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1. Inledning

Professor i civilritt, nirmare bestimt inom immaterialritt, europeisk inte-
grationsritt och associationsritt — med en sddan spannvidd ar Lars Pehrson
sjalvfallet en killa till stora kunskaper och dirmed en uppskattad diskus-
sionspartner i komplexa juridiska frigor. Som praktiskt verksam advokat
moter man inte sillan ritt besvirliga fragestillningar som beror ett flertal
rattsomraden. Sirskilt i dessa ligen har det varit virdefullt att p3 ett eller
annat sitt ta del av Lars mycket breda och djupa kunnande. Alltid har det
inneburit ett mervirde.

I val av dmne 61l det sig naturligt att vilja ndgot med anknytning till fra-
gor inom de av Lars omriden som vi berort ndgon ging — det finns méanga.
Amnet fick bli en friga som omfattar bade europeisk integrationsritt och
associationsritt eller mer precist, konkurrensritt och aktiebolagsritt. Fra-
gan angér inneborden av begreppet kontroll i konkurrensrittsliga samman-
hang, nirmare bestimt i samband med foretagskoncentrationer och frigan
om s kallad ensam de facto kontroll. Den konkurrensrittsliga kontrollfragan
har jag haft glidjen att diskutera ingdende med Lars i skarpt lige, dven i
det sammanhanget med visentligt mervirde. Annu mer sjilvklart kinns
valet av kontroll som dmne nir jag tinker pd den allmingiltiga inneborden
i ordet kontroll och bilden av Lars som hundigare dyker upp. Om det ér
svart att exakt definiera ordet kontroll kan det vara bra att narma sig fra-
gan och tinka pa vad det typiskt sett inte ir. Kontroll var det inte alltid nar
Lars flat coated retriver Rex med stor lust deltog i kalas. Det senare ska
det dock inte handla om hir.

Genomarbetade konkurrensregler blir mer och mer vanliga 6ver hela
virlden. I sina substantiella huvuddelar dr de olika konkurrensreglering-
arna likartade och omfattar regler kring konkurrensbegrinsande samar-

*  Advokat vid Roschier Advokatbyri KB.



144 Lars Johansson

bete och missbruk av dominerande stillning. De flesta linders konkur-
rensreglering innehéller ocksd ndgon form av regler fér prévning av fore-
tagskoncentrationer (eng. merger control). Utver nationella regler finns
ocksd forvirvsprovningsregler i mellanstatliga samarbeten som inom EU
och COMESA!. Aven om grundkomponenterna 4r desamma i de olika
rittsordningarnas konkurrensregimer ir reglerna inte samordnade. Att
reglerna inte ir samordnade blir in mer uppenbart nir man ser hur de
olika reglerna tillimpas.

Inom EU och dess medlemsstater ir likheten mellan konkurrensregle-
ringarna visentligt storre. Reglerna kring konkurrensbegrinsande samar-
bete (artikel 101 FEUF) och missbruk av dominerande stillning (artikel
102 FEUF) har sina nationella motsvarigheter i medlemsstaterna och de
nationella konkurrensmyndigheterna ir behériga att tillimpa artiklarna
101 och 102 FEUF. Av EU:s regelverk foljer ocksd att medlemsstaterna
och dess myndigheter ska verka for en enhetlig tillimpning av konkur-
rensreglerna.

Regler kring provning av foretagskoncentrationer uppvisar de storsta
olikheterna, dven mellan medlemsstaterna inom EU. Olikheterna kan
bland annat forklaras mot bakgrund av skiftande nationella férhallan-
den, jurisdiktionernas varierande ekonomiska storlek och styrka samt
juridisk tradition. Skillnaderna gor det ménga génger till ett omfattande
och komplicerat arbete nir en foretagskoncentration beror flera lander.
Utover komplexiteten i att navigera mellan rittsordningarnas olikheter,
kan utgingen i den reella prévningen ménga ginger vara svarforutsigbar.
De olika konkurrensmyndigheterna arbetar med olika regelverk och enligt
olika rutiner. En grundregel i alla transaktioner dr darfor att mycket tidigt
identifiera om ett forvirv kan vara anmilningspliktigt, var anmilan kan
vara aktuell och vilken betydelse en sidan anmilningsplikt kan f& for den
aktuella transaktionen.

Arbete med konkurrensritt i Sverige innebir parallellt arbete med kon-
kurrensregler p4 EU-nivd och pa svensk niva. Viss insikt i andra nirlig-
gande jurisdiktioner dr ocksé viktig. | samband med foretagskoncentratio-
ner dr det viktigt med snabb och precis rddgivning, ofta utan tillgéng till all
relevant fakta. Nir andra jurisdiktioner aktualiseras dr det viktigt med viss
insikt, men ocksa tillgang till ett natverk med lokal expertis. I denna snériga
radgivning ir det ibland undflyende begreppet kontroll en dterkommande
fragestillning. Inom EU och dess medlemsstater tillimpas begreppet kon-
troll pé ett likartat sitt i samband med provning av foretagskoncentratio-
ner. I det foljande kommer kontrollbegreppet granskas mot bakgrund av
EU:s och den svenska regleringen om foretagskoncentrationer.

I COMESA, Common Market for Eastern and Southern Africa, www.comesa.int.
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2. Konkurrensrittslig provning av foretagskoncentrationer

2.1 Kort historik

Syftet med prévning av foretagskoncentrationer ér att mojliggora for kon-
kurrensmyndigheter att ingripa mot strukturella férindringar pa markna-
den som kan vara skadliga fér konkurrensen. For att méjliggora en effek-
tiv kontroll och provning finns uttryckliga regler for nir en anmilan om
foretagsforvirv ska goras och hur sidana drenden ska hanteras. I det hir
sammanhanget kan reglerna kring kontroll av foretagskoncentrationer tas
for givna.

Egentliga regler kring foretagsforvirv kan hirledas till USA och slutet
av 1800-talet. Tillimpningen var da visentligt annorlunda och under en
lang tid sigs foretagssammanslagningar som négot positivt eftersom stora
foretag ansags driva pd utveckling och stirka den amerikanska ekonomis
stallning internationellt. Under senare delen av 1900-talet dndrades hall-
ningen till att bli mer interventionistisk.

Uttryckliga regler angdende provning av foretagsforvirv antogs inom
EU 1989 med ikrafttridande september 1990, en relativt sentida regle-
ring som nu fatt en allt storre betydelse. Reglerna har sedan dess dndrats
flera gdnger och nu gillande forordning antogs 2004.2 T Sverige har regler
om kontroll av foretagskoncentrationer funnits redan fore den pd EU-ritt
grundade konkurrenslagen som tridde i kraft den 1 juli 1993. De ildre
konkurrensreglerna fran 1982 tillimpades dock i ringa omfattning. Kon-
kurrenslagen fran 1993 inforde regler om anmilan nir de berérda foreta-
gen (koparsidan och maélbolaget) tillsamman hade en omsittning pé fyra
miljarder kronor. Fér en koncern med en stérre omsittning innebar det att
egentligen alla forvirv blev anmilningspliktiga. Reglerna har sedan dess
forandrats flera ginger for att passa for svenska forhéllanden och for att
med storre sikerhet triffa de forvirv som kan innebira negativa struktu-
rella forandringar p& den svenska marknaden. Nuvarande reglering giller
sedan den 1 november 2008, men har indrats atskilliga gnger direfter
och kommer sikerligen andras igen.

De flesta jurisdiktioner med konkurrensregler har ocksi ett regelverk
som innehéller ndgon form av troskelvirde for nir anmailan av ett foretags-
forvirv ska goras, eller nir provning dr moijlig. Troskelvardet kan utgoras av
storlek p& omsittning eller marknadsandelar (ibland kombinerat). Varia-
tionen mellan olika system ir stor.

2 Rédets forordning (EG) nr 139/2004 av den 20 januari om kontroll av féretagskoncen-
trationer EUT nr L 24, 29.1 2004 (cit. Koncentrationsférordningen) s. 1.
3 Konkurrenslagen (2008:579) (cit. KL).
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2.2 EU:s koncentrationsforordning

Inom EU giller som huvudprincip anmilningsplikt till Europeiska kom-
missionen om de inblandade parternas (4 ena sidan det forvirvande foreta-
get och den koncern det férvirvande bolaget ingar i och & andra sidan det
foretag eller den foretagsgrupp som forvirvas) sammanlagda omsittning i
virlden dverstiger 5 miljarder euro och respektive part har en omsittning
inom EU som &verstiger 250 miljoner euro. Till detta finns ytterligare reg-
ler avsedda att finga storre foretagsforvirv som beror flera medlemslander
samt ett omfattande system for hinskjutande av provningen fran Europe-
iska kommission till nationella myndigheter respektive hanskjutande fran
nationella myndigheter eller forvarvande foretag till Europeiska kommis-
sionen. Europeiska kommissionen har exklusiv behorighet att prova fore-
tagskoncentrationer som faller inom deras behorighet.* Med den s kallade
one-stop-shop-principen foljer att en féretagskoncentration som prévas av
Europeiska kommissionen (gemenskapsdimension) inte kan provas av en
nationell myndighet inom EU. I de fallen finns bara anmilningsskyldighet
till Europeiska kommissionen och koncentrationen kan bara prévas dir
om inte hinskjutande till nationella myndigheter dger rum.

2.3 Konkurrenslagen

I Sverige finns enligt 4 kap. 6 § konkurrenslagen en skyldighet att anmila
en foretagskoncentration om de berorda foretagen tillsammans har en ars-
omsittning i Sverige som 6verstiger 1 miljard kronor och minst tvé av de
berérda foretagen har en drsomsittning i Sverige som 6verstiger 200 mil-
joner kronor. Av 4 kap. 10 § konkurrenslagen foljer att en koncentration
som uppfyller dessa nivier ska anmilas innan koncentrationen genomfors.

En liten, men inte obetydlig, skillnad mellan EU:s regler och de svenska
reglerna ir att det i Sverige kan komma ifrdga att prova foretagskoncentra-
tioner dven om det andra troskelviardet om 200 miljoner kronor i drsom-
sittning i Sverige inte dr uppfyllt for en av parterna.® Det idr ocksd mojligt
att inkomma med en frivillig anmilan i sidana situationer.® Prévningar av
sddana mindre transaktioner har under senare &r skett i ett betydande antal
fall och i ett flertal fall dven lett till att forvirvet inte genomforts (dragits
tillbaka) eller till och med forbjudits. I samtliga fall har det varit foremaélet
for forvirvet (méalbolaget eller target) som inte haft mer an 200 miljoner
kronor i omsittning och férvirvaren har varit ett storre bolag med en

Koncentrationsférordningen artikel 21(2).

Konkurrensverket kan i sidana fall 4ligga en part att inkomma med anmailan, KL 4 kap.
7§1p.

¢ SeKL4kap.7§2p.
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visentligt storre omsittning. Vid olika tidpunkter har det ifrigasatts om
forvirv av ett bolag med en omsittning under 200 miljoner kronor kan
vara si betydelsefulla for konkurrensen pd den svenska marknaden att
de av konkurrensskal inte kan tilldtas. Som motivering till prévningen av
dessa forvirv och mojligheten att forbjuda dessa, har bland annat angetts
situationen nir ett redan starkt foretag undan for undan képer upp mindre
konkurrenter eller di ett starkt foretag pa en koncentrerad marknad for-
virvar ett nyetablerat foretag som skulle kunna utmana férvirvarens stall-
ning.” I det ssmmanhanget ir det nu intressant att notera att Europeiska
kommissionen visat intresse fér det svenska systemet som en méijlighet att
kunna prova storre foretags forvirv av innovativa foretag som dnnu inte
genererat omsittning eller nigon mer betydande omsittning.

2.4 Overviganden vid koncentrationsanmilningar

En anmilningsskyldighet for en foretagskoncentration innebir manga
ginger en betydande investering i tid och stora kostnader. Sjilvfallet finns
ocksa en risk i och med att det inte ir givet att den tinkta koncentrationen
kommer att godkinnas eller genomforas pa det sitt som avsetts. Eftersom
konsekvensen kan vara att ett forvirv inte kan genomforas, ir redan en viss
sannolikhet for att ett ingripande kommer ske en risk som maste beaktas.
Anmilningspliktiga forvirv far heller inte genomféras fore det att
vederbérliga godkinnanden frin konkurrensmyndigheter har inhimtats.® I
maénga jurisdiktioner finns mojligheter att utfiarda sanktioner vid utebliven
anmailan. Enligt koncentrationsforordningen kan en utebliven anmalan till
Europeiska kommissionen triffas av boter pa upptill 10 % av de inblan-
dade bolagens sammanlagda omsittning.” I Sverige finns ingen sidan
sanktionsmdijlighet, diremot kan Konkurrensverket vid vite foreligga ett
foretag att inkomma med anmilan.'® Fullfsljdsférbudet, eller stand-still,
innebir att parterna i en koncentration inte fir vidta nigon atgird for att
fullfélja koncentrationen, exempelvis att inte rosta for forvirvade aktier.
Foretagsforviarv omfattar inte sillan ett flertal olika linder och dirmed
olika system for prévning. Det som kallas multi-jurisdictional filings (flera
anmilningar till olika konkurrensmyndigheter f6r ett och samma forvirv)
ir ett komplext omrade dir bristen p& enhetlighet manga gdnger gor det
utmanande for inblandade parter. Koncentrationsprovningar kan skilja
sig pd manga olika omraden - till exempel nir bedoms det foreligga en

7 Jfr prop. 1996/97:82 s. 10 och prop. 2007/08:135 s. 201 f.

8 For EU se artikel 7 i Koncentrationsférordningen, suspensionsregeln (avviker nagot fran
den svenska motsvarande regeln i 4 kap. 12 § 1 st. med 4 kap. 11 § KL).
Koncentrationsforordningen, artikel 14.2(a).

10 KL 6kap.1§7p.

9
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anmilningspliktig koncentration, vilka troskelvirden giller, nar kan anmi-
lan goras, hur ser handlaggningsprocessen, vilka faktorer vigs in i bedom-
ningen, vilka sanktioner finns etc.?

Alla olika bestdndsdelar som utgor grund f6r provning av foretagskon-
centrationer ir visentliga och méste noga beaktas av foretagens radgivare.
En utebliven anmilan nir anmilningsskyldighet foreligger kan fa stora
konsekvenser i form av béter for utebliven anmilan, men ocks3 i slutindan
som virst innebira ett férbud. I detta begrinsade sammanhang kommer
den for bedémningen avgorande frigan om kontroll att diskuteras.

3. Begreppet kontroll

Som gemensam namnare for utlésande av anmailningsplikt for en foretags-
koncentration enligt EU:s férvirvsregler och svensk konkurrensritt!! galler
att det ska ha skett en 6vergang av kontroll. Ar sa fallet infaller anmilnings-
plikt forutsatt aktuella troskelvirden dr uppfyllda. For svensk del kan som
nimnts ovan férvirv som inte uppfyller det andra troskelvirdet provas
(se ovan). Om inte kontroll 6vergér, finns enligt EU:s eller svenska regler
ingen jurisdiktion dven om det kan uppsti skadliga effekter till exempel i
samband med ett forvirv av minoritetsandelar.” En annan sak ir att reg-
lerna om férbud mot konkurrensbegrinsande samarbete kan komma att
aktualisera i vissa sddana situationer.

Sjélva kontrollbegreppet dr gemensamt i svensk ritt och i EU-ritten. [
den svenska konkurrenslagen talas om att en foretagskoncentration upp-
star om kontrollen av ett foretag varaktigt férandras.!* Motsvarande begrepp
anvinds i koncentrationsforordningen.'*

Kontroll ar ett begrepp som ofta anvinds vardagligt och ticker manga
betydelser. Trots dess breda anviandningsomride finns en ganska klar upp-
fattning om vad begreppet innebir. Begreppet forekommer ocksa i flera
juridiska sammanhang utan att ha ndgon helt enhetlig betydelse. For den
konkurrensrittsliga provningen i samband med foretagsforviry preciseras
innebérden genom Kommissionens konsoliderade tillkinnagivande om

Motsvarande giller i de flesta jurisdiktioner, undantag dir rena minoritetsforvirv ir
anmilningspliktiga.

Se interimistiskt beslut i mal T-411/07 R Aer Lingus mot Kommissionen av den
18 mars 2008, punkt 65 och dom Aer Lingus Group mot Kommissionen, T-411/07,
EU:T:2010:281, punkt 65.

3 1 kap.9 § 2 st. KL.

14 Artikel 3 (1).
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behorighet fran 2008'5, (Tillkinnagivandet) som ofta ocksd hinvisas till
som Jurisdictional Notice. Tillkinnagivandet ir dven vigledande f6r tolk-
ningen och tillimpningen av den svenska konkurrenslagen.!¢

Begreppet kontroll behandlas utforligt i avsnitt B IT av Tillkinnagivandet
(framst i punkterna 11-90, men dven pé andra stillen). Kontrollbegreppet
ar viktigt dels for att avgora om ett forvary ar anmilningspliktigt pa grund
av overging av kontroll, dels for att avgora vilka foretags omsittning som
ska inkluderas i berikningen av om omsittningstrosklarna fér anmailan
ar uppnddda. Tillkinnagivandet klargor att begreppet kontroll enligt for-
virvsreglerna kan skilja sig frdn hur det tillimpas och tolkas inom andra
delar av gemenskapslagstiftningen och nationella regler.!” Begreppet kon-
troll inom konkurrensrittsliga forvirvsprovningar kan dirfor utgora en
egen fast punkt fér analys utan att behova relateras till andra omraden.
Det star dven klart genom Tillkinnagivandet att begreppet kontroll i sam-
band med prévning av foretagskoncentrationer inte behéver sammanfalla
med eventuell beddmning av kontroll enligt associationsrittsliga regler.'s

I de flesta ssmmanhang ir det relativt litt att avgdra om kontroll 6ver
ett foretag overgatt. Ett forvirv av samtliga aktier i ett bolag betyder att
kontrollen 6vergér till den nye dgaren. I ett sddant fall ar det friga om
att ett rent moder- och dotterbolagsférhallande som uppstir. Uppfylls
ovriga forutsittningar for anmilan av foretagskoncentration ska anmailan
ske. Forvirvsreglerna har dock en mycket mer ldnggdende ambition och
omfattar inte endast detta enkla exempel pé ett forvirv av samtliga aktier
i ett bolag. Situationen kan vara betydligt mer komplicerad nir det inte
ir samtliga aktier, utan endast en mindre post som forvirvas och det finns
kvar eller tillkommer andra starka dgare. Den centrala frigan ir huruvida
en ny dgare genom sitt forvirv har fatt méjligheten att utéva ett avgorande
inflytande Sver ett foretag. I s3 fall innebir det att kontroll 6vergtt. Utdver
att ett avgorande inflytande ska erhallits, maste det dven vara frigan om
en varaktig forandring av makt- och marknadsstrukturen for det ska anses
ha skett en 6vergang av kontroll."”

Trots att det kanske kan tyckas enkelt att avgora om kontroll foreligger
eller inte 4r det ménga ganger i praktiken forenat med manga svérigheter.
Inte sillan dr det en svér balans mellan d ena sidan kontroll som innebir

Fullstindigt namn #r Kommissionens konsoliderade tillkinnagivande om behérighet
enligt rddets forordning (EG) nr 139/2004 om kontroll av foretagskoncentrationer, EUT
C 95, 16.4.2008.

16 Se exempelvis prop. 2007/08:135 5. 187.

Tillkinnagivandet, punkterna 22 och 23.

Se Tillkénnagivandet, punkt 22 och avgdranden nimnda i noterna dirtill. I denna artikel
kursiveras ordet kontroll for att fértydliga nir begreppet anvinds i en strikt koncentra-
tionskontrollmissig betydelse.

Se not 20 och artikel 3.1 i Koncentrationsférordningen samt Tillkinnagivandet, punk-
terna 7 och 28-35.
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ett avgorande inflytande p& bolaget som medfor en varaktig férandring av
makt- och marknadsstrukturen och d andra sidan inflytande eller insyn
som inte innebdr kontroll i den mening som giller i samband med prévning
av foretagskoncentrationer. Exempelvis kan i bolag med flera dgare ett
aktiedgaravtal som reglerar moijligheter for de olika dgarna att utdva infly-
tande och paverka beslut, manga gdnger vara avgdrande fér om kontroll
foreligger eller inte. Detta tillfor manga ginger en betydande komplexitet
i forhandlingar mellan olika dgare. Ibland efterstravas kontroll trots att man
inte har en majoritet av aktierna. Ibland vill man inte alls ha kontroll, inte
ens som bolagets storste dgare.

Kontroll uppnas genom rittigheter, avtal eller andra medel som, antingen
var for sig eller tillsammans och med hinsyn till alla faktiska eller rittsliga
forhéllanden, ger mojlighet att utova ett avgorande inflytande pa ett fore-
tag.?’ Moijligheten att utéva ett bestimmande inflytande tolkas vitt och
redan mojligheten att utdva bestimmande inflytande ir tillriackligt. Det
behover inte ha skett, men méijligheten ska vara reell och effektiv.?!

4. Olika typer av kontroll

Begreppet kontroll kan alltsd anvindas i en begrinsad innebérd i samband
med konkurrensrittslig provning av foretagskoncentrationer. Kontroll ir
moijligheten att utéva bestimmande inflytande 6ver ett annat foretag.

e Ensam kontroll’> (sole control) innebir att ett foretag ensamt har
mojlighet att utdva ett avgorande inflytande over ett annat fore-
tag. Kontrollen kan vara positiv i den meningen att det ar moijligt att
bestimma strategiska kommersiella beslut i ett annat foretag eller nega-
tiv i den meningen att det finns vetomojligheter. Det dr som sagt inte
nodvindigt att kontrollen utdvas, utan att mojligheten finns.

* Gemensam kontroll” (joint control) foreligger nir tva eller flera foretag
har méjligheten utova ett avgérande inflytande 6ver ett annat foretag.
Oftast blir det d& frigan om mojligheten att forhindra beslut i fragor
som avgor strategiska kommersiella fragor som medfor kontroll.

e Rittslig kontroll (de jure kontroll) uppstdr nir ett foretag forvirvar
majoriteten av rosterna i ett annat foretag?*, nir en minoritetsigare har

20 Koncentrationsférordningen artikel 3.2.

2l Se dom Cementbouw & Industries BV mot Kommissionen, T-282/02, EU:T:2006:64,
punkterna 40-42.

22 Tillkannagivandet, punkt 54.

2 Tillkinnagivandet, punkt 62.

24 Tillkinnagivandet, punkt 56.
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aktier med vissa rittigheter som gor det méijligt att utdva ett bestim-
mande inflytande Gver strategiska beslut i ett annat foretag eller nir
ett foretag har mojligheten att utdva negativ kontroll>® Sver ett annat
foretag.?®

e Faktisk kontroll (de facto kontroll) ir lite mer oprecist men omfattar
situationer nir ett foretag i praktiken har bestimmande inflytande 6ver
ett annat utan att ha rittslig kontroll. Begreppet de facto kontroll har
i redovisningssammanhang kommit att preciseras i den internationella
standarden for redovisning av foretag och organisationers ekonomi,
International Financial Reporting Standards (IFRS). I TFRS 10 som kom
2011 sigs att med de facto kontroll menas att ett foretag i praktiken
har bestimmande inflytande trots att det inte innehar majoriteten av
rosterna. Som redan noteras ovan ir kontrollbegreppet unikt fér kon-
centrationsprévningar, men viss vigledning foljer dven av IFRS. For att
avgora de facto kontroll enligt IFRS ska man titta pa dgarandel i relation
till spridningen av dgandet och hur dvriga dgare agerar. Star det inte
klart om de facto kontroll foreligger ska man enligt IFRS inte bedéma
att man har ett bestimmande inflytande.

Ovan beskrivna kontrolltyper kan kombineras pé olika sitt; kontroll kan
vara ensam rittslig, gemensam rittslig, ensam faktisk och gemensam fak-
tisk. Den rittsliga kontrollen, bide ensam och gemensam, ir relativt tydlig.
Den gemensamma rittsliga kontrollen ir typisk i olika former av joint-ven-
ture bolag. Gemensam faktisk kontroll ir ganska ovanlig.

Det ir viktigt att framhalla att forindringar i kontrollens karaktir kan
innebira kontrollférindringar som utléser anmilningsplikt. Typexemplet
ir en O6vergang frin gemensam till ensam kontroll. Skilet till att en sidan
forandring utgdr en kontrollforindring ir att en aktiedgare som har egen
kontroll inte behover ta hansyn till en annan aktiedgare.?”” En kontrollfor-
indring kan dven folja oavsiktligt eller pa grund av tredje mans agerande,
till exempel som en konsekvens av att det sker forandringar i dvriga dgares
dgande i ett bolag.?®

En kontrolltyp som visat sig vara sirskilt svir att bedoma ir ensam de
facto (faktisk) kontroll. De IFRS-regler som hinvisats till ovan férsoker for
redovisningssammanhang klargora nir bestimmande inflytande innebir
att ett foretag ska tas in i koncernredovisningen. Aven om det finns en
viss likhet i bedomningen mellan IFRS regler och konkurrensritten, har
begreppet ensam de facto kontroll en autonom juridisk betydelse i fore-
tagskoncentrationssammanhang. I praktiken uppkommer frigan om nir

N

> Tillkinnagivandet, punkt 57.
% Tillkannagivandet, punkt 58.
7 Tillkinnagivandet, punkt 89.
$ Tillkinnagivandet, punkt 21.

NN
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ensam de facto kontroll foreligger tydligast i noterade bolag med ett spritt
dgande dir ingen dgare har en majoritet av rosterna (skulle ndgon dgare ha
en sddan majoritet foreligger ensam rittslig (de jure) kontroll). Det tycks
som den konkurrensrittsliga bedomningen an si lange ar lite mer sofisti-
kerad an IFRS. Detta kan forklaras av att den Europeiska kommissionen
haft att flera gdnger ta stillning till frigan i samband med provning av fore-
tagskoncentrationer. Nedan diskuteras mer specifikt kring denna prévning
av nir ensam de facto kontroll foreligger och kommissionens beslutspraxis
kring detta.

5. Ensam de facto kontroll

5.1 Forvarv av minoritetsandelar — anmailningsskyldighet?

Forvirv av minoritetsandelar ger i sig inte moijlighet att utdva ett bestim-
mande inflytande som utléser en anmilningsplikt. For att ett forvirv ska
vara anmilningspliktigt forutsitts att kontroll forvirvas, ensam eller gemen-
sam, och sidan kontroll fis alltsi inte av endast en sidan minoritetsan-
del i sig. Forvirv av icke-kontrollerande minoritetsandelar kan medféra
konkurrensrittsliga problem. En minoritetsigare kan, dven om man inte
har kontroll, ha ett visentligt inflytande 6ver beslut i ett delidgt bolag. Ett
foretag som har ett minoritetsigande i en konkurrent, kan férsoka paverka
prissittning och begransa utbudet. Minoritetsagandet kan leda till att den
ena konkurrenten forsoker 6ka den andra konkurrentens kostnader och
paverka dess kommersiella strategier. For att hantera dessa konkurrens-
rittsliga problem finns i vissa jurisdiktioner darfor en anmalningsskyldig-
het for forvirv av minoritetsposter dven om minoritetsférvirvet inte leder
till kontroll.?® En generell anmilningsskyldighet dven vid férvirv av mino-
ritetsandelar innebir att antalet forvirv som omfattas av anmilningsplikt
utvidgas avsevirt, vilket sjalvfallet innebir en 6kad borda bade for inblan-
dade parter och provande myndigheter. I syfte att kunna férhindra forviry
som kan innebira att konkurrensen skadas har Europeiska kommissionen
hiromaret framlagt ett forslag om en sddan provningsméijlighet.®® Olika
modeller f6r en sddan provning foreslogs. For 6gonblicket ser det dock ut
att vara skjutet p& framtiden med beaktande av den 6kade administrativa
borda det skulle innebira. Med andra ord finns inte nu nidgon méijlighet
for Europeiska kommissionen att utreda eller ingripa mot ett férvirv av

29 S3 4r exempelvis fallet i England, Tyskland, USA och Osterrike.
3 Ursprunglig konsultation 2013 Vitbok — En effektivare kontroll av féretagskoncentratio-
ner i EU (2014).
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en minoritetsandel om det saknar koppling till ett forvirv av kontroll. Inte
heller i Sverige finns en sddan majlighet.

Ett férvirv av en minoritetsandel kan dock innebira att kontroll forvir-
vas. Ofta ir det d& gemensam kontroll som en konsekvens av bestimmelser
i ett aktiedgaravtal eller liknande. I vissa fall kan en minoritetspost innebira
ensam kontroll pd grund av sirskilda rattigheter. Ett férvirv kan avse aktier
forenade med sirskilda rittigheter som ger méijlighet till bestimmande
inflytande 6ver mélbolagets affirsstrategi, till exempel genom att utse mer
an halften av bolagets ledning eller styrelsens ledaméter eller om den orga-
nisatoriska strukturen medfor en sddan ritt.’! Ett annat exempel ir nir en
minoritetsigare genom ett aktieigaravtal fir bestimmande inflytande.®
Ett ytterligare exempel som anges i Tillkinnagivandet ir nir en aktieigare
har 50 % av ett foretag och resten innehas av flera andra aktiesigare.® Aven
om det ibland kan vara svart att identifiera innebir det i en sidan situation
att kontroll 6vergér (rittslig ensam kontroll) i och med att majoritetsiigaren
kan motsitta sig strategiska beslut varfor en anmilningsplikt kan foreligga.

Den nigot otydligare situationen ar nir en minoritetsandel (aktiepost)
inte dr forenad med ndgra sirskilda rittigheter, men till f6ljd av sin storlek
kan komma att innebidra att innehavaren kan fi majoritet pd en bolag-
stamma. Det ar da inte friga om ensam rittslig kontroll utan ensam de
facto (faktisk) ensam kontroll. >

5.2 Forutsattningarna for ensam de facto kontroll

Ensam de facto kontroll uppkommer nir en aktieigare med stor sannolik-
het uppndr en majoritet p& bolagsstimmorna med hiansyn till sitt aktie-
innehav och till aktieigarnas nirvaro pa bolagsstimmorna under tidigare
ar. Det ir friga om en bedomning fran fall till fall.

I Tillkinnagivandet preciseras i punkt 59 att:

"P4 grundval av det tidigare rdstningsmonstret kommer kommissionen att utféra en
framtidsanalys och beakta dndringar i aktieigarnas nirvaro som kan férvintas uppstd
i framtiden efter transaktionen. Kommissionen kommer vidare att analysera de 6vriga
aktiesigarnas héllning och bedéma deras roll.”

For att avgora om ett foretag har faktisk kontroll 6ver ett annat ska man
alltsd enligt Tillkinnagivandet titta pa tidigare rostningsmonster, framtida

31 Tillkdnnagivandet, punkt 57.

32 Se exempelvis Kommissionens beslut i M. 5496 Vattenfall/Nuon av den 22 juni 2009
punkterna 4-6, vari Kommissionen fann att Vattenfalls initiala forvirv av 49 % av akti-
erna forenat med ett aktiedgaravtal som gav Vattenfall utslagsrost i "supervisory board”.

3 Tillkinnagivandet, punkt 58.

3 Tillkinnagivandet, punkt 59.
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nirvaro pa stimmor, aktieigares hallning, aktieigares roll och frén det
sluta sig till hur det kan se ut i framtiden. I bedémningen tittar man sirskilt
pé om de 3terstende aktierna ir spridda pd manga olika aktiedgare, om
andra viktiga aktiedgare har strukturella eller ekonomiska kopplingar eller
familjeband till den stora minoritetsaktieigaren eller om de 6vriga aktie-
dgarna har ett strategiskt eller ett rent finansiellt intresse i malforetaget.

[ Tillkdnnagivandet (punkt 59) faststills att om det ir troligt att en
minoritetsaktieigare med stdd av sitt aktieinnehav, det tidigare rostnings-
monstret vid bolagsstimma och andra aktiedgares hallning fir en stabil
majoritet av avgivna roster vid bolagsstimman, anses den minoritetsaktie-
dgaren ha ensam kontroll.

Grundvalen for att ensam de facto kontroll kan foreligga i sddana situa-
tioner ir att 4ven om minoritetsigaren inte har majoritet, ir det osanno-
lik att de mindre aktieigarna kommer att rosta tillsammans mot minori-
tetsidgaren. Antingen pa grund av de inte kommer vara nirvarande eller
representerade pa stimma eller pa grund av att de inte har gemensamma
intressen som innebir att de rostar mot minoritetsigaren. Minoritetsiga-
ren fir da i praktiken ensam méjlighet att bestimma strategiska beslut i
bolaget, ergo kontroll.

5.3 Ensam de facto kontroll i praktiken

Det finns ett ganska stort antal exempel i beslutspraxis frdn Europeiska
kommissionen, dir ensam de facto kontroll bedomts. Det ir & ena sida
situationer dir slutsatsen ir att kontroll foreligger och & andra sidan situa-
tioner dir kontroll inte anses foreligga. Har ir inte platsen att redovisa all
relevant praxis. Viktigt att observera ir att spannet for nir en rostandel
kan innebira kontroll ir ganska stort. I ett flertal avgoranden har konstate-
rats att dgarandelar kring och dven under 25 % inneburit ensam kontroll.>
Emellertid finns &tskilliga beslut dir vildigt héga andelar inte inneburit
ensam de facto kontroll. Nu ir det inte endast andelen som avgor utan flera
andra faktorer, vilket vil belysas av nigra utvalda beslut av Europeiska
kommissionen frén forvirvsprovningsirenden.

3 Av Europeiska kommissionens beslut i M. 7538 Knorr-Bremse/Vossloh av den 21 maj
2015 framgér ocksi att man kan ta hinsyn till vikten av de drenden som varit uppe pé
stimmor i bolaget.

Se exempelvis Europeiska kommissionens beslut i IV/M 343 Société Générale de Belgi-
que/Générale de Banque av den 3 augusti 1993, punkt 9, dir 25,96 % anségs ricka och
IV/M 906 Mannesmann/Vallourec av den 3 juni 1993 dir 21 % ansags tillrickligt.
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Trafigura (2015)

Ett firskt avgorande frin Europeiska kommissionen ir belysande.?” Tra-
figura, som ir en virldsledare inom rdvaruhandel (olja, mineraler och
metall) forvarvade stegvis fran olika siljare aktier i Nyrstar, ett belgiskt
foretag verksamt inom gruv- och metallindustrin sirskilt starkt inom zink
och bly. Av beslutet framgar inte exakt dgarandel, men anmailan skedde
ndr, som anges i beslutet, andelen var mellan 20 och 30 % (punkt 4). En
aktuell notering pa Nyrstars hemsida (september 2016) ir att Trafiguras
dgarandel d& var 24,64 %.

Nirvaron pé stimmor i Nystar tycks ha varit relativt 1dg. Mellan aren
2009 och 2014, d& Trafigura borjade kopa aktier i Nystar, motsvarade del-
tagandet pa Nyrstars stimmor i snitt cirka 12 % av rosterna. I september
2014 borjade Trafigura kopa aktier i Nyrstar. P4 bolagsstimma i december
2014, nir Trafigura dgde aktier, 6kade nirvaron till 15,83 %. Trafigura rés-
tade inte d& utan forst i april 2015, d& antalet representerade roster vid
stimman motsvarade 35,35 %. Den nist storsta dgaren i Nyrstar hade vid
anmilningstidpunken 3,17 % och det fanns endast tva ytterligare dgare
med en andel 6ver 3 %. Europeiska kommissionen konstaterade att nirva-
ron pd Nyrstars stimmor varierat mellan 4 % och 19 % (Trafiguras aktier
franrdknade) de senaste sex aren. Kommissionens utredning fann ingen
indikation att nirvaron pa Nyrstars stammor skulle 6ka i framtiden. Base-
rat pa aktiedgares nirvaro pa Nyrstars stammor tidigare ar konstaterades
att dgandet med stor sannolikhet skulle ge Trafigura majoritet p& Nyrstars
stammor. De konstaterades ocksa att dgarandelen var s pass stor att dven
om nirvaron pa Nyrstars stimmor skulle 6ka med 5 %, skulle Trafigura
ind4 ha majoritet. Det 6vriga dgandet i Nyrstar var dessutom spritt och
det forefoll inte att andra dgare hade négra strukturella kopplingar till Nyr-
star. Den Europeiska kommissionen fann pa dessa grunder att det forelag
en koncentration i Koncentrationsférordningens mening. Trafigura hade
forvirvat ensam de facto kontroll genom de senaste képen av aktier.

Trafiguras forvirv av ytterligare aktier ir ett ganska typiskt exempel.
Det dr virt att uppmirksamma att Trafiguras andel av det totala antal rés-
ter var férhallandevis 14g, men baserat pa historiskt deltagande i Nyrstars
stimmor, skulle Trafiguras ldga andel ge majoritet, forutsatt att narvaron pa
Nyrstars stimmor visar samma monster som tidigare. Resultatet av detta
var att en kontrollférandring hade skett, vilket utléste en anmilningsplikt.
[ prévningen av koncentrationen fann Europeiska kommissionen dock inte
att nagra problem foreldg och godkinde koncentrationen. Ur konkurrens-
rittsligt perspektiv innebir det att Trafigura har ensam kontroll och att
Trafigura, utan att behova ytterligare godkannande frin konkurrensmyn-
digheter, kan forvirva mer aktier i Nyrstar. Under tiden som forvirvet

37 M. 7779 Trafigura/Nyrstar av den 15 december 2015, punkterna 4-9.
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provades av Europeiska kommissionen och fram till att det godkiints, [6pte
s& kallad stand-still. Det innebir att Trafigura inte under den perioden,
kunde rosta for de aktier som kunde medféra kontroll. Forst i och med
Europeiska kommissionens godkiannande kunde Trafigura alltsa rosta fullt
ut for samtliga sina aktier i bolaget,

Som framgér av provningen av Trafiguras forvary ar det en case-by-case
bedémning dir flera faktorer vigs in. Det finns ingen given nivé av dgande
som medfor ensam de facto kontroll utan det ir viktigt att viardera minori-
tetsandelens storlek i férhéllande till andra faktorer. Det ir sikerligen s4 att
en rostandel under 20 % inte s& sannolikt innebir ensam de facto kontroll,
kring 30 % okar sannolikheten.

Elkem/Sapa (2001)

Ett drende som illustrerar att kontrollfrigan maste bedomas fran fall till fall
ir Elkem/Sapa.®® Det anmilda forvirvet avsig Elkems forvirv av kontroll
over det svenska bolaget Sapa som bland annat tillverkade aluminium-
profiler.

Elkem, verksamt inom ferro-legeringar, silikon metaller och aluminium
mm bedrev aluminiumverksamheten inom ramen for ett joint-venture
bolag, Elkem Aluminium ANS. Agarna av joint-venture bolaget var Elkem
och det amerikanska bolaget Alcoa, med 50 % igande vardera. Alcoa var
samtidigt den storsta dgaren i Elkem med 35,2 %. Elkem 3 sin sida dgde
6 % i ett dotterbolag till Alcoa, verksamt inom aluminiumindustrin. Trots
Alcoas relativt stora dgarandel om 35,2 % i Elkem, kom Europeiska kom-
missionen fram till att Alcoa inte hade en majoritet pd Elkems bolags-
stammor och dirfor inte kunde bestimma Elkems kommersiella strate-
giska beslut eller affirspolicy. Dessutom fanns ytterligare en stark och
aktiv dgare i Elkem, nimligen Orkla, som med 32,8 % var den nist storste
aktiedgaren i Elkem. Utdver rosterna som foljde av de egna aktierna, hade
Orkla dirutéver pd den senaste drsstimman rostningsfullmakter, vilket
gav Orkla en sammanlagd réstandel om 39 % (i sig inte kontroll eftersom
det knappast funnits nigon varaktighet i réstandelen grundad pa fullmak-
ter®). Om Europeiska kommissionen hade funnit att Alcoa haft ensam
de facto kontroll 5ver Elkem, hade Alcoa-koncernens omsittning och dess
bolag behovt beaktas i forvirvsprovningen.

Elkem forvirvade stegvis aktier i Sapa utan att komma upp i nivéer som
skulle innebira kontroll. Till slut innehade Elkem 32,1 % av aktierna i Sapa
och stod i begrepp att férvirva ytterligare 3,5 % av aktierna. Europeiska
kommissionen fann att det krivdes enkel majoritet for beslut i strategiska

3% Kommissionens beslut M. 2404 Elkem/Sapa av den 26 juni 2001, punkterna 3-8.

39 Orkla kom senare att forvirva Elkem och Alcoa forvirvade Elkem Aluminium ANS,
M. 3709 Orkla/Elkem av den 4 mars 2005 resp. M. 5459 Alcoa/Elkem av den 2 mars
20009.
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fragor pa bolagsstimma. Eftersom Elkem inte hade en majoritet av akti-
erna hade man inte kontroll pa rittslig basis. Narvaron p& Sapas stimmor
hade aldrig varit hogre dn 56,2 % av rosterna, sedan Sapa blev ett sjilvstin-
digt bolag (dgdes tidigare av Gringes). Darfor rickte det enligt Europeiska
kommissionens bedomning med en agarandel p& 32,1 % for att Elkem
skulle ha ensam de facto kontroll 6ver Sapa.

Arendet tydliggor att rostandel i sig inte ar avgorande. Alcoa hade inte
kontroll med ett innehav pé 35,2 %, medan Elkem hade kontroll med ett
innehav pa 32,1 %.

Electrabel/Compagnie Nationale du Rhone (2008-2013)

Huvudfrigan i de tvd drendena beskrivna ovan har varit kontrollfrigan och
fallen visar att det inte alltid 4r helt litt att avgdéra om ens réstandel inne-
bir kontroll. En utebliven anmilan, t.ex. pga. en missad eller felbedémd
kontrollindring, kan vara férenad med risker. Dessa risker framtriader sir-
skilt tydligt av Electrabel/Compagnie Nationale du Rhone.*

[ Electrabel/Compagnie Nationale du Rhone anmilde den 26 mars
2008 det belgiska energibolaget Electrabel att Electrabel forvirvat ensam
de facto kontroll éver National de Rhone, den nist storsta elleverantoren i
Frankrike. Electrabel var en del i den franska energigruppen Sues (numera
Engie).

Den Europeiska kommissionen godkinde transaktionen genom beslut
den 29 april 2008. Av Europeiska kommissionens godkinnandebeslut
framgick inte nir kontroll forvirvats. Det spelade heller inte ndgon roll for
den konkurrensrittsliga bedomningen. Europeiska kommissionen genom-
forde efter godkinnandet en undersékning i enlighet med artikel 14 i Kon-
centrationsférordningen, och i ett beslut mer in ett &r senare, den 10 juni
2009 fann Europeiska kommissionen att kontroll hade forvirvats langt
tidigare dn nir anmilan gjordes. Europeiska kommissionens bedémning
vara att ensam de facto kontroll uppstétt redan den 23 december 2003.
Europeiska kommissionen utfirdade dirfor boter om 20 miljoner euro for
Electrabel pa grund av att anmailan inte getts in i tid och att man brutit
mot reglerna om stand-still.

Beslutet fran juni 2009 ir intressant ur olika aspekter. Kommissionen
markerar tydligt mot férsenade anmilning och utfirdar en kinnbar paféljd.
Stand-still regeln och anmilan fére det att en transaktion fullbordas ar
fundamentala fér konkurrensprovningen eftersom det ger konkurrens-
myndigheten en méjlighet att préva koncentrationer ex ante. Oavsett om
den anmilda koncentrationen utgjorde ett konkurrensproblem eller inte
markerade Europeiska kommissionen tydligt i férhallande till uteblivna
eller forsenade anmilningar genom det hoga botesbeloppet.

40 M. 4994 Electrabel/Compagnie Nationale du Rhéne av den 29 april 2008 och dom
Electrabel mot Kommissionen, T-332/09, EU:T:2012:672.
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Arendet innebir en god méjlighet att fordjupa sig i hur bedémningar
i samband med ensam de facto kontroll ska goras. Till f6ljd av stand-still
regeln ligger det en forvirvare att bedoma sannolikheten fér om ensam
de facto kontroll forvirvas fore det att forvirvet fullbordas. For att bedéma
det dr det nodvindigt att gora en bedomning av framtiden.

Europeiska kommissionen framholl i sitt beslut av den 10 juni 2009:

”... the analysis must be carried out a priori, on the basis of the data relating to the
shareholders’ attendance rates in the course of the preceding years. If this were not the
case, it would necessarily mean that a company could exercise de facto control (without
notification or approval) over another company for three years before notifying the
Commission of the operation, on the basis that it would not be absolutely sure that it
was exercising control until the three years were up.”*!

Det dr ocksa intressant att Kommissionen i beslutet framhéller (punk-
terna 196 och 197) att Electrabel ir ett stort bolag med "substantial legal
resources” och bolaget liksom dess moder flera gdnger hanterat frigor av
EU-rittslig natur och sirskilt kontrollfragor i samband med foretagskon-
centrationer. Det fanns ett antal tidigare koncentrationsbeslut som berort
Electrabel direkt eller indirekt. Kommissionen finner:

"It is therefore a company that is familiar with Community merger legislation and has
sufficient legal resources to consider the need to notify a concentration.”

Arendet 6verklagades, bade Tribunalen och Domstolen faststillde Europe-
iska kommissionens beslut.*?

Marine Harvest (2013-)

Ett ytterligare intressant irende ir Marine Harvest f6rvirv av Morpo
Marine Harvest ir ett norskt borsnoterat foretag inom fiskodlingsbranschen
med en virldsomspinnande verksamhet. Morpol ir ocksd verksamt inom
fiskodlingsbranschen, nirmare bestimt laxodling. I december 2012 for-
varvade Marine Harvest 48,5 % av aktierna i Morpol. I december 2013
limnade Marine Harvest ett obligatoriskt offentligt uppkopserbjudande
avseende aterstdende aktier i Morpol. Totalt uppnddde Marine Harvest
87,1 % av aktierna. Efter forhandskontakter med Europeiska kommissio-
nen anmaildes koncentrationen till Kommissionen i augusti 2013. I sam-
band med férhandskontakterna upplyste Marine Harvest om det tidigare
kopet av 48,5 % av aktierna.

1.43

41" Kommissionens beslut M. 4994, punkt 56.

42 Provades forst i Tribunalen, dom Electrabel mot Kommissionen, T-332/09, EU:T:2012:672
och direfter Domstolen, dom Electrabel mot Kommissionen, C-84/13 P, EU:C:2014:2040.

4 Kommissionens beslut M. 6850 Marine Harvest/Morpol av den 30 september 2013.
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[ sin préovning kom Kommissionen fram till att Marine Harvest redan
i december 2012 hade fatt ensam de facto kontroll 3ver Morpol.** Efter
dtaganden godkindes transaktionen i september 2013.

Till f6ljd av konstaterandet att ensam de facto kontroll redan erhillits
i december 2012 inledde Kommissionen en undersokning i enlighet med
artikel 14 i Koncentrationsférordningen. I juli 2014 faststillde Kommis-
sionen i beslut® att Marine Harvest dvertritt reglerna angdende anmilan
och stand-still. Som en konsekvens dirav utfirdades boter om 20 miljoner
euro.*t

[ sitt Artikel 14 beslut redogor Kommissionen noga for hela processen.
I frigan om ensam de facto kontroll konstateras att den aktiepost som for-
virvades i december 2012 redan tidigare representerade en mycket stor
majoritet av rosterna vid bolagsstimmor, med andra ord att ensam de facto
kontroll redan forelegat for tidigare dgare. Trots att Marine Harvest offent-
ligt uppgett att man inte hade for avsikt att rosta for aktierna i avvaktan pé
konkurrensrittsligt godkdnnande konstaterade Kommissionen:

"In the case at hand, the Commission considers that the acquisition of a 48.5% share-
holding in Morpol conferred on Marine Harvest the possibility to obtain a clear majority
at general shareholders’ meetings of Morpol, and therefore the possibility to exercise
decisive influence on Morpol. Such possibility is sufficient to establish control within the
meaning of Article 3(2) of the Merger Regulation. The actual exercise of voting rights
by Marine Harvest in Morpol is not relevant for the purposes of establishing control of
the former over the latter.”*

En part som forvirvar en minoritetsandel har att i forvig goéra en bedom-
ning om den rostandel man erhéller med stor sannolikhet kommer att
innebira att man kan uppné majoritet pa bolagsstimmor framéver. For att
gora det krivs en tillbakablick pa foregdende &rs stimmor. Redan dir kan
resultatet bli att rostandel ger ensam de facto kontroll. Samtidigt ska det
goras en framtidsanalys med beaktande av andringar i aktieigarnas nirvaro
som kan forvintas uppstd i framtiden efter transaktionen. Sjilvfallet ir
inte det alltid en enkel bedémning, risken ligger dock p4 forvirvaren och
en felbedémning kan bli kostsam.

# Kommissionens beslut M. 6850 Marine Harvest/Morpol av den 30 september 2013,
punkt 8.

4 Kommissionens beslut M. 7184 Marine Harvest/Morpol av den 23 juli 2014.

4 Beslutet dr overklagat till Tribunalen men dnnu inte provat (Mal T-704/14 Marine Har-
vest/Kommissionen).

47 Punkt 82 i Kommissionens beslut M. 7184 Marine Harvest/Morpol av den 23 juli 2014.
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6. Osikerhet kring ensam de facto kontroll

Redan bedémningen av om ensam de facto kontroll kan foreligga ir svér.
Tydligt ér att det avilar férvirvande part att noga bedéma kontrollfrigan.
En bedémning som maéste goras fran fall till fall eftersom det inte finns
ndgon tydlig andel dir kontroll sikert kan sigas foreligga. Naturligen inne-
bir rostandelar kring 10-15 % en mindre sannolikhet f6r kontroll. Kring
20 % och sannolikt redan tidigare, ir det viktigt att overviga frigan. Ris-
ken kan finnas att andelen kan innebira ensam de facto kontroll, men det
ar ocksé viktigt att veta infor framtiden hur det kan komma att se ut om
man avser att forvirva ytterligare aktier. Som framgér av Electrabel/Com-
pagnie Nationale du Rhéne och Marine Harvest/Morpol, kan okunskap
vara kostsam i form av béter. Till det kan ocksa liggas att resultatet av en
provning kan vara att aktierna man forvirvat som skulle ha gett kontroll
inte kan behallas.

Det ir sjilvfallet ocksi komplicerat vad som kan hinda under den tid ett
foretag innehar sin minoritetsandel. Som framgatt ovan kan en kontrollfor-
indring dga rum trots att man sjilv inte varit aktiv. Hur bedéms exempelvis
situationen nir en rostandel som tidigare inte inneburit kontroll, kommer
att gora det, genom att en stark balanserande dgare avyttrar sina aktier till
ett flertal mindre aktieigare? Kommer den kvarvarande minoritetsigaren
da kunna bedémas fa ensam de facto kontroll i framtiden om de nya aktie-
dgarna inte deltar pa bolagets stimmor? Ska férvirvet anmalas d3? Kan da
minoritetsigaren som inte foriandrat sitt antal aktier tvingas avyttra en del?
[ samband med emissioner kan det ocksa ske intressanta omsvingningar i
dgandet som det ir viktigt att vara observant pa. En utfistelse att i framti-
den teckna aktier (emissionsgaranti) kan exempelvis kasta om agarbilden
och ge upphov till ensam de facto kontroll om den behover infrias.

Hur linge kan en sidan osiker situation bestd? Av Electrabel/Com-
pagnie Nationale du Rhone ser det ut som att Europeiska kommissionen
anser sig kunna g4 tillbaks i tiden en god bit. Visserligen godkindes trans-
aktionen, men innebérden kan knappast bli annorlunda om Europeiska
kommissionen funnit betydande konkurrensproblem i sin undersékning.
Ett forbud mot transaktionen (forvirv av aktieposter cirka fem &r bakét
i tiden) hade rimligen kunnat folja tillsammans med béter for utebliven
anmilan. En onekligen stokig situation.

Enligt svensk ritt méste ett forbud mot en foretagskoncentration med-
delas inom tva ar efter det att den uppkom, KL 4 kap. 15 §.8 Det skulle

4 En koncentration uppkommer oftast pé ett tydligt sitt genom exempelvis 6vertagande
av aktier som innebir att bestimmande inflytande forvirvas. Notabelt dr dock att bade
Koncentrationsforordningen och KL tydliggor att kontroll ocksé kan forvirvas "pa annat
sitt” (Artikel 3.1 (b). En bred formulering avsedd att finga alla typer av kontrollférind-
ringar.
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betyda att ett forvirv av ensam de facto kontroll méste forbjudas inom
denna tidsperiod. I praktiken ingdr da Konkurrensverket handliaggning och
tiden for provning i domstol. En prévning i likhet med Electrabel-fallet
skulle inte vara méjlig. Ensam de facto kontroll uppkom ju i praktiken langt
fore och tvaarsfristen hade gitt ut. Hur det forhéller sig enligt Koncentra-
tionsforordningen ir inte tydligt.*

Ménga ganger handlar det om betydelsefulla minoritetsandelar som
betingar stora virden. Det ir dirfor givetvis viktigt att vara vaksam pa vad
ens agarandel innebir i form av kontroll. Den konkurrensrittsliga kontrollen
i samband med foretagskoncentrationer behdver inte sammanfalla med
andra kontrollbegrepp. De facto kontroll enligt IFRS 10 ir uppenbarligen
inte heller samma sak som ensam de facto koniroll i konkurrensritten.

Genom férhandskontakter och konsultation ir det méiligt att radfriga
konkurrensmyndigheter dven i kontrollfragor. Viktigt ir naturligtvis att
lopande gora sin hemlixa, sd att man inte rakar ut fér éverraskningen
att konkurrensmyndigheterna anser att man redan tidigare haft kontroll.
Koniroll dr ju tillrickligt som en mojlighet, att man avstar frén att utnyttja
den ar inte tillrickligt. Ar man det minsta tveksam boér man konsultera
konkurrensmyndigheterna och éverviga att anmala i forvig.

7. Avslutning

Ensam de facto kontroll innebir en del komplicerade frigestillningar och
kan ge en del besvirliga problem. Mycket lampliga fradgor for Lars att fun-
dera 6ver och jag vintar intresserat pa hans synpunkter.

Hur gick det dd i det besvirliga drende jag och Lars hade? Jod3, alldeles
utmirkt. En snyggt genomford forandring av dgande (och kontroll) i ett
storre bolag som lagtekniskt vid den tidpunkten inte utgjorde en vare sig
anmilningspliktig eller provningsbar féretagskoncentration.

4 Av artikel 1 i rddets forordning (EEG) nr 2988/74 av den 26 november 1974 framgar
preskriptionstider for Kommissionens befogenhet att pifora boter nir ett foretag inte
har anmilt en anmilningspliktig koncentration. Enligt artikel 1.1 a ir det tre &r fran att
sjilva anmilan skulle limnats in och enligt artikel 1. 1 b fem &r for "6vriga 6vertridelser”,
det senare blir aktuellt niar det giller paforande av béter for en for tidigt genomférda
koncentration. Enligt artikel 2 riknas preskriptionstiden fran och med nir dvertridelsen
begas, men i friga om fortsatta eller upprepande 6vertridelser riknas tiden fr.o.m. nir
dvertridelsen upphér. Se dven dom T-332/09 Electrabel mot Kommissionen punkt 206.






