Aktiebolagslagens generalklausuler.
Insjoar eller torra land?

SVANTE JOHANSSON*

I en artikel i SvJT 1988 skriver Lars Pehrson att den aktiebolagsrittsliga
lagstiftningen 4r uppbyggd enligt ndgot som skulle kunna kallas insjoprin-
cipen.! Med det avser han att lagstiftningen (torra land) i princip ticker
hela aktiebolagsrittens yta, men limnar en del omraden oreglerade (insjo-
arna). Som motsatts till denna insjoprincip stiller han skirgardsprincipen,
pé vilken han anser att borsritten dr baserad.? Skirgérdsprincipen innebir
att ndgon sammanhingande lagstiftning inte finns, utan skilda lagar (6ar)
tar sikte pa olika frigestillningar, medan stora omréden éver huvud taget
inte ticks av ndgra regler (vattnet). Mojligen kan man i denna terminologi
spara Lars’ stora intresse for batliv och segling.

Bland de aktiebolagsrittsliga insjoarna, dvs. helt eller delvis oreglerade
omradena, nimner Lars Pehrson bl.a. behandlingen av utestiende konver-
tibler och teckningsoptioner (med dagens terminologi), beslutsfattande
i koncerner, bolagsorganens kompetens, aktiebolagslagens generalklausu-
ler och lagens skadestdndsregler.? Det har naturligtvis hint en del sedan
Pehrson skrev sin artikel 1988. Vi fick bland annat en ny aktiebolagslag
(2005:551) ("ABL") ar 2005 och det dr inte sikert att alla de omrdden Lars
nimner ir lika aktuella idag. Ett omride som otvivelaktigen fortfarande
innehaller stora oklarheter ir dock generalklausulerna i ABL. Det ir ocksé
ett omrade som Lars Pehrson i sitt artikelforfattande dgnat visst intres-
se.* Denna uppsats kommer, efter en inledande bakgrundsbeskrivning och
nédgra ord om forhéllandet mellan generalklausulerna och likhetsprincipen
i belysning av EU-ritten, att koncentreras pa innebérden av generalklau-
sulernas otillborlighetsrekvisit.

Jur.dr, adj. professor i associationsritt vid Stockholms universitet.

Lagstiftning och forskning inom den centrala férmogenhetsritten — Aktiebolags- och
borsritt, SVJT 1988, s. 263.

2 At

3 Aa.s. 268 ff

Se L. Pehrson, Generalklausuler i aktiebolagslagen, i Festskrift till Sveriges Advokatsam-
fund 1887-1987, Stockholm 1987, s. 483 ff. och J. Andersson & L. Pehrson, Likhets-
principen och generalklausulerna, i Aktiebolagslagens minoritetsskydd, Stockholm Cen-
tre for Commercial Law nr 7, red. C. Svernlév, Uppsala 2008, s. 109 ff.
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1. Inledning

Ett krav pd ndgon sorts likabehandling av aktieigare och/eller aktier kan
spéras tillbaka till 4tminstone 1895 ars aktiebolagslag®. Diremot tog det
lingre tid innan vi i de nordiska linderna fick en i lagtexten inford uttryck-
lig generalklausul. Forst ut i Norden var Finland som, under inflytande
av tysk ritt,° redan 1935 inforde en uttrycklig generalklausul i sin aktie-
bolagslag.” I Sverige infordes explicita generalklausuler i aktiebolagslagen
forst i och med 1944 &rs aktiebolagslag.® I 76 § andra stycket i 1944 ars
aktiebolagslag, i dess ursprungliga lydelse, foreskrevs foljande:

"Bolagsstimma ma4 ej /.../, med mindre annat féljer av vad i denna lag eller bolagsord-
ningen ir stadgat, besluta om sidan anvindning av bolagets tillgdngar eller eljest om
sddan 3tgird, att uppenbarligen fordel beredes vissa aktiedgare till nackdel for bolaget
eller 6vriga aktiedgare.”

Av 91 § forsta meningen i samma lag framgick, genom héanvisning till 76 §
andra stycket, att detsamma gillde for styrelsen och andra stallforetradare
for bolaget. Det kan noteras att generalklausulen i 1944 ars aktiebolagslag
inte inneholl nagot otillborlighetsrekvisit, men att det & andra sidan for
paragrafens tillimpning fordrades att det var uppenbart att viss eller vissa
aktiedgare beretts en fordel.’

Vid arbetet med de idndringar som 1973 infordes i 1944 &rs aktiebo-
lagslag anférdes i forarbetena att regler om kvalificerad majoritet inte ir
sirskilt limpliga som minoritetsskyddsregler, eftersom de bara skyddar

> Lag om aktiebolag; gifven Stockholms slott d 28 juni 1895. En utmirkt beskrivning av
den historiska utvecklingen av kravet pa likabehandling finns i Andersson & Pehrson a.a.
s. 110 ff. varfér den inte upprepas hir.

6 Se for tysk ritts del 243 § andra stycket Aktiengesetz. Den tyska generalklausulen skiljer
sig frén de generalklausuler som sedermera inférdes i de nordiska linderna genom att
den tyska regeln innehéller ett uppsétskrav, medan det for en tillimpning av de nordiska
lindernas generalklausuler ricker med att respektive stadgandes rekvisit objektivt sett
ir uppfyllda. Se vidare nedan och S. Johansson, Bolagsstimma, Stockholm 1990, s. 126
med vidare hinvisningar.

7 30 § 3 mom. 1895 4rs finska aktiebolagslag i lydelse av den 15 november 1935. Se om
den ursprungliga finska generalklausulen — och kanske framfor allt till frigan om den
bestimmelsen innehdll ndgot subjektivt rekvisit eller inte — t.ex. L. Cederberg, Anmi-
lan av Hakan Nial, Om klanderbara och ogiltiga bolagsstimmobeslut. Nigra paralleller
mellan svensk och finsk aktiebolagsritt, TfR 1935, s. 440 f., d.s. "Generalklausulen” i
finsk aktiebolagsritt, TfR 1937, s. 423 ff., C. Olsson, Aktiebolagslagens generalklausul,
modell Finland, Festskrift til professor, dr juris O. A. Borum, Kgbenhavn 1964, s. 349 ff,
L. E. Taxell, Aktiebolagsstyrelsens kompetens att rittshandla, Abo 1946, s. 227 f och d.s.
Aktiedgarens rittsskydd, Abo 1961, s. 48.

8 Lag om aktiebolag given d. 14 sept. 1944.

Jfr nedan om de nuvarande generalklausulernas lydelse.
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minoriteter av viss storlek.!® Istillet for utdkade regler om kvalificerad
majoritet genomfordes en utvidgning av generalklausulernas tillimpnings-
omrade i och med att uppenbarhetskravet togs bort.!! Dessutom inférdes,
i enlighet med det av Aktiebolagsutredningen framlagda forslaget, ett otill-
borlighetsrekvisit,'? och generalklausulerna fick i materiellt hanseende den
lydelse de har @n idag. Senare dndringar av generalklausulerna har varit
framst av redaktionellt slag.'?

Den generalklausul som giller for bolagsstimmans beslut &terfinns idag
i 7 kap. 47 § ABL och lyder:

"Bolagsstimman fir inte fatta ett beslut som ir dgnat att ge en otillbérlig fordel 4t en
aktiedgare eller nigon annan till nackdel for bolaget eller ndgon annan aktiedgare.”

Den generalklausul som ir tillimplig pé styrelsens och andra stallféretri-
dares rittshandlingar och 6vriga atgirder finns i 8 kap. 41 § forsta stycket
ABL och lyder:

"Styrelsen eller ndgon annan stillféretridare f6r bolaget fir inte foreta en rittshandling
eller ndgon annan 4tgird som ir dgnad att ge en otillborlig fordel 4t en aktiedgare eller
ndgon annan till nackdel for bolaget eller ndgon annan aktieigare.”

Som framgétt ovan'* innehéller den tyska generalklausulen ett uppsats-
krav. Ett beslut eller en atgird strider med andra ord mot den tyska gene-
ralklausulen endast om den person eller de personer som har beslutat
eller agerat, haft for avsikt att en otillborlig fordel skulle uppkomma. Vid

10 Se prop. 1973:93 s. 69.

""" Se prop. 1973:93 s. 84.

2. Se SOU 1971:15 5. 215 f. och 244 1.

Hir bortses fran den genom prop. 1997/98:99 genomférda dndringen varigenom orden
"ir dgnat att” i generalklausulerna byttes ut mot orden "som kan ge”. Denna indring
anges i och for sig i propositionen vara en indring endast av redaktionell art (se s. 227),
men torde i realiteten ha inneburit en inte ovisentlig utvidgning av generalklausuler-
nas tillimpningsomrade. Se S. Andersson, S. Johansson & R. Skog, Aktiebolagslagen. En
kommentar, Del I, Stockholm 2000, 9:37.03 och J. Andersson & L. Pehrson, Likhetsprin-
cipen och generalklausulerna, i Aktiebolagslagens minoritetsskydd, Stockholm Centre
for Commercial Law nr 7, red. C. Svernldv, Uppsala 2008, s. 115 £ Med anledning av
att den materiella forindringen av generalklausulerna inte var avsiktlig, indrades de i
och med ABL:s ikrafttridande tillbaka till sin tidigare lydelse, dvs. "ir dgnat att”. Se
prop. 2004/05:85 s. 611. Andersson & Pehrson ifrdgasitter (a.st.) om inte den oavsikt-
liga lagandringen var till det bittre, i vilket fall dterstillandet var mindre klokt. Det kan
naturligtvis vara riktigt. A andra sidan visar erfarenheten att lagindringar som genomfors
utan konsekvensanalys tenderar att resultera i inte till fullo indamalsenliga lagstiftnings-
produkter. Aterstillandet av lagtexten i ABL framstar darfér som ett korrekt och vilmo-
tiverat sitt att hantera situationen. Dirmed tas givetvis inte stillning till frigan huruvida
generalklausulernas tillimpningsomrade borde — efter vederbérlig utredning, analys och
beredning — utvidgas eller inte. Inneborden av orden "ir dgnat att” diskuteras strax nedan.
14 Se fotnot 6.
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inforandet av generalklausulen i finsk ratt fordes — som ocksd framgatt
ovan'® — en diskussion huruvida den finska generalklausulen innehéll ett
motsvarande uppsatskrav. For Sveriges del torde det vara klart att gene-
ralklausulerna inte innehaller ndgot uppsétsrekvist.!'® For paragrafernas
tillampning ricker det med att de stadgade rekvisiten objektivt sett ir
uppfyllda, oberoende av vad den eller de beslutande eller agerande haft
for avsikter.!” Nir lagtexten talat om “ignat att ge” respektive “ignad att
ge” avses salunda ndgot annat idn uppsat, nimligen att det skall foreligga en
viss sannolikhet for att en otillborlig férdel skall uppkomma.'® Begreppet
"ignat” innebir en bevislittnad for den som med stéd av generalklausu-
len i ABL vill angripa ett beslut eller en 4tgird.!” Kiranden behover inte
bevisa att en otillborlig fordel faktiskt uppkommit, utan det ricker att det
foreligger viss sannolikhet for att si ir fallet.?°

Det kan observeras att otillborlighetsrekvisitet i generalklausulerna
enbart hinfor sig till den fordel som ett beslut eller en &tgird medfor.
Att det uppkommit en stor och betydande nackdel for bolaget eller vissa
aktiedgare ir alltsa inte tillrackligt for att en generalklausul skall bli till-
lamplig, utan det fordras ocksd att det uppkommit en fordel for ndgon
samt att denna fordel ir otillborlig. Har kan alltsd konstateras att atgarder
som medfor enbart nackdelar, t.ex. ren forstorelse av bolagets egendom,

15 Se fotnot 7.

16 Se t.ex. R. Dotevall, Skadestdndsansvar for styrelseledamot och verkstillande direk-
tor. En aktiebolagsrittslig studie i komparativ belysning, Stockholm 1989, s. 287, L.
Pehrson, Generalklausuler i aktiebolagslagen, i Festskrift till Sveriges Advokatsamfund
1887-1987, Stockholm 1987, s. 497 och E. Stenbeck, M. Wijnbladh & H. Nial, Aktie-
bolagslagen, 6 uppl. Stockholm 1970, s. 194. Det torde dven vara klart att detsamma
numera giller dven for finsk aktiebolagsritt. Se C. Wik, Giller aktiebolagslagens regler
om minoritetsskydd dven prissittningen av aktier vid nyemission?, i JFT 1989 s. 421.

17" Se S. Johansson, Bolagsstimma, Stockholm 1990, s. 126.

Se J. Andersson & L. Pehrson, Likhetsprincipen och generalklausulerna, i Aktiebolags-

lagens minoritetsskydd, Stockholm Centre for Commercial Law nr 7, red. C. Svernlév,

Uppsala 2008, s. 116.

Generalklausulen kan ligga till grund fér klander av bolagsstimmobeslut enligt 7 kap.

50 § ABL eller skadestdndstalan enligt 29 kap. 1 § ABL.

Se t.ex. S. Andersson, S. Johansson & R. Skog, Aktiebolagslagen. En kommentar, Del

I med supplement 11, Stockholm 2016, 7:47.3 och J. Andersson & L. Pehrson, Lik-

hetsprincipen och generalklausulerna, i Aktiebolagslagens minoritetsskydd, Stockholm

Centre for Commercial Law nr 7, red. C. Svernlév, Uppsala 2008, s. 116. Ett utta-

lande av Lars Pehrson kan méjligen tyda pi att han har en annan uppfattning. Se L.

Pehrson, Generalklausuler i aktiebolagslagen, i Festskrift till Sveriges Advokatsamfund

1887-1987, Stockholm 1987, s. 499, dir han skriver att det som krivs for tillimpning

av generalklausulerna dr att "den ifrdgavarande atgirden typiskt sett medfor fordelar och

nackdelar samt att dessa materialiseras i det enskilda fallet” (kurs. hir). Sannolikt avser
dock Pehrson inte att siga mer dn att om ingen fordel respektive nackdel faktiskt upp-
kommit, saknas typiskt sett intresse for att tillimpa generalklausulen.
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inte kan strida mot generalklausulerna.?! Vidare kan, dven om en fordel
uppkommit, en tillimpning av en generalklausul — oavsett storleken pé
den uppkomna nackdelen — vara utesluten om fordelen inte ir otillborlig.
Det kan dock inte uteslutas att en uppkommen mycket stor nackdel for
bolaget eller vissa aktiedgare kan péverka otillborlighetsbedomningen, si
att den stora nackdelen sinker troskeln for vad som betraktas som otillbor-
ligt. Det dr dock svart att tinka sig ndgon praktisk situation som passar in
pé den senast behandlade fragestillningen.

2. Forhallandet mellan generalklausulerna
och likhetsprincipen

Bestimmelsen i 4 kap. 1 § ABL har rubriken "Likhetsprincipen” och lyder:

”Alla aktier har lika ritt i bolaget, om inte annat féljer av 2-5 §§.”

Nir den allminna associationsrittsliga likhetsprincipen beskrivs i littera-
turen brukar man traditionellt sett oftast ligga principen att speciallag gar
fore generell lag till det som framgar av lagtexten, vilket innebir att man
mer generellt siger att likhetsprincipen inom aktiebolagsritten innebir att
alla aktier har lika ritt i bolaget, om inte annat féljer av lag eller bolags-
ordning.?

Sett till lagtextens lydelse framtrider tvé direkta skillnader mellan lik-
hetsprincipen och generalklausulerna. For det forsta giller likhetsprincipen
likhet mellan aktierna i ett bolag, medan generalklausulerna primirt tar
sikte pa forhallandet mellan bolagets aktiedgare. For det andra innehéller
generalklausulerna ett otillborlighetsrekvisit medan likhetsprincipen ar
mer strikt och inte innehéller ndgot motsvarande eller liknande rekvisit.?

Aven om det funnits vissa meningsskiljaktigheter i den rittsvetenskap-
liga diskussionen, olika forfattare har begagnat sig av delvis olika termino-

2l En annan sak ir att vidtagandet av en sidan atgird givetvis kan vara sanktionerad sdvil
genom straffrittsliga och/eller allminna skadestidndsrittsliga regler som genom bestim-
melserna i 29 kap. ABL.

Se t.ex. S. Johansson, Svensk associationsritt i huvuddrag, 11 uppl. Stockholm 2014,
s. 80.

Se J. Andersson & L. Pehrson, Likhetsprincipen och generalklausulerna, i Aktiebolags-
lagens minoritetsskydd, Stockholm Centre for Commercial Law nr 7, red. C. Svernldy,
Uppsala 2008, s. 123. Se dock NJA 1977 s. 393 dir det framgér att 4tminstone den all-
minna associationsrittsliga likhetsprincipen inte dr utan undantag. Se J. Andersson & L.
Pehrson, Likhetsprincipen och generalklausulerna, i Aktiebolagslagens minoritetsskydd,
Stockholm Centre for Commercial Law nr 7, red. C. Svernlév, Uppsala 2008, s. 137 och
S. Johansson, Svensk associationsritt i huvuddrag, 11 uppl. Stockholm 2014, s. 159.

22
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logi** samt kanske inte alla texter varit exemplariska nir det giller string-
ensen, torde tidigare de flesta forfattare ha uppfattat likhetsprincipen
och generalklausulerna pa det sitt som framgér av lagtexten, dvs. som tvé
bestimmelser som reglerar likhet mellan aktier respektive likhet mellan
aktiedgare.” Forhallandet mellan de tva reglerna har av Lars Pehrson traf-
fande beskrivits som tva cirklar som till allra storsta delen, men inte helt,
overlappar varandra.?

Frigan om skillnaden mellan likhetsprincipen och generalklausulerna
har aldrig varit féremal for Hogsta domstolens direkta prévning. Dom-
stolen har dock uppritthallit distinktionen mellan aktier och aktieigare.

NJA 1963 5.431. [ en i ett aktiebolags bolagsordning intagen hembudsklausul foreskrevs
att hembjudna aktier skulle, s& vitt méjligt, fordelas mellan de som ville l6sa de hem-
bjudna aktierna i férhallande till deras tidigare aktieinnehav. Bolagsstimman i bolaget
beslutade att indra bolagsordningen s att hembjudna aktier istillet skulle férdelas efter
huvudtalet mellan de 18sningsberittigade som ville férvirva aktierna. Beslutet fattades
med kvalificerad majoritet enligt huvudregeln for dndring av bolagsordningen, dvs. det
som idag dr minst tva tredjedelar av sivil de avgivna rosterna som de aktier som ir fore-
tridda vid bolagsstimman, 7 kap. 42 § ABL.?” Beslutet klandrades under dberopande
bl.a. av att det innebar en rubbning av rittsforhéllandet mellan redan utgivna aktier och
dirfor fordrade en hogre kvalificerad majoritet enligt den regel som idag finns i 7 kap.
43 § tredje punkten ABL.?® Hogsta domstolen, liksom 6vriga domstolar, fann dock att
beslutet i och fér sig rubbade rittsforhallandet mellan aktieigare men inte mellan aktier,
varfor klandertalan ogillades.?’

NJA 2011 s. 932. Ett bolag ("forvirvaren”) hade lagt ett offentligt bud om forvirv av
aktierna i ett svenskt aktiemarknadsbolag ("mélbolaget”). P4 det sitt som ir sedvanligt
pé marknaden, hade aktieigare hemmahdrande i vissa jurisdiktioner undantagits fran
budet. Forvirvaren fick i budet in 98,25 procent av samtliga aktier i méalbolaget och
efter forvirv gjorda efter att anmilningstiden i budet gatt ut, dgde forvirvaren 99,12 av
samtliga aktier i milbolaget. Férvirvaren begirde da tvingsinlosen av utestiende aktier
i malbolaget och frigan i malet var om den s.k. sirregeln var tillimplig trots att aktie-
dgare hemmahérande i vissa jurisdiktioner undantagits fran budet. Sirregeln, som finns

i 22 kap. 2 § fjarde stycket ABL,* lyder:

24 Se J. Andersson & L. Pehrson, Likhetsprincipen och generalklausulerna, i Aktiebolagsla-

gens minoritetsskydd, Stockholm Centre for Commercial Law nr 7, red. C. Svernldy,
Uppsala 2008, s. 120.

2 Se t.ex. L. Pehrson, Generalklausuler i aktiebolagslagen, i Festskrift till Sveriges Advokat-
samfund 1887-1987, Stockholm 1987, s. 499 ff. med vidare hinvisningar.

% Se a.a.s. 500.

27 Fallet avgjordes enligt 1944 &rs aktiebolagslag, dir huvudregeln for dandring av bolags-

ordningen aterfannsi 133 § 5 mom.

Motsvarande bestimmelse i 1944 rs aktiebolagslag var 133 § 1 mom. forsta stycket.

2 Se om fallet H. Nial, Svensk rittspraxis. Bolags- och foreningsritt 1959-1963, i SvJT

1965 s. 581 ff. (582 £).

Fallet avsdg 14 a kap. 2 § fjirde stycket i den numera upphivda forsikringsrérelselagen

(1982:713), som var likalydande med 22 kap. 2 § fjirde stycket ABL. 1982 ars forsik-

ringsrorelselag har ersatts av forsikringsrorelselagen (2010:2043), som foreskriver att
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"Har ett yrkande om inl6sen av aktie enligt detta kapitel foregdtts av ett offentligt
erbjudande att férvirva samtliga aktier som budgivaren inte redan innehar och har
detta erbjudande antagits av dgare till mer 4n nio tiondelar av de aktier som erbju-
dandet avser, skall 16senbeloppet motsvara det erbjudna vederlaget, om inte sirskilda
skil motiverar nigot annat.”

Av lagtexten framgar saledes att det for sirregelns tillimpning ir nodvindigt att budet
avser samtliga aktier som budgivaren inte redan innehar. Diremot foreskrivs inte att
budet maste riktas till alla aktiedgare, utan det ricker med att budet accepteras av dgare
till mer n nio tiondelar av de aktier som erbjudandet avser. Hogsta domstolen kom
foljaktligen fram till att en tillimpning av sirregeln inte ir utesluten pd grund av att
aktiedgare hemmahorande i vissa jurisdiktioner uteslutits fran ett offentligt uppkopser-

bjudande.’!

Den syn pé differensen mellan likhetsprincipen och generalklausulerna
som ligger nirmast lagtextens ordalydelse kan emellertid knappast begag-
nas lingre. Som pdpekas av Andersson & Pehrson maste likhetsprincipen
tolkas i belysning av EU:s bolagsdirektiv,*? hir nirmast det som brukar
kallas EU:s andra bolagsdirektiv.3* Artikel 46 i EU:s andra bolagsdirektiv**
lyder:

"For att detta direktiv skall kunna genomféras méste medlemsstaternas lagstiftning
behandla de aktieigare lika som befinner sig i samma stillning.”

Artikel 46 behandlar silunda likhet mellan aktieigare och innehéller inget
otillborlighetsrekvisit. Det innebir att likhetsprincipen i 4 kap. 1 § ABL
och generalklausulerna i 7 kap. 47 § respektive 8 kap. 41 § forsta stycket

ABL giller for de flesta associationsrittsliga frigor, bl.a. frigor om tvingsinldsen, rérande

ett forsikringsaktiebolag, 11 kap. 1 § forsikringsrorelselagen (2010:2043).

Utgdngen i mélet ir inte sirskilt uppseendevickande. Av prop. 2004/05:85 5. 452 f. fram-

gar att syftet med lagtextens nuvarande utformning ir att utvidga tillimpningsomradet

for sirregeln, jamfor med vad som gillde enligt tidigare ritt. Om sirregeln skulle ha

befunnits inte tillimplig i 2011 &rs mal, skulle det siledes ha inneburit en lagtolkning i

strid med lagtextens ordalydelse som ger ett resultat som ir rakt motsatt mot det syfte

lagstiftaren haft med den senaste dandringen av lagtexten.

Se J. Andersson & L. Pehrson, Likhetsprincipen och generalklausulerna, i Aktiebolagsla-

gens minoritetsskydd, Stockholm Centre for Commercial Law nr 7, red. C. Svernldy,

Uppsala 2008,s. 117 f.

3 Europaparlamentets och radets direktiv 2012/30/EU av den 25 oktober 2012 om sam-
ordning av de skyddsatgirder som krivs i medlemsstaterna av de i artikel 58 andra stycket
i fordraget om Europeiska unionens funktionssitt avsedda bolagen i bolagsminnens och
tredje mans intressen nir det giller att bilda ett aktiebolag samt att bevara och dndra
dettas kapital, i syfte att gora skyddsitgirderna likvirdiga. 2012 ars direktiv ersitter
det numera upphivda ridets direktiv av den 13 december 1976 om samordning av de
skyddsitgirder som krivs i medlemsstaterna av de i artikel 58 andra stycket i fordraget
avsedda bolagen i bolagsminnens och tredje mans intressen nir det giller att bilda ett
aktiebolag samt att bevara och #ndra dettas kapital, i syfte att gora skyddsitgirderna
likvirdiga, 77/91/EEG.

3 Artikel 46 i 2012 ars direktiv motsvarar artikel 42 1 1976 ars direktiv.
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ABL inte — vare sig sett for sig eller tillsammans — pa ett korrekt sitt
implementerar artikel 46, om bestimmelserna skall ges den traditionella
tolkningen som 6verensstimmer med lagtextens ordalydelse. Likhetsprin-
cipen torde darfor numera behova tolkas sd att den innebar att aktier med
samma rittigheter skall behandlas lika och att aktieigare som befinner sig
i samma rittsstallning skall behandlas lika, proportionellt med sitt respek-
tive aktieinnehav.®

EU:s andra bolagsdirektiv giller i och for sig endast for publika aktie-
bolag och det finns dirfor inget i EU-ritten som forhindrar att vi har olika
likhetsprinciper i privata aktiebolag och publika aktiebolag. Sett ur ett
praktiskt tillimpningsperspektiv skulle dock en sddan ordning strida mot
ABL:s struktur och sannolikt vara olimplig och medféra osikerhet och
tillimpningssvarigheter. Sa linge lagtexten ser ut som den gor bor darfor
likhetsprincipen tillimpas pa samma sitt i sivil privata aktiebolag som
publika aktiebolag.

3. Otillborlig fordel

Vad ir det d& som gor att en fordel kan vara otillborlig, i den mening som
avses i 7 kap. 47 § och 8 kap. 41 § forsta stycket ABL? P4 den punkten ir
lagens forarbeten tysta och de sparsamma avgéranden som finns fran hogsta
doémande instans® ir intetsigande och/eller relativt sjilvklara. Nedan dis-
kuteras darfor mer fritt, med sirskild inriktning pa otillborlighetsrekvisitet,
ndgra olika situationer dar en tillimpning av en av generalklausulerna even-
tuellt skulle kunna tinkas.’” Framstillningen gor inget som helst ansprak pa
fullstindighet utan dr mer tiankt att ha en exemplifierande funktion. Sévida
inte annat uttryckligen anges, forutsitts fortsittningsvis genomgédende att
alla aktier har lika ritt samt att aktieigarna inte samtycker till det beslut
som fattas eller den atgird som vidtages.

Se J. Andersson & L. Pehrson, Likhetsprincipen och generalklausulerna, i Aktiebolags-
lagens minoritetsskydd, Stockholm Centre for Commercial Law nr 7, red. C. Svernldy,
Uppsala 2008, s. 117.

3% Se AD 1988 nr 20, AD 1994 nr 132, NJA 2000 s. 404 och NJA 2013 s. 1250. Se om
NJA 2000 s. 404 J. Andersson & L. Pehrson, Likhetsprincipen och generalklausulerna, i
Aktiebolagslagens minoritetsskydd, Stockholm Centre for Commercial Law nr 7, red. C.
Svernldv, Uppsala 2008, s. 121 ff. Dessutom finns ett antal underrittsfall (avseende inhi-
bition av emissionsbeslut) som brukar dberopas i detta sammanhang. Se t.ex. S. Johans-
son, Bolagsstimma, Stockholm 1990, s. 145 f. Det dr dock i hogsta grad osikert vilka
slutsatser som gér att dra av dessa underrittsfall.

Agerandet i flera av de situationer som diskuteras nedan kan dven strida mot andra regler
in en av generalklausulerna. Hirifrdn bortses dock hir, sivida inte annat uttryckligen
anges. Aven eventuella skatterittsliga aspekter faller helt utanfor framstillningen.
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3.1 Vinstutdelning

En relativt enkel, kanske den enklaste, situation att bedéma torde vara vid
kontant vinstutdelning. Om t.ex. en bolagsstimma skulle besluta att pa
aktier som #gs av aktieigaren A skall utdelas tio kronor per aktie medan
pa aktier som igs av aktieidgaren B skall utdelas fem kronor per aktie, kan
det svérligen tinkas nigon situation dir den férdel som hirigenom bereds
A inte skulle betraktas som otillborlig.3

Annorlunda kan det férhélla sig vid sakutdelning. Om alla aktiedgare far
likadan egendom i proportion till sitt aktieinnehav foreligger som utgéngs-
punkt inga problem. Det faktum att vissa aktieigare mer 4n andra kan ha
nytta av den utdelade egendomen férindrar som huvudregel inte denna
bedémning. Diremot kan man kanske tanka sig extremsituationer dér en
utdelad egendom ir till mycket stor nytta i en av aktieagarnas hand medan
egendomen ir i helt eller i det nirmaste virdelds i alla andras 4go.3° Denna
situation kan ses som att en av aktiedgarna har fitt en virdefull utdelning
medan 6vriga inte fitt nagot alls, vilket skulle kunna bedémas som en
otillborlig fordel 40

Om alla aktiedgare inte fir likadan egendom blir beddmningen mer
komplex. Till att borja med kan man tinka sig att en viss aktiedgare far
till sig utdelat egendom av ett visst virde, medan &vriga aktieigare far
kontanter. Givet att den aktiedgare som fir egendom vill ha egendomen
i friga hellre dn eller lika gidrna som kontanter samt att dvriga aktiedgare
far en kontant utdelning som till fullo motsvarar virdet pd den utdelade
egendomen,*' kan agerandet knappast anses ge nigon en otillborlig for-
del.*> Om 4 andra sidan det foreligger en virdediskrepans, t.ex. sd att den
utdelade egendomens virde per aktie hos mottagaren 6verstiger den kon-
tanta utdelningen per aktie, torde resultatet bli detsamma som vid skevut-
delning vid en ren kontantutdelning.®?

3 Som ovan anmirkts forutsitts hir att bolagets bolagsordning inte ger méijlighet till den

beslutade utdelningen samt att B inte samtycker till skevutdelningen.

Det kan t.ex. tinkas vara sedlar i nigon obskyr utlindsk valuta frin ett land med sddana

valutarestriktioner att sedlarna inte gér att vixla in utanfor det aktuella landet och dir

en av aktieigarna — men inte 6vriga aktiedgare — gor affirer med landet i friga och dirfor
frekvent reser dit.

% Om egendomen i friga verkligen ar virdelds i alla andras hinder dn den aktuella aktie-
dgarens (dvs. dven nir egendomen innehas av bolaget), kan man kanske diskutera om
generalklausulens nackdelsrekvisit dr uppfyllt. Hir diskuteras dock endast otillborlig-
hetsrekvisitet.

4 Med virdet pa den utdelade egendomen avses hir egendomens marknadsvirde och inte
det bokférda virdet p& egendomen. Jfr NJA 1995 s. 742.

42 En annan sak, som inte diskuteras hir, ir att en sddan utdelning strider mot likhetsprin-

cipen i 4 kap. 1 § ABL samt att virderingen givetvis kan vara svér att gora.

Se strax ovan.
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En annan situation ir att alla aktiedgare fir sakutdelning, men att de
utdelade sakerna skiljer sig at i ndgot avseende. Det kan t.ex. tinkas att ett
bolag med endast tva aktiedgare innehar tva exemplar av en viss egendom
som man 6nskar dela ut. De tv sakerna ar lika mycket virda och exakt
identiska, utom vad galler en sak, t.ex. firgen pa egendomen. I denna situa-
tion kan man knappast tinka sig att otillborlighetsrekvisitet ar uppfyllt.*
Om emellertid skillnaden mellan de tvd sakerna paverkar deras virde, sa
att den ena egendomen ir vird mer idn den andra, blir bedémningen den
motsatta.

3.2 Aterkdp av egna aktier

Som huvudregel fir ett aktiebolag inte forviarva egna aktier, 19 kap. 4 §
forsta stycket ABL.* Ett undantag fran detta forbud giller for bolag vars
aktier ir upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande
marknad utanfor Europeiska ekonomiska samarbetsomradet, 19 kap. 13 §
forsta meningen ABL.* Det handlar alltsd om bolag som vi i dagligt tal
ofta kallar for aktiemarknadsbolag. Sidana bolag far forvirva egna aktier
pa en reglerad marknad eller i enlighet med ett forvirvserbjudande som
har riktats till samtliga aktieigare eller samtliga dgare till aktier av visst
slag. Ndgra andra forvirvsmetoder ir inte tillitna nir undantaget i 19 kap.
13 § forsta meningen ABL utnyttjas.*’

4 En annan sak, som inte diskuteras hir, dr att en sddan utdelning strider mot likhetsprin-

cipeni4 kap. 1 § ABL.

Hir och fortsittningsvis bortses frin de undantag fran forvirvsforbudet som finns i
19 kap. 5 § ABL.

Bolag vars aktier dr upptagna till handel, men inte pd en reglerad marknad utan p t.ex.
First North eller NGM MTF Stockholm, fir alltsd inte forvirva egna aktier med stéd av
detta undantag. Detsamma giller bolag som har endast andra instrument 4n aktier, t.ex.
obligationer, upptagna till handel pa en reglerad marknad eller en motsvarande marknad
utanfér Europeiska ekonomiska samarbetsomradet. Av utrymmesskil anvinds fortsitt-
ningsvis begreppet "reglerad marknad” som beteckning for en reglerad marknad eller en
motsvarande marknad utanfér Europeiska ekonomiska samarbetsomradet.

Forhandlade forviry dr silunda inte tillitna. Se t.ex. S. Andersson, S. Johansson & R.
Skog, Aktiebolagslagen. En kommentar, Del I med supplement 11, Stockholm 2016,
19:14.1. Skiilen till denna begrinsning ir en nskan att undvika utpressningssituationer
samt att minska risken for att ndgon aktieigare gynnas pi ett otillbérligt sitt. Se prop.
1999/2000:34 s. 61. Trots detta forbud tilliter borserna, genom undantag fran annars gil-
lande regler om mingdbegrinsningar, s.k. blockaffirer, dvs. (mycket forenklat) férhand-
lade affirer av mycket stora aktieposter som anmils via respektive bors” handelssystem.
Se Nasdaq Stockholms Regelverk f6r emittenter punkt 4.1.2 och Nordic Growth Market
NGM:s Regler for bolag vars aktier ir upptagna till handel p4 NGM Equity punkt 4.4.2.
Motivet for att tillita blockaffirer torde vara att eftersom de rapporteras via bérsernas
handelssystem anses de ha skett pa en reglerad marknad. Det kan naturligtvis diskuteras
om aktiemarknadsbolags méjligheter att gora blockaffirer i egna aktier str i verens-
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Ett aktiemarknadsbolags forvirv av egna aktier som sker pd en regle-
rad marknad sker nirmast per definition till marknadspris. Det kan darfor
svérligen tinkas att ett sddant forvirv skulle ge ndgon en otillbérlig fordel.
Detsamma giller vid ett férvirvserbjudande som riktas till samtliga aktie-
dgare, under forutsittning att det erbjudna priset inte skiljer sig 4t mel-
lan olika aktier. Om, diremot, ett forvirvserbjudande riktar sig till endast
samtliga dgare till aktier av visst slag ar situationen annorlunda. Ett aktie-
marknadsbolags férvirv av egna aktier dr enligt ABL:s definition en vir-
deoverforing, 17 kap. 1 § forsta stycket andra punkten ABL. Motsvarande
overviganden som de som gjordes ovan avseende kontant vinstutdelning*®
gor sig dirfor gillande hir. Moijligheten for aktiemarknadsbolag att for-
virva egna aktier genom ett forvirvserbjudande som riktar sig till endast
samtliga dgare till aktier av visst slag, framgar uttryckligen av lagtexten
och kan dirfor inte i sig vara otillborligt. Om emellertid priset vid ett
aktiemarknadsbolags forvirvserbjudande som riktar sig till endast samtliga
dgare till aktier av visst slag dr hogre dn virdet pa de aktier som omfattas
av erbjudandet, ar det friga om ett agerande som har samma effekter som
en skevutdelning. Det gar darfor knappast att tinka sig en situation nir de
aktiedgare vars aktier omfattas av erbjudandet inte far otillborlig fordel.
I denna situation maste man emellertid med storsta sannolikhet medge
en viss flexibilitet, utan att de aktieigare som tackat ja till erbjudandet
anses ha fatt en otillborlig fordel. Marknadsvirdet p& aktier som handlas
pa en reglerad marknad kan variera frdn minut till minut medan ett erbju-
dande kan ta veckor i ansprak. Det kan vidare tinkas att det slag av aktier
som omfattas av ett erbjudande inte handlas p4 nidgon marknad,* vilket
kan gora en korrekt virdering mycket svdr. Om varje virdediskrepans dir
marknadsvirdet ar lagre dn det i ett erbjudande erbjudna priset skulle vara
en otillborlig fordel for de aktiedgare som accepterat erbjudandet, skulle
mojligheten att anvinda sig av den i lagen givna méijligheten att rikta ett
forvirvserbjudande till samtliga dgare till aktier av visst slag vara till stora
delar oanvindbar i praktiken. Det kan knappast antagas att det varit avsik-
ten med regelns inférande. Avgorande for otillborlighetsbeddmningen bor
istallet vara om priset var korrekt och satt med vederborlig omsorg nir
erbjudandet limnades.

stimmelse med lagens regler. A andra sidan giller dvriga regler, dvs. utéver mingdbe-
grinsningsreglerna i handelsreglerna, i lagen och i handelsreglerna dven fér blockaffirer,
vilket torde utesluta eller kraftigt reducera tyngden av de skil som i lagens forarbeten
anférdes som grund for forbudet mot forhandlade forviry.
Det finns dven andra begriinsningar, bdde i ABL och i borsernas handelsregler, av aktie-
marknadsbolagens méjligheter att forvirva egna aktier. Dessa regler behandlas inte hir.
48 Se avsnitt 3.1.
4 For ritten att utnyttja det i 19 kap. 13 § forsta meningen ABL inférda undantaget fran
forvirvsforbudet, ricker det med att ndgot av bolagets aktieslag ar upptaget till handel
pa reglerad marknad.
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3.3 Beslut som fordrar kvalificerad majoritet

Enligt dldre ritt var generalklausulen avseende bolagsstimman sannolikt
inte tillimplig pa beslut som enligt lagen fordrade kvalificerad majori-
tet.” Idag ir det klart att generalklausulen kan tillimpas mot alla beslut.!
Det anses dock att nir lagen uttryckligen foreskriver att vissa beslut, t.ex.
beslut som rubbar rittsforhéllandet mellan aktier, kan fattas med viss
kvalificerad majoritet, ar avsikten att minoritetsaktieigare eller enskilda
aktiedgare far finna sig i viss oldgenhet av besluten.> Saken brukar ibland
beskrivas som att troskeln for otillborlighet dr hogre, ju hogre kvalificerad
majoritet som enligt ABL erfordras for ett beslut. Det bor observeras att
det hir beskrivna synsittet enbart r tillimpligt pd sddana krav pé kvalifi-
cerad majoritet som uppstills i lagen. Det gér saledes inte att pa privat vig
hoja otillborlighetstroskeln genom att fatta beslut med hégre majoritet dn
lagen kriver.

Eftersom frigan om vad en héjning av otilborlighetstroskeln innebir i
det enskilda fallet torde f& avgoras in casu, ir det svart att géra mer gene-
rella uttalanden hirom. Ett exempel skulle dock méjligen kunna vara i
samband med riktade emissioner.>* Det hivdas ofta att en riktad emission
som gors till allminheten eller en obestimd grupp utomstiende investe-
rare maste prissittas med viss rabatt i forhallande till borskursen pé det
emitterande bolagets aktier, eftersom investerarna annars lika girna eller
hellre kan forvirva aktier pad marknaden.>® Beslut om en riktad emission
fordrar kvalificerad majoritet, 13 kap. 2 § ABL, varfor en emissionskurs — i
en emission som riktas till allmanheten eller en obestaimd grupp utom-
stdende investerare — som sitts med en rimlig rabatt i férhallande till bors-
kursen inte borde kunna anses innebira en otillborlig fordel for aktieteck-
narna.

30 Se t.ex. NJA 1963 s. 431, H. Nial, Svensk rittspraxis. Bolags- och féreningsritt 1959—
1963,i SvJT 1965 s. 581 ff. (582 f£). I SOU 1971:15 s. 244 anges dock att det var oklart
hur svensk ritt stillde sig pa denna punkt.

51 Se t.ex. SOU 1971:15 s. 244, L. Pehrson, Generalklausuler i aktiebolagslagen, i Festskrift
till Sveriges Advokatsamfund 1887-1987, Stockholm 1987, s. 495 f. och S. Johansson,
Svensk associationsritt i huvuddrag, 11 uppl. Stockholm 2014, s. 161. Se om general-
klausulens tillimplighet pa likvidationsbeslut NJA 2013 s. 1250.

2 Se angdende beslut som rubbar rittsférhillandet mellan redan utgivna aktier, 7 kap. 43 §
tredje punkten ABL.

3 Se SOU 1971:15 s. 244, L. Pehrson, Generalklausuler i aktiebolagslagen, i Festskrift
till Sveriges Advokatsamfund 1887-1987, Stockholm 1987, s. 495 f. och S. Johansson,
Svensk associationsritt i huvuddrag, 11 uppl. Stockholm 2014, s. 161.

> Se vidare hirom nedan i avsnitt 3.4.

55 Hir tas inte stillning till huruvida ett sddant pastdende har allmin giltighet eller bara har

biring i enskilda fall.
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3.4 Ansvarsfrihet

Som anférts ovan maste en bolagsstimmas alla beslut std i 6verensstim-
melse med generalklausulen. Det giller sdlunda dven ett beslut i frigan om
huruvida ansvarsfrihet skall beviljas styrelsens ledaméter och den verkstil-
lande direktoren, 7 kap. 11 § forsta stycket tredje punkten ABL. Ett beslut
om att inte bevilja viss eller vissa personer ansvarsfrihet kan vara enbart en
missndjesmarkering fran aktieigarnas sida. En vigrad ansvarsfrihet utgor
ocksd som huvudregel en processforutsittning for en skadestdndstalan
fran bolaget mot styrelseledamot eller verkstillande direktor, 29 kap. 7 §
ABL.%® Ett beslut att vigra ndgon ansvarsfrihet kan givetvis innebira en
nackdel fér den drabbade, men det ar svart att se att ndgon skulle kunna ha
fatt en otillborlig fordel genom ett sddant beslut. Att aktieagarna markerar
missnoje med en viss persons férvaltning av bolagets angelidgenheter torde
inte kunna vara en otillborlig fordel och det kan svarligen tinkas att moj-
ligheten att fi ett potentiellt skadestindsansvar prévat i allmin domstol
skulle kunna betraktas som en otillborlig fordel.

Moijligen kan det foérhalla sig annorlunda med ett beslut att meddela
ansvarsfrihet 4t viss styrelseledamot eller den verkstillande direktoren.
Den som beviljas ansvarsfrihet slipper, med vissa undantag, ifran ett ska-
destdndsansvar som han eller hon annars eventuellt skulle ha haft. Denna
fordel kan i mer uppenbara situationer vara otillborlig och till nackdel
for bolaget, vilket talar for att ett beslut att bevilja viss person eller vissa
personer ansvarsfrihet skulle kunna angripas med stdd av generalklausu-
len. A andra sidan har aktieigarna, nir de utdvar sin dgarmakt vid bolags-
stamma, ingen skyldighet att se till ndgot annat intresse én sitt eget och ett
bifall till en p& generalklausulen grundad klandertalan mot ett beslut att
bevilja ndgon ansvarsfrihet skulle de facto innebira att domstolen tog sig
fore att konstatera att aktieigarna rostat fel, vilket dr helt principvidrigt.
Mot denna bakgrund ter det sig troligt att bifall till en pa generalklausulen
grundad klandertalan mot ett beslut att bevilja ndgon ansvarsfrihet kan
komma i friga endast i ytterst sillsynta undantagsfall.

3.5 Riktade emissioner

Riktade emissioner, dvs. emissioner som sker med avsteg fran aktieigarnas
foretradesritt till nya aktier m.m.,>” utgor egentligen grundexemplet pé
en situation nir generalklausulen kan vara tillimplig. Det var i samband

6 Se C. Svernldv, Ansvarsfrihet. Dechargeinstitutet i svensk aktiebolagsritt, Stockholm
2007, s. 288 ff.

57 Hir och fortsittningsvis talas enbart om emissioner av aktier, men motsvarande regler
finns f6r emissioner av teckningsoptioner och konvertibler.
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med att riktade emissioner tillits i Sverige som generalklausulen fick sin
nuvarande materiella utformning.>® Risken med en riktad emission ir att
de gamla aktiedigarna rakar ut for utspidning. En sddan utspidning kan
vara ekonomisk, i och med att bolaget efter emissionen har fler aktier som
skall dela pa bolagets tillgdngar och vinst, eller inflytandemassig, i och
med att det efter emissionen finns fler aktier som kan representeras pa
bolagsstimma.

Nir det giller ekonomisk utspadning kan den undvikas eller i alla fall
minskas genom att de nyemitterade aktierna asitts en korrekt emissions-
kurs. S& linge emissionskursen motsvarar de gamla aktiernas virde,® med
hogst en acceptabel emissionsrabatt,’ kan det dirfér knappast vara friga
om att de teckningsberittigade fatt en otillborlig fordel pa grund av de
nya aktiernas pris.

Roéstandelsutspidningen dr ofrdnkomlig vid riktade emissioner, efter-
som de nytillkomna aktierna méste ha rostritt, jfr 4 kap. 5 § ABL.%! Det
faktum att en aktietecknare far rostritt for sina aktier kan darfor inte i sig
innebira ndgon otillborlig fordel. Daremot torde en rostandelsutspadning
kunna ge en otillborlig fordel till aktietecknaren eller majoritetsaktiesgare
om utspiadningen leder till att minoritetens, som antages inte fick ta del i
emissionen, rostandel sjunker till en nivd under tio procent av aktierna i
bolaget. I denna situation forlorar nimligen minoriteten en stor del av det
ABL:s minoritetsskydd.®* Tioprocentsgrinsen far dock inte uppfattas som
absolut. Det kan i ett enskilt fall mycket vil tinkas att minoritetsaktieiga-
res andel av bolagets aktier sjunker under tio procent utan att majoriteten
ddrigenom har fitt en otillborlig férdel.® Frigan maéste avgoras in casu och
mojligen ligger domstolarna vid otillbérlighetsbedémningen vikt vid de
skil som ligger bakom den riktade emissionen.**

3.6 Foretridesemissioner

Vid emissioner dar aktiedgarna har foretriadesritt till de nyemitterade akti-
erna, fir som huvudregel varje aktieigare teckna sig i emissionen i relation
till sitt tidigare aktieinnehav. Dirigenom kan varje aktieigare skydda sig

% Se prop. 1973:93 5. 83 f. och 137 f.

5 TNJA 1957 s. 1 framgér dock med tydlighet att det kan vara mycket svért att virdera
aktier som inte handlas p4 en marknad.

Se ovan i avsnitt 3.2.

Se t.ex. S. Johansson, Svensk associationsritt i huvuddrag, 11 uppl. Stockholm 2014,
s. 149.

Se S. Johansson, Bolagsstimma, Stockholm 1990, s. 145 ff., med vidare hanvisningar.
Jfr situationen i malet Esselte AB v. AB Carl Lamm, Stockholms tingsritts méal nr T
6-236-88 och Svea hovritts mél nr O 1849/88.

64 Se S. Johansson, Bolagsstimma, Stockholm 1990, s. 147.
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mot emissionens utspidningseffekter.®® I normalfallet kan dirfor en till-
limpning av generalklausulen p4 en foretridesemission knappast komma
i fraga. Det finns emellertid tv4 situationer da en sidan tillimpning kan
diskuteras.

Ett bolag som gett ut aktier med olika ritt till bolagets tillgingar eller
vinst eller med olika rostvirde, skall i sin bolagsordning ange vilken fore-
tradesritt aktiedgarna skall ha vid andra emissioner an apportemissioner®,
4 kap. 3 § forsta stycket ABL. En sidan foreskrift kan ange att en gam-
mal aktie skall ge foretridesritt till ny aktie av samma slag, 4 kap. 3 §
andra stycket andra punkten ABL. Ett bolag som har en siddan foreskrift
i bolagsordningen kan nyemittera aktier av endast ett av sina aktieslag, i
vilket fall dgarna av de gamla aktierna av detta slag har foretridesritt.%” I
utspidningshinseende fir en sidan emission samma effekter som en rik-
tad emission till 4garna av de gamla aktierna av det slag som emitteras.
Det resonemang som fordes ovan® torde dirfor mutatis mutandis vara
tillimpligt aven i hiar behandlad situation.

Aven om en féretridesemission sker pa si sitt att varje aktiedgare far
teckna sig i emissionen i relation till sitt tidigare aktieinnehav, kan det
naturligtvis tankas att viss eller vissa aktiedgare inte har rdd att deltaga i
emissionen. For det fall det handlar om ett bolag f6r vars aktier det finns en
marknad kan aktieigaren da silja sin teckningsritt och pa det viset dtmins-
tone undvika eller reducera den ekonomiska utspidningen.®® Om det inte
gir att hitta ndgon kopare till teckningsritten eller om den réstandels-
missiga utspidningseffekten upplevs som oacceptabelt stor, uppkommer
frigan om generalklausulens tillimpning. Eftersom alla aktieidgare i hir
diskuterad situation har haft samma rittigheter och méjligheter och aktie-
dgares eventuella brist pd pengar knappast ir en sak som berdr bolaget
eller andra aktiedgare, torde det som huvudregel vara uteslutet att tillimpa
generalklausulen pé ett beslut om foretridesemission av hir aktuellt slag.”
Det nu sagda torde gilla dven om beslutet fattats med full vetskap om
att viss eller vissa aktiedgare inte kommer att ha mojlighet att deltaga i
emissionen. Mojligen skulle man i enstaka undantagsfall kunna tinka sig
att den eller de aktieigare som har rad att deltaga i emissionen fitt en
otillborlig fordel om emissionen ar mycket i stor i férhallande till bolagets
tillgdngsmassa, bolaget helt uppenbart inte har ndgot som helst kortsiktigt
eller langsiktigt behov av det kapital som tillférs genom emissionen samt

% Se t.ex. R. Skog, Rodhes Aktiebolagsritt, 24 uppl. Stockholm 2014, s. 56.
% Vid apportemissioner har aktieigarna ingen foretridesritt.

Hir bortses frén den s.k. subsididra foretradesritten.

% Se avsnitt 3.4.

% Se R. Skog, Rodhes Aktiebolagsritt, 24 uppl. Stockholm 2014, s. 56 f.

70 Se Svea hovritts dom 1438-05.
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emissionen sker enbart i syfte att spida ut den eller de aktieigare som
majoriteten vet inte har rad att deltaga i emissionen.

3.7 Atgird som framstar som foretagsekonomiskt
riktig eller forsvarlig

[ forarbetena till 1973 ars dndringar av 1944 &rs aktiebolagslag anfors att en
atgird som ir i bolagets intresse och som framstér som foretagsekonomiskt
riktig eller forsvarlig inte kan betraktas som otillbérlig.”! Detta uttalande
har kritiserats av Knut Rodhe (och sedermera Rodhes eftertridare Rolf
Skog) som siger att uttrycket "foretagsekonomiskt riktig eller forsvarlig”
saknar mening eftersom foretagsekonomin inte kan ge nigra normer, samt
att "bolagets intresse” ir aktieigarnas gemensamma intresse varfor detta
begrepp 6ver huvud taget inte kan anvindas for att 16sa konflikter mellan
aktiedgarna.’?

Att bolagets intresse inte kan anvindas for att 16sa konflikter mellan
aktieigarna framstar som uppenbart. Diremot framstar kanske argumen-
tet att uttrycket "foretagsekonomiskt riktig eller forsvarlig” saknar mening
eftersom foretagsekonomin inte kan ge nigra normer, inte vara av avgo-
rande tyngd.”® Aven om det forvisso ir korrekt att foretagsekonomin inte
kan ge ndgra normer, méste rimligtvis juridiken kunna anvinda foretags-
ekonomin som hjilp vid tolkningen av juridiska normer. Ordet "f6rsvarlig”
kan dock maojligen vara vil ldngtgdende — adtminstone sd linge det inte
forses med en forklaring. Vad ar forsvarligt? Ar allt forsvarligt sa linge
bolaget dverlever? Nej, for att undvika en tillampning av generalklausulen
bor det krivas att det valda handlingsalternativet inte bara ar forsvarligt
utan dtminstone ur nagot for aktieigarna gemensamt perspektiv ir bittre
in andra alternativ. Det handlar om en avvigning av de olika inblandade
parternas berittigade intressen.”*

I Se prop. 1973:93 s. 137. Se dven L. Pehrson, Generalklausuler i aktiebolagslagen, i Fest-
skrift till Sveriges Advokatsamfund 1887-1987, Stockholm 1987, s. 491 ff.

72 Se R. Skog, Rodhes Aktiebolagsritt, 24 uppl. Stockholm 2014, s. 246 f. Se om "bolagets
intresse” NJA 1981 s. 1117.

73 Se J. Andersson & L. Pehrson, Likhetsprincipen och generalklausulerna, i Aktiebolags-
lagens minoritetsskydd, Stockholm Centre for Commercial Law nr 7, red. C. Svernldy,
Uppsala 2008, s. 134 ff.

7 Jfr NJA 1977 s. 393 och S. Johansson, Svensk associationsritt i huvuddrag, 11 uppl.
Stockholm 2014, s. 159.
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3.8 Komplexa transaktioner

Om en aktiedgare onskar angripa ett beslut eller en dtgird med stod av ett
pastdende om att beslutet eller atgirden stred mot generalklausulen, ir det
givetvis det aktuella beslutet eller atgirden som angrips, oavsett om det
handlar om klander av ett bolagsstimmobeslut eller en skadestindstalan.
Vid otillbérlighetsbedémningen maste dock domstolen rimligtvis anligga
ett helhetsperspektiv.

Antag t.ex. att ett bolag vill silja en tillgdng till en av sina aktieigare. Par-
terna uppskattar att tillgdngen dr vird 100 miljoner kronor, men pé grund
av att transaktionen maéste ske skyndsamt finns inte tid att inhimta en
extern vardering. Transaktionen genomfors darfor till priset 100 miljoner
kronor. Dessutom utfirdar den forvarvande aktiedgaren till det siljande
bolaget en fritt 6verlatbar option som ger innehavaren ritt att forvarva den
aktuella egendomen fér 100 miljoner kronor. Om det i efterhand visar sig
att egendomen var vird 100 miljoner kronor ar optionen virdelos, men
bolaget har fatt full ersittning for den 6verldtna egendomen. Om det &
andra sidan visar sig att egendomen var vird t.ex. 125 miljoner kronor ir
optionen vird 25 miljoner kronor och bolaget har fitt kopeskillingen om
100 miljoner kronor och en option vird 25 miljoner kronor, dvs. fortfa-
rande fullt betalt for den 6verlatna egendomen. For det fall en aktieigare
skulle vilja angripa forsiljningen av egendomen i friga fér 100 miljoner
kronor, kan domstolen inte bara titta pd forsiljningen som sidan utan
maéste dven beakta omkringliggande omstindigheter, dvs. i detta exem-
pel optionen, vilket i forevarande fall innebir att otillborlighetsrekvisitet i
generalklausulen inte dr uppfyllt (forutsatt givetvis att det inte finns andra
omstindigheter av relevans).”

Verkligheten ir givetvis ofta mycket mer komplex dn vad som idr méijligt
att beskriva i en artikel och en helhetsbedémning vid tillimpningen av
otillborlighetsrekvisitet kan gi at bidda hall. En helhetsbedémning av en
transaktion bestiende av ett flertal beslut och &tgirder kan leda till att ett
visst agerande anses ha medfort en otillborlig fordel for en part, trots att
bedémningen hade blivit den motsatta om agerandet i friga hade bedomts
isolerat.

7> Det handlar hir om dispositiva tvistemal, s& det hir anforda forutsitter att relevanta
omstindigheter 8beropas av berérs part.
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4. Slutord

Det ir fortfarande mycket osikert hur ABL:s generalklausuler skall tolkas
och tillimpas. Ovan har nigra mer slumpvis utvalda situationer diskute-
rats ur ett otillborlighetsperspektiv, men exemplen kunde ha flerfaldigats
och satts in i ett generellt ssmmanhang. Det kan dirfor vara pa sin plats att
avsluta med att konstatera att ABL:s generalklausuler otvivelaktigen faller
under kategorien insjoar och med ett citat av Lars Pehrson: "Behovet av
forskning om generalklausulernas innebord ér /.../ pataglig[t]”.”

76 L. Pehrson, Generalklausuler i aktiebolagslagen, i Festskrift till Sveriges Advokatsamfund
1887-1987, Stockholm 1987, s. 502.



