skilja rostritten fran aktien. Rostrittsforbehll och tostrittsoverfo-
ringar ingdr ndmligen som regel i mera omfattande avtal. Eftersom det
finns risk att en aktiedgares motpart bringar avtalet att tergd om aktie-
dgaren soker dtertaga ristritten, rittar sig aktieigaren i regel efter rost-
rittsavtalet. Detta giller exempelvis benefika dispositioner och férhands-
overforing av rostratt vid forsiljning av kontrollpost. Samma argument
kan ofta — men ej alltid — anfdras nir det 4r friga om rostrittsdver-
foring till borgenirer.

Nir det giller testamentariska dispositioner finns det emellertid storre
behov av att rucka pd foérbudet att tilligga annan in #garen rostritt. Det
forefaller egendomligt att man fir skilja dganderitt och rostriatt &t vid
upplatelse av avkastning till aktie — och i detta fall kan rostritten endast
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overforas till avkastningshavaren — men inte i andra fall. Manga ganger
kan andra konstruktioner tinkas vara limpliga. Efter danskt monster
kunde t.ex. mdojlighet &ppnas att anfortro rostritten till en sirskild for-
valtare.

9. Nigra reflektioner om innehavaraktier och
certifikatsystem

A. INNEHAVARAKTIER

Framstillningen har hittills blott avsett namnaktier. Starka skil talar for
en sddan begrinsning.

Till en borjan kan framhéllas, att innehavaraktier dr ytterst sdllsynta
i vart land. S3lunda har under perioden 1895-1937 endast tre bolag sokt
och erhallit tillstdnd att utge innehavaraktier.® Enligt uppgift brukar inne-
havaraktier i dldre bolag vanligen konverteras till namnaktier.

Mojligheten att utge sidana aktier har bibehAllits frimst med tanke
pé kapitalanskaffning p& utlindska marknader.” Bland de pi Stockholms
fondbors introducerade bolagen finns det endast ett dir innehavaraktier
forekommer. Detta bolag har stillt f6ljande upplysningar till férfogande:

1928 erholls tillstdnd att utge innehavaraktier till ett antal av 403 325. Dessa
aktier fann liksom bolagets 6vriga aktier frimst avsittning inom landet. Registre-
ring skedde av allt att déma i samma mén som betriffande namnaktier.

D4 bolagets aktier pd 19s50-talet introducerades pd den tyska marknaden for-
saldes inga aktier av detta slag. Aktierna synes varken vara populdra hos bolaget
eller hos aktieigarna. Ett symptom harpd 4r att antalet innehavaraktier genom
invixlingar nedgitt till 364081 samt att vid nyemission samtliga nya aktier
stilles pd viss man.8

Mera omfattande underskningar ifriga om innehavaraktiernas beritti-
gande i svensk ritt hor ej hemma i denna framstillning. Det kan dock
nimnas, att ingen av de intervjuade var positivt instdlld till att bibehilla
mdjligheten att utge innehavaraktier; det hade aldrig varit pd tal att utge
sddana aktier.

Det kan emellertid hir vara pd sin plats att antyda ndgra modifikationer
i det ovan anfdrda som blir nddvindiga med hinsyn till innehavaraktierna.

Det finns en grundliggande skillnad mellan namnaktier och innehavar-
aktier sdvitt giller verkan av inforing i aktieboken. Enligt svensk ritt
ir nimligen registrering icke ndgon forutsittning for rostritt nir det giller

8 Motiv 1941 s. 43 not 1, SWN s. 16 7 SWN s. 16.
not 3. 8 I 10, D 6-3; jfr SOU 1968: 59 5. 31.
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innehavaraktier. Det ricker med blotta innehavet for att legitimera dgaren
att utova rostritt. Detta borde rimligen ha till f6ljd, att envar som in-
finner sig pd stimman med en innehavaraktie ocksd dr legitimerad att
utdva rostritt vare sig han dr dgare eller ombud {6r denne.

Systemet torde ocksd ha fungerat pa detta vis intill ABL av 1910, dir
bestimmelserna om dganderittsforsikran infordes for att stirka sambandet
mellan rostritt och aktieigarskap. Enligt lagforslaget skulle regeln dock
icke gilla for innehavaraktier. Detta skulle betyda ett anonymitetsskydd
for innehavaraktiedgare. Denna konsekvens kunde lagstiftaren icke accep-
tera med hinsyn till risken for kringgiende av lagregler om rostrétt. For-
sikransbestimmelsen kom dirfor att avse dven dessa aktieigare.® Dirmed
hoppades man kunna forhindra att annan in aktiedgare utdvade rostrate
for innehavaraktier.

I sjilva verket dr fragan icke sd enkelt 16st.

Den omstindigheten att aktiedgaren ej behover registreras for att utdva
rostritt medfor nimligen att det blir enklare for aktiedgaren att legitimera
ndgon annan genom att Overlita aktien till honom. Om registrering av
innehavaraktier skett, har detta ingen relevans nir det giller att fastsld
vem som ir rostberittigad dgare: registreringen har blott betydelse vid
utsindande av kallelser och andra meddelanden till aktieigare.

Det blir alltsd sirskilt svart att uppritthélla splittringsforbudet nir det
giller aktier av detta slag. I praktiken kan man litt Gverfora rostratten
till ndgon annan genom att &verlimna en innehavaraktie. Ett innehavat-
aktiesystem bor vil ddrfor kombineras med ett erkdnnande av legitima-
tionsoverlatelser. En sddan anpassning har skett i tysk rite, dir legitima-
tions- och registreringsreglerna i 6vrigt 4r desamma som véra.

Innehavaraktierna passar kanske inte si vil in i ABL och mycket talar
for att man bor utesluta reglerna om dessa aktier ur lagen. S& har exempel-
vis skett i Norge." I Finland har frigan varit {6remél for Svervigande.™

B. MODIFIERAT CERTIFIKATSYSTEM

Frégan om inférande av ndgon form av certifikatsystem har varit uppe
till diskussion under det pigdende arbetet p&d en gemensam nordisk aktie-
bolagslag.'® Diskussionen har foranletts av vissa otympligheter i det ra-
dande aktiebrevsystemet. De nuvarande reglerna mojliggdr nimligen icke
overgdng till automatisk databehandling vid férande av aktiebok. Fram-
for allt dr det dock hanteringen vid vinstutdelning och emission som

® Jfr Motiv 1908 s. 59, Nial, Aktiebrev ™ Olsson, AktiefOrvirvares ritt s. 35 f.
s. 38 not 127 a. m. hinv. 2 Lie s. 396.
1 Augdahl, Aksjeselskapet s. 227.
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med en alltmer 6kande volym av virdepapper har borjat bli for opraktisk
och kostsam.'* I Norge har man redan tillgodosett dessa krav genom en

indring i NASL.™
I vért land har det limnats &t den 4r 1966 tillsatta fondborsutredningen
att utreda hirmed sammanhingande problem. Utredningen har — efter

en framstillning frin Svenska Bankfireningen av den 15 februari 1967
med begiran om fortursbehandling — i december 1968 framlagt ett be-
tinkande angdende forenklad aktiehantering, SOU 1968: 59. Betinkandet
innehéller bl a. forslag till en lag med sirskilda bestimmelser om aktie-
brev och aktiebok m.m. De bolag som oOnskar den sirskilda aktiebrevs-
lagen tillimpad péd sina aktier foreslds kunna uppnd detta genom att
infora bestimmelse hirom i bolagsordningen.

Meningen ir att lagen i forsta hand skall tillimpas pd de borsnoterade
bolagen; dirfor har utredningen ocksé foreslagit att det nya systemet
skall vara obligatoriskt f6r dessa bolag. Viss dispensmojlighet skall emel-
lertid limnas Sppen.

Lagen avses av allt att d5ma bli provisorisk:

. forslaget om sirskild lagstiftning bor inte utesluta, att reglerna inarbetas

ien f;amtzda, reformerad aktiebolagslag1s

Detta torde innebdra att aktiebolagsutredningen, som fondbdrsutred-
ningen haft samrid med, kan komma att foresld ett enhetligt system for
samtliga aktiebolag och en reglering som i stort sett Overensstimmer
med den nu foreslagna sirskilda aktiebrevslagen.

Forslaget innebdr i korthet,'® att aktieboken skall kunna féras alfa-
betiskt efter aktiedgare och med hjilp av automatisk databehandling.
Den som ir inford i aktieboken viss dag, avstimningsdagen, skall vara
berittigad att lyfta utdelning och delta i emission. Bolaget skall 4 sin
sida — under forutsittning av god tro betriffande dganderittsforhéllan-
dena — vara beridttigat att folja aktiebokens uppgifter vid utbetalning av
utdelning och utsindande av emissionsbevis.

Den som innehar pantritt i aktie eller uppdrag att forvalta aktie skall
kunna fi noterat hos bolaget att utdelning och emissionsbevis skall till-
stillas honom i stillet for aktiedgaren.

Det nya systemet antas komma att innebira, att r}e aktiedgare i regel

andacs £3 Alerinheny ek Josesn 4l Keowr <rid § PR ~1
endast fér ett aktiebrev och att detta aktiebrev wvid uC.uuv vaxlas och

utbytes mot andra i samband med att aktieposten eller delar dirav &ver-
gar till annan*?

 SOU 1968: 59 s. 6o. % Jfra.a.s. 8f.
1 Se ovan s. 161. T A.a. s 63.
¥ SOU 1968: 59 s. 53.
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15§ 2 st innehdller lagforslaget foreskrift om att Konungen eller myndighet
som Konungen bestimmer kan meddela tillstind for ett bolag att »i stillet for
aktiedgare i aktieboken inféra den som pd grund av uppdrag forvaltar aktie»,
forutsatt att forvaltaren 4r legitimerad sisom aktiedgare. Denna legaliserade legi-
timationsoverlatelse skulle motsvara mojligheten att utge innehavaraktier i nuva-
rande aktiebrevsystem. Den i aktieboken inférde skall i sidant fall endast #ga
lyfta utdelning och delta i emission. Rostritt for aktierna »kan ej utdvas».

Motiveringen till denna del av forslaget, vilken tydligen inspirerats av Svenska
Bankforeningens idéer om »samregistratorer», priglas av en tveksamhet som enligt
min mening har visst fog for sig.18

Forslaget har i tvd avseenden betydelse for de problem som behandlas
iavhandlingen:

I. Om forslaget genomfores kommer samtliga aktiedgare att ha motiv
for att lata sig inforas i aktieboken i de 6ppna bolagen. Den koncentra-
tionseffekt, som en utebliven registrering kan formodas medfora blir ddr-
med férsvagad.®®

2. Kommer en framtida ABL att bygga pd det modifierade certifikat-
system som nu foreslds, si blir det mojligt att infora bestimmelser om
att vissa typer av foreskrifter om rostrittsutovning — likavil som fore-
skrifter om vart utdelning och emissionsbevis skall sindas — kan intagas
i aktieboken och beaktas av bolaget. Det kommer silunda inom timligen
kort tid att erbjuda sig ett tillfille att lagstiftningsvigen komma till fitta
med de situationer d& det kan vara onskvirt att skilja rostritt frin aktie-
rétt.

% A.a.s. 76 f., Bankforeningen s. 5 f.
* Se ovan s. 40.
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KAPITEL XII

Rostbindningsavtal — ingdende och
organisationsform

1. Inledning

I ett rostbindningsavtal kan naturligtvis inte alla tinkbara tvistefrdgor
forutses och regleras. Man far rikna med att avtalet kompletteras genom
tilldimpning av dispositiva rattsregler. I detta kapitel behandlas négra pro-
blem som uppkommer vid tillimpningen av sddana utfyllnadsregler pa
rostrattsbindningar.

Det bor exempelvis understkas vilka regler som skall anvindas for att
bestimma nir bindande avtal har kommit till stdnd. Detta 4r ju en friga
som man vanligen icke belastar avtalen med. Den senare forskningen har
visat att reglerna kring avtalsslutandet visst icke dr likformiga for olika
avtalstyper. Nigon mera ingdende diskussion av dessa centrala och livligt
debatterade problem kan emellertid icke rymmas inom ramen for denna
undersdkning. Det far ricka med ndgra antydningar om de problem som
aktualiseras vid ingdende av rostbindningsavtal.

Nu kan invindas, att rostbindningsavtalen 4r si pass olikartade, att en
enhetlig behandling knappast #r att rekommendera. Denna synpunkt r
i viss man befogad. En nirmate granskning av de i forsta delen beskrivna

typerna ger emellertid till resultat, att mera omfattande och typiska tost-
bindningsavtal regelmissigt foljer konsortialavtalets monster. Ovriga rst-
bindningar ar ofta mera begransade och tillfilliga. Och de ingdr vanligen
i mera omfattande avtal som avser forfoganden 6ver aktier. I sddana fall
uppkommer icke négra for rostbindningsavtal typiska problem kring av-
tals ingdende. De sporsmédl som upptages hir, avser ddrfor blott de ren-
odlade rostbindningsavtalen, dvs. konsortialavtalen.

Ritesfallet NJA 1942 5. 627 dr av visst intresse d& det giller att fast-
stilla vilken avtalstyp det ir friga om:

G och H hade ingitt avtal om vinskapligt samarbete i ett aktiebolag. Avtalet
var att bedéma som enkelt bolag och var icke avhingigt av ett samtidigt triffat
forstrickningsavtal.

Nial anfor i utlitande i fallet: De sdrskilda rdtesforhallanden som pd detta sitt
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kunna bestd vid sidan av aktiebolaget kunna hava karaktir av ett vanligt obliga-
tionsrattsligt forhallande, sdsom forstrickning, uppdrag etc. Men de kunna ocksa
konstituera ett associationsforhillande vid sidan av aktiebolaget .. .1

Detta rittsfall vicker dven spdrsmélet om regler for ndgon sarskild as-
sociationsform skall tillimpas pd dylika aktiedgargrupperingar. Det as-
sociationsrittsliga draget framtrider statkast i sddana former dar tilltrade
av nya aktieigare forutses, medan konsortialavtalen i de slutna bolagen
ej sé sirdeles ofta tycks dr6ja vid organisatoriska sporsmal.

Frigorna kring denna klassificering synes — liksom frdgorna kring av-
talets ingende — vara av relativt begrinsad praktisk betydelse. Detta
beror pa att de situationer, ddr associationsrittsliga regler kunde trida
i tillimpning, ofta blir foremal for sdrskild reglering av parterna. Hir-
igenom sittes de dispositiva rittsteglerna ur spel. Av tva skil dmnar jag
anda ansld ndgra sidor 4t dessa klassifikationsproblem.

Dels har Nial i sin studie av rostavtalen dgnat dessa sporsmal sirskild
uppmirksamhet. Det bor dirfor avsittas utrymme for en diskussion av de
synpunkter Nial framfort. Dels dr dessa frigor ganska sparsamt behand-
lade i svensk doktrin. Eftersom klassificeringsproblemen ocksd dr av be-
tydelse utanfor rostbindningsavtalens trdnga sektor kan en mera ingdende
behandling vara motiverad. Detta till skillnad frn frdgorna kring avtals-
slut, som pa sistone blivit foremél for ndstan overflodande uppmiarksam-

het.

2. Ingdende av avtal

D4 det blir friga om att faststdlla nir kontraherande parter blir bundna
av ett avtal konfronterar man den aktuella avtalssituationen med kon-
struktionen i AvtL:s forsta kapitel. Kan man fora in fakta i detta monster
ger lagens regler svaret pa frigan. Om ddremot avtalssituationen dr sddan,
att avtalet icke kan uppdelas i tvd frin varandra fristdende forklaringar,
anbud och accept, kan andra normer trida in: kapitlets regler 4r ju dispo-
sitiva.?

Motsatt 16sning kan synas folja av att 1 § 2 st blott fastsldr att det ar mojligt
att avvika frin 2-9 §§. Enighet torde emellertid rida ddrom, att tolkningsregeln
i 1§ 1 st blott avser att utmirka de slags avtal som de dispositiva reglerna

i lagen kan tillimpas pd. Nigon begrinsning i mojligheterna att vilja avtals-
monster foreligger sdlunda icke.3

* NJA 1942 s. 630, jfr Studier s. 35ff., * Jfr Adlercreutz, Avtalsratt I s. 22 m.
Zluhan s. 87. hinv.
? Vahlén, Slutande s. 373.
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A. AVTALAD SKRIFTFORM

Konsortialavtal tycks som regel utformas skriftligt for att undertecknas
av parterna.* Avtalstexten inledes ofta med frasen »mellan undertecknade
aktiedgare i aktiebolaget X har foljande avtal triffats».

Starka skil kan anforas for en skriftlig utformning. Frimst vill parterna
givetvis kunna leda Gverenskommelsen i bevis.” Man har inte mojlighet
att forenkla avtalets ingdende genom hinvisning till ndgra generella nor-
mer. Vidare torde skriftformen vara rekommendabel med hinsyn till den
regelmissigt forekommande skiljeklausulen.

Eftersom ett skriftligt utformat avtal vanligen dsyftas av parterna, kan
muntliga »trevare» under forhandlingsstadiet icke klassificeras som an-
bud eller accept i AvtL:s mening.® Dirmed #r emellertid icke sagt nir
avtalet blir bindande for parterna. Man kan ndmligen antingen tinka
sig att parterna avser att binda sig redan dd avtalet hunnit f4 en mera
definitiv utformning eller att de menar att avtalet dr slutet forst d& texten
vederborligen undertecknats. I det senare fallet brukar man tala om av-
talad skriftform,” jfr BGB 154 § 2 st:

Ist eine Beurkundung des beabsichtigten Vertrags verabredet worden, so ist
im Zweifel der Vertrag nicht geschlossen, bis die Beurkundung erfolgt ist.

Det dr emellertid inte alltid s& ldtt att faststilla om skriftform verkligen
ir avtalad:

Parterne kan naturligvis under deres Forhandlinger vedtage skriftlig Form
for deres Lgfter i den Forstand, at kun det, der er bragt i skriftlig Form, skal

vaere bindende for dem. Men man kan ikke i Almindelighed formode, at dette
er Meningen med en Vedtagelse om, at der skal oprettes skriftlig Kontrakt.8

Problemet har icke fatt ndgon entydig losning i rdttspraxis. I det rétes-
fall ddr frigan senast var aktuell, NJA 1962 s. 276, mirks i varje fall
ingen motvilja mot att erkdnna avtalad skriftform. Sporsmélet aktualise-
rades emellertid ej i renodlad form.?

Vid avgorandet av frigan huruvida och i vilka fall skriftform skall
anses avtalad méste stor vikt liggas vid sedvinjor inom olika branscher
och i olika avtalssituationer. Vahlén menar att det foreligger sirskild an-
ledning att presumera avtalad skriftform vid avtal som skall tillimpas
under lang tid och ror stora virden. I sddana fall betraktar parterna det
ofta som sjilvklart att sirskilt kontrakt mdste upprittas och undertecknas

* Peyer s. 77, Glattfelder s. 245. 8 Ussing s. 106 m. hdnv., jfr Vahlén,
5 Jfr Glattfelder s. 209, 245. Slutande s. 373.
¢ Jfr Ussing s. 34. ® Vahlén a.a. s. 375 ff.

" Vahlén, Avtal s. 121.
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innan bundenhet intrider.’® For konsortialavtalens del finns det enligt min
mening anledning att antaga att parterna som regel icke avser att binda
sig forrin avtalet undertecknats.

Det kan tilliggas att motsvarande Overviganden aktualiseras vid slutande av

konsortialavtal i andra linder.!! Den hir behandlade frigan dr emellertid ej sir-
deles ignad att belysas komparativt.

Flera skil talar for avtalad skriftform. Avtalens ingress: Undertecknade
aktiedgare ... synes antyda en dylik instillning. Vidare ror det sig om
langvariga, komplicerade och betydelsefulla avtal. Det 4r ocksd vanligt
att man i efterhand kan ansluta sig till avtalet genom paskrift av ur-
kunden. Detta associationsrittsliga drag accentuerar nédvindigheten av en
avvikelse frin AvtL:s monster.

For en sadan losning talar dven praktiska synpunkter. Parterna brukar
troligen underteckna avtalen samtidigt, dd avtalstexten foreligger fardig.
Aven i andra fall kan avtalssituationen vara sddan att AvtL:s konstruktion
ir besvirlig att anvinda.'

B. ANDRA FALL

Det kan naturligtvis forekomma rostbindningsavtal som icke #r skriftligt
utformade.'® Detta giller kanske sirskilt mera tillfilliga bindningar.™* Med
hinsyn till att avtalad skriftform troligen dominerar synes det befogat
att anta, att parterna i regel icke betraktar ett dylikt avtal som avsett
att vara for dem bindande. Det dr nimligen en allmin iakttagelse pa
detta omride, att avtal om hur rostritten skall utdvas ofta kan klassificeras
som s. k. gentlemen’s agreements:

»Ibland dro de av sd 16sligt slag, att de icke alls 4ro avsedda att ha nigon juri-
disk verkan.»1®

Dylika avtal skulle kunna tinkas valla rittsliga problem om den situationen
uppstod att part i ett gentlemen’s agreement sokte fi detta genomdrivet med
domstols hjilp. Friga skulle dirvid kunna uppkomma om foérklaringsmisstag,
32 § AvtL.

Vanligen torde talet om gentlemen’s agreements referera till ganska
diffusa sociala realiteter. Sjilva »avtalet» later sig ofta icke beskrivas, dn
mindre bevisas. Vad som i sjilva verket foreligger 4r ménga ginger blott
en viss samstimmighet i beteendet hos vissa aktieigare. Kan en sidan

* a.a. s 37s. *®* Nial, Studier s. 8, jfr iven Patry,

* Jfr Glattfelder s. 209, O'Neal 1 s. Rapport s. 216, Accords s. 4, 43, 6o,
291 f., Hornstein 1 s. 196. Augdahl, Aksjeselskapet s. 315, Som-

** Jfr Ussing s. 30, C J Arnholm s. 65. merfeld s. 8, 33 f., Houin s. 208, Glatt-
3 Brand s. 43 felder s. 186, Altvater s. 14, 16, Brand

* Altvater s. 16. s. 7.
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samstaimmighet i ndgot sammanhang fa riteslig relevans? Fridgan blev
foremal for Gvervigande i det ovan refererade fallet HRT 1955 s. 97.1¢

Som grund for ett yrkande att domstolen skulle férplikta svaranden att
vid styrelseval rosta pé visst sitt anforde kiranden i detta mal:

. »det var en aftale eller dog en klar forudsatning ved dannelsen af aktie-
selskabet med lige store aktieposter til afdgde (R) og appellanten, at disses
indflydelse pa selskabet skulle vare lige stor, og at den trediemand, der skulle
indvaelges i bestyrelsen, méitte vare en person, der ganske neutralt deltog i
forhandlingerne og afstemningerne.»

Hirtill yttrade HgjR: Det findes ikke godtgjort, at der har foreligget nogen
aftale mellem appellanten og (R) eller nogen for (R) kendelig forudsaztning fra
appellantens side, der kan danne grundlag for de i appellantens ... pastand rejste
krav.

Det synes uppenbart, att det var svart att konstruera fram ndgot avtal
pa grundval av i malet foreliggande fakta. Av referatet framgar namligen
endast, att vissa riktlinjer faktiske foljts betrdffande styrelsevalet. Négon
direkt verenskommelse hade aldrig traffats.

Emellertid synes domstolen utgd ifrén att kdrandens argumentation i
rittsfragan #dr invindningsfri. En av bidgge parter omfattad forutsittning
kan silunda tinkas fi den verkan som foljer av kdrandens yrkande. Det
maste emellertid vara tvivel underkastat om man pd detta sitt kan sam-
mankoppla en forutsittning med bestimmelserna i en bolagsordning utan
att den kan hinforas till ndgot fristiende avtalsgrundlag vid sidan hidrav.

En svensk domstol torde vil ej heller girna anvinda ett forutsittnings-
resonemang pa detta sitt. Vanligen betraktas forutsittningsliran hos oss
som en ogiltighetsmekanism: ndr det giller att tillmidta fOrutsdttningar
positiv relevans ser man det i stillet som en friga om tolkning eller ut-

fyllning av avtal.'?

Det finns sdlunda skil att vara restriktiv d4 man kompletterar bolagsordningen
med normer som grundar sig pi parternas instillning18 Diremot kan det ifriga-
sittas en sirregel for ombildade handelsbolag av innebord att likstilligheten mel-
lan parterna och deras efterlevande skall uppritthillas.l® En dylik regel, om vars
generella limplighet man kan tvista, torde emellertid kriva uttryckligt lagstod.

Tendenser till en dylik 16sning har emellertid formiarkts i rattspraxis i USA:

A California court ... has frankly stated that it will not apply the technical
rules commonly applied to corporations to »a close family corporation of two
shareholders of equal ownership» if the application of those rules will »serve
to defeat such equality of ownership, impede justice and perpetrate fraud» .. .20

* 5. 109. 8 Jfr Bergendal, Aktiebolagets fotfatt-
¥ Jfr Adlercreutz, Avtalsratt I s. 134, nings. Go.

Vahlén, Forutsittningsliran s. 399, * Jfr Gomard, Aktieselskabsret s. 175
Karlgren, Kutym s. 62 not 4. samt ovan S. IIO.

2 O'Neal 1 s. 31.
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Det danska fallet utgor ett memento for aktieigare i mindre bolag. Man
méste se till att f4 de normer som giller parterna emellan omsatta i skrift
for att kunna styrka ett konsortialavtal. Eftersom presumtionen for av-
talad skriftform torde vara stark, blir det extra besvirligt att styrka fore-
komsten av ett avtal som ej fate skriftlig utformning.

3. Anslutning till avtal

Frigan nir en ny aktiedgare skall anses ha anslutit sig till avtalet dr ofta
litt att besvara. Det anges stundom i avtalet att anslutning sker genom
undertecknande av ett kontraktsexemplar, som inges till konsortiet. Oftast
fordras dessutom att konsortiet beslutar att antaga aktieigaren som med-
lem. Det associationsrittsliga inslaget dr silunda markant.

Aven i fall dir uttrycklig avtalsbestimmelse saknas bor man enligt
min mening som regel utgd frdn att det krivs skriftlig anslutning for att
avtalet skall kunna goras gillande mot aktiedgaren. Avtalad skriftform
bor alltsd presumeras dven i denna avtalssituation. De under 2 A anforda
argumenten for en sddan grundsats giller dven hir. En tillimpning av
AvtL:s regler skulle i detta fall erbjuda betydande svarigheter pd grund
av avtalssituationens starka associationsrittsliga anknytning.*

Dessutom finns det anledning att vid avtal som stir &ppna for nyanslutning
— vanligen koncentrationsavtal — beakta att dylika overenskommelser medfor

betydande inskrankningar i aktieigarens rorelsefrihet. Darfér bor kravet pa doku-
mentation sattas relativt hogt.

4. Avgrinsning mot icke tillimpliga organisationsformer

I detta avsnitt dr avsikten att soka placera aktiesammanslutningarna inom
ndgon av de kategorier som associationsritten erbjuder. Detta dr nod-
vindigt for att f4 fram vilka rittsregler som i skilda hinseenden kan vara
tillimpliga pd dem. Inledningsvis amnar jag soka eliminera de organisa-
tionstyper som icke kan komma ifrdga vid klassificeringen.

A. HANDELSBOLAG, AKTIEBOLAG, STIFTELSER

Till en borjan kan fastslas, att bland de ovan beskrivna aktiedgarsamman-
slutningarna torde ingen bedriva bokféringspliktig rorelse under bestimd
firma. Den fondbildning och utldning som foérekommer inom vissa kon-

# Jfr Linden s. 26.
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sortier med kombinerade uppgifter torde ej vara till den grad utdtriktad,
att den medfor att bokforingslagen blir tillimplig. Mojligheten att klassi-
ficera avtalen som handelsbolag bortfaller darmed.

Detta giller naturligtvis blott konsortialavtal som avser aktieigarsamverkan och
dar sjilva rorelsen alltsd bedrives i aktiebolagsform. Ifrdn dessa fir man skilja
siddana avtal som dr exklusiv form for parternas samverkan. Sisom exempel kan
namnas allehanda s.k. joint ventures, dir av en eller annan anledning parternas
samarbete icke sker i aktiebolagsform. Hiri innefattas t.ex. foretag som for att
undvika nackdelarna av en nationell aktiebolagsform konstituerats enbart genom
konsortialavtal. S3dana organisationer torde ur svensk synpunkt vara att bedéma
som handelsbolag, eftersom samverkan sker i bokforingspliktig rorelse och under
gemensam firma. Som exempel kan nimnas SAS?2 och LAMCO. Det fortjanar
att understrykas att en sidan samverkan ndr denna kvalifikation oberoende av
inforing i handelsregister.

Aktiebolaget ir givetvis uteslutet sdsom form for hir behandlade avtal,
eftersom sirskilda formforeskrifter méste iakttagas vid aktiebolagsbild-
ning. Detta utesluter icke att konsortialavtal och holdingbolag i aktie-
bolagsform — liksom handelsbolag — kan anvindas i likartade syften.

Ej heller stiftelseformen passar in, eftersom avtalen i regel icke inne-
fattar nigon formogenhetsdisposition. Stiftelsen kan emeliertid anvandas
for samma dndamal som ett konsortialavtal. En diskussion angdende de
rattsregler som galler i sddana fall torde hir vara pa sin plats.

En lamplig utgdngspunkt utgor f6ljande uttalande av Hessler:

»S3lunda har exempelvis forekommit att aktier i ett foretag Sverlatits pa en
stiftelse’, i vilken de forutvarande dgarna skulle handha forvaltningen, utdva rost-
ratt efter sitt tidigare aktieinnehav och i &ppen eller férklidd form ocksd upp-
bira utdelningen av aktierna. I sidana fall synes stiftelsebildningen nirmast vara
att uppfatta som ett slags konsortialavtal.»23

Hesslers beskrivning tycks hinfora sig till den timligen atypiska stiftelsen i
NJA 1937 A 443. Ofta utovar aktiedgarna icke rostritten enligt sitt tidigare
innehav; stiftelsen anvinds ibland for att ordna en frin ABL:s monster avvikande
fordelning av kontrollen. Av skatteskil torde de tidigare aktieigarna numera sil-
lan uppbira utdelningen.

Fastin Hessler siger sig icke vilja gi nirmare in pd dessa situationer, hinner
han dock uttala, att reglerna for bolagsbildning i dessa fall synes bora vara nor-
merande for frdgan om dispositionens giltighet och rittsverkningar.

Det framgir emellertid att Hessler blott avser fall dir s#iftarna samtidigt ar
destinatirer. Aktiedgare bor silunda enligt Hessler hindras att avsitta sina aktier
till en stiftelse frin vilken de sjilva skall uppbira utdelning.

Oavsett vilken uppfatthing man kan ha angiende det berittigade i Hesslers
rekommendation, miste man emellertid konstatera att den avser timligen sillan

2 Tfr Sundberg s. 453, Bahr s. 221.
2 Stiftelser s. 138.
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forekommande stiftelsebildningar. Starkare skil for stiftelseformen kan anforas vid
dispositioner av aktier till formén f6r annan 4n stiftaren; i dylika fall ar Hesslers
uttalande icke aktuellt.

B. EKONOMISKA FORENINGAR

Direfter kan man friga sig huruvida nigon av de avsedda samman-
slutningarna kan tinkas grunda en ekonomisk forening. For att sd skall
vara fallet méste verksamheten vara av ekonomisk art och tillgodose med-
lemmarnas ekonomiska intressen, FL 1§ jimfort med 119 §. Det torde
vara uppenbart, att de beskrivna organisationerna visserligen tillvaratar
parternas ekonomiska intressen, men att den verksamhet som de bedriver
icke kan anses som ekonomisk. De kan vil nirmast betraktas som rena
intressebevakningsorganisationer.*

En aktiedgarforening har bedomts pd detta sitt i ett registreringsmal,
RA 1929 5. 38:%

Registrering som ekonomisk forening vigrades hir for Kalmar tryckeriaktie-
bolags aktieigareférening u.p.a., d4 firman sdsom innehdllande ordet bolag kunde
missforstds, FL 1911 8 § 2 st. Liksom Lst vigrade RegR registrering, men med
motiveringen att foreningen icke hade till dndamal att idka sidan verksamhet
som avsigs i 1 § FL 1911. Foreningens indamil var att inom bolaget och i den
av detta utgivna tidningen verka for och bevaka de till Bondeférbundet anslutna
aktiedgarnas intressen.

Annorlunda bedémning kan kanske ifrigasittas nir det giller vissa av
konsortierna med kombinerade uppgifter.

En variant betecknas i stadgarna sisom ideell forening: medlemmarna
som pd samma ging #r aktieigare och avnimare av bolagets produkter er-
haller bonus vid inkop hos bolaget. Dessa tillgodohavanden fonderas for
att mojliggora aktieforvirv for medlemmarnas rikning. I en liknande or-
ganisation har aktierna genom ett konsortialavtal tillforsikrats en begrin-
sad krets, fraimst anstdllda i foretaget. Avtalet innehdller bestimmelser om
att till konsortiet inbetalda belopp skall bilda en fond for att underlitta
medlemmarnas aktieforvirv. I dessa bigge sammanslutningar har verk-
samheten i varje fall en ekonomisk anstrykning.

Uttrycket »ekonomisk verksamhet» i FL anses innebira affirsmissigt
bedriven verksamhet:?

Det skall vara frdga om en fortlopande verksamhet av den karaktir som ir
vanlig i affirslivet: industriell tillverkning, hantverk, kop och forsdljning, ut-

2 Jfr Stjernquist, Ekonomiska foreningar ® Undén, Grinsen s. 317, Rodhe, For-
s. I5. eningslagen s. 15.
% Jfr Nial, Studier s. 46 med not 81.
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hyrning, utférande av reparationer och transporter. Praktiskt sett torde man ha
god ledning av upprikningen i 1929 &rs bokforingslag 1 och 2 §§.27

Med ekonomisk verksamhet ... forstds en (vanligen pd vinstsyfte inriktad)
verksamhet, som #r organiserad och driven i den inom affirslivet vanliga for-
28
men.

Det kan ligga nira till hands att anta att de senast nimnda aktiedgar-
organisationerna bedriver ndgon slags finansiell verksamhet som kan klas-
sificeras som ekonomisk.*® Exempel pd en ekonomisk forening som bedri-
ver finansiell rorelse finner vi i fallet R4 1955 5. 104.

En forening hade till syfte att inldna kapital frin medlemmarna (kommuner
och en sparbanksforening) och gora det rdntebirande genom utldning mot in-
teckningssiakerhet i syfte att frimja bostadsproduktionen inom omridet. RegR f61-

klarade att foreningen i friga kunde registreras sisom ekonomisk forening enligt
FL.

Aven i de aktuella sammanslutningarna forekommer utldning frén och
inldning till de for aktieforvirv avsedda fonderna. Verksamheten bedrives
emellertid i blygsam skala och riktar sig ej till allmdnheten. En parallell
med 1955 ars rittsfall 4r darfor knappast rittvisande. Det framgir ocksa,
exempelvis av NJA 1948 s. 590, att det stills ganska stora krav pd om-
fattning och organisation av en verksamhet for att den skall kunna bilda
grundval {61 en ekonomisk forening.

Viss ledning kan man f& av fallet RA 1920 5. 215. Hir vigrades registrering
av »Fastmyra Gérds med underlydande sjilvhjilpsforening u.p.a.». Foreningen
hade till uppgift att befordra sparsamhet hos girdens anstillda genom att fondera
medel som dessa och gdrdens innehavare betalade in. P4 vissa villkor dgde medlem
sedermera f3 ut sin andel av fonden. Meningen var att de anstillda skulle beredas
mojlighet att forvdrva egna hem. Denna verksamhet betraktades icke som eko-
nomisk.

Slutsatsen blir, att det knappast kan komma i fr8ga att klassificera
sédana aktieigarsammanslutningar som ekonomiska foreningar.

5. Enkla bolag — ideella féreningar

Dirmed aterstdr blott tvd associationsformer, enkelt bolag och ideell for-
ening. Detta avsnitt innehéller en nirmare granskning av dessa former och
en diskussion av mojligheten att f6ra sammanslutningarna till endera av
de bigge kategorierna.

¥ Stjernquist, Ekonomiska féreningar % Nial, SvJT 1948 s. 496.

s. 14 f., Foreningsfirmans funktion s. 119 * Jfr Hagbergh-Nisell s. 19.
not 25s.
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A. KORTFATTAD BESKRIVNING

a. Enkla bolag

Enkla bolag karakteriseras av Nial med utgingspunkt frin BL 45§ pé
foljande sdte:*°

1. Rittsforhdllandet ar grundat pd avtal mellan intressenterna.

2. Avtalet gir ut pd ett for deligarna gemensamt indamal, som icke
behtver vara att uppnd ekonomisk vinst®® men som #ger viss grad av be-
staimdhet.

3. Deligarna ir forpliktade att verka for detta indamal.

Detta rekvisit bor icke tilliggas ndgon mera avsevird vikt: detta krav 4r, som

framgdr av Nials framstillning, uttunnat anda ddrhdn att en skyldighet att del-
taga i forlust pa bolagets verksamhet kan vara tillricklig medverkan.32

4. Bolagstillgingar erfordras ej.%

P4 denna punkt har Lamm och — tidigare — Karlgren uttalat sig i
motsatt riktning.3* Forarbetena till BL ger inget bestimt besked.®® Intet
tyder pa att foretag utan tillgingar avsetts med reglerna om enkla bolag;
tvirtcom avser ett antal regler blott sddana bolag, dir bolagstillgdngar
foreligger.

Det dr emellertid svirt att finna nigon rationell motivering for att
undantaga just foretag utan tillgngar frin lagens tillimpningsomrade.3®
En sidan reglering skulle bli onddigt invecklad och foranleda svira grins-
dragningsproblem. Numera rader enighet om att ndgot krav pia bolags-
tillgéngar icke kan uppstillas:

Veterligen finnes ingen nu levande forfattare som vill uppritthalla det varken
i lagen eller i rittspraxis upptagna kravet pd bolagstillgingar.37

HD hade anledning att ta stdndpunkt till frigan i ritesfallet NJA
1962 s. 359.

Det var hdr friga om ett samarbetsavtal mellan producent och distributér av
bergborrmaskiner. Avtalet hade till syfte att dstadkomma viss vinstférdelning mel-
lan parterna. Nagra gemensamma tillgingar avsattes ej. Medan HovR beaktade
denna sistndmnda omstindighet sisom ett av flera skil mot att hinfora avtals-
forhallandet till kategorin enkla bolag tvekade emellertid HD icke att klassificera
avtalsforhdllandet pd detta sitt, vilket fick till f6ljd att BL:s uppsdgningsbestim-
melser tillimpades i fallet.38

% Handelsbolag s. 25 ff., Hueck, Gesell- 3 Lamm s. 1 f., Karlgren, Juridiska per-
schaftsrecht s. 22 ff. soner s. 159, jfr a.a. s. 146.

% Motiv 1890 s. 76, Nial, Studier s. 35. * Motiv 1890 s. 76.

% Handelsbolag s. 34, jfr Studier s. 36, % Nial, Handelsbolag s. 37 ff.

Karlgren, En bok s. 610 f. ¥ Nial, NJA 1962 s. 384, jfr Karlgren,
¥ Jfr Studier s. 37 f. En bok s. 611.

# Jfr Nial, SvJT 1965 s. 589f.
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Det kan nimnas, att man ej heller i tysk ritt uppstiller nagot krav
p& bolagstillgdngar vid den dir nirmast motsvarande organisationstypen,
Gesellschaft des biirgerlichen Rechts.?® Fransk ritt kriver emellertid att
bolagsminnen skall tillskjuta egendom for att man skall kunna tala om
nagot bolag.*

b. Ideella foreningar

Vad ideella foreningar betriffar saknas som bekant lagregler att bygga en
beskrivning pa. Nagon relevant rittspraxis finnes ej heller att tillgd.*! Be-
tingelserna for registrering av en ekonomisk forening far emellertid bli
vigledande vid faststillandet av minimikraven for en ideell forening. Sa-
lunda maste det finnas en medlemsgrupp — minst 5 medlemmar om man
skall tillimpa FL analogt. Stadgar miste ha antagits och styrelse utsetts.*
Kravet pa styrelse synes dock ej vara oeftergivligt.** Om foreningen skall
kunna framtrida som en gruppbildning utdt ir dessutom en firmabeteck-
ning nédvindig.**

B. GRANSDRAGNINGEN

Den kortfattade karakteristiken ovan lockar till slutsatsen att konsortial-
avtalen i manga fall lika vil kan inordnas under den ena som under den
andra formen. Atminstone torde gilla, att sammanslutningar som kan
klassificeras som foreningar i regel ocksé uppfyller kraven pi ett enkelt
bolag, medan det ofta kan vara tvekan om det omvinda giller; det beror
pa vilken vikt man tillmiter kravet pa styrelse och firma hos en férening.

Men eftersom olika regler giller for de bigge organisationstyperna,
méste man hitta en avgorande skiljelinje mellan de tvd kategorierna. Det
vanliga torde