NYHETER

oo

September 2015

Under senare ar har kritik véackts mot minoritetsskyddsreglerna i aktiebolagslagen (2005:551).
Kritiken har bl.a. bestatt i att regelverket skapar férutsattningar fér missbruk fran saval
majoritetsdgare som minoritetsdgare och att reglerna varit illa anpassade fér mindre och
privata bolag. | syfte att géra regelverket mer &ndamalsenligt har det darfér ldmnats férslag
om &ndringar i dessa skyddsregler i promemorian Ds 2015:25 som publicerades den 18 maj i
ar. De féréndringar som féreslas rér frémst institutet sérskild granskning samt férfarandet vid

tvangsinldsen av minoritetsaktier, for vilka redogérs i huvuddrag nedan.

1. Sarskild granskning m.m.

En del av minoritetsskyddet bestar av mojligheten att genom en sérskild granskare
genomfora en sarskild granskning av bolaget ifraga. Vid en sarskild granskning far minoriteten
en mdjlighet att ndrmare underséka om det férekommer oegentligheter eller om det rader
missforhallanden i bolaget. Minoriteten har ocksa majlighet att utse en minoritetsrevisor som

deltar i revisionen av bolaget tillsammans med ordinarie revisorer.

1.1 Fértydliganden och férenklingar i regelverket

Forslag om att utse sérskild granskare och minoritetsrevisor ska enligt gallande regler
behandlas pa en bolagsstdmma och bitrédas av aktiedgare som representerar minst
en tiondel av aktierna i bolaget innan begéran om att utse sarskild granskare eller

minoritetsrevisor kan ldmnas in till Bolagsverket.

Kravet pa stammobehandling har dock méjliggjort f6r majoriteten att dra ut pa processen
med att utse sarskild granskare eller minoritetsrevisor genom att pa stémman bordldagga
fragan gang pa gang. Darfor foreslas nu en komplettering av dagens regler som innebér att
minoriteten ska kunna vanda sig direkt till Bolagsverket med en begédran om férordnande av
sarskild granskare eller minoritetsrevisor under forutsattning att en tiondel av aktierna star

bakom begéaran.

| promemorian féreslas ocksa att den sérskilda granskaren ska vara oberoende i férhallande
till aktiedgarna samt i 6vrigt ldmplig for uppdraget. Det ankommer pa Bolagsverket att avgora

om dessa forutséttningar ar uppfyllda.
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Det &r i dag vanligt forekommande att riktlinjerna fér granskningen ar vida och saknar
narmare precisering. | promemorian foreslas darfor att det ska stallas hégre krav pa
angivande av granskningstema och vilken tidsperiod som granskningen ska avse, med

en lagstadgad yttersta tidsgréns, for att strama upp granskningsinstitutet.

For nérvarande aligger det endast styrelsen och den verkstallande direktéren att
bitrdda en sarskild granskare genom att ldamna den hjélp och de upplysningar som
granskaren begér. | promemorian féreslas dock bolaget sjalvt alédggas denna skyldighet
istallet fér enskilda individer. Vem som &r bast lampad att bitrdda granskaren i det
enskilda fallet far, enligt utredningen, istéllet avgodras enligt allménna principer om
foretrddarskap samt de interna ordningar for delegation och ansvarsférdelning

som géller for bolaget i fraga. Dessa foréndringar foreslas dven gélla i forhallande

till upplysningsskyldigheten gentemot bolagets ordinarie revisor och eventuella

lekmannarevisorer.

Dartill foreslas granskningsratten uttryckligen utdkas till att &ven omfatta sadana
foretag inom koncernen som enligt 1 kap. 11 § aktiebolagslagen definieras som

dotterforetag.

1.2 Erséttningsskyldighet fér minoriteten

Aven minoriteten har i praktiken missbrukat institutet om sérskild granskning. Detta

har bl.a. skett genom att minoriteten begart sérskild granskning som inte varit till
synbar nytta for vare sig minoritetsdgarna eller bolaget. Eftersom det &r bolaget som &r
ansvarigt fér kostnaderna for den sarskilda granskningen har dessa illojala forfaranden
fran minoritetens sida lett till hoga kostnader for bolaget som i det ndrmaste forefallit
helt onddiga.

For att komma at denna problematik foreslas forandringar som innebér att minoriteten
i vissa fall ska kunna bli erséttningsskyldig gentemot bolaget. Fér att inte minoriteten
ska avhallas fran att utnyttja skyddsinstitutet nar det faktiskt ar motiverat maste det
dock stéllas héga krav for att ersattningsskyldigheten ska aktualiseras. Forslaget
innebar att ersattningsskyldigheten aktualiseras nar granskningen varit uppenbart
obehévlig och de berdrda minoritetsédgarna insag eller borde ha insett detta.

Ersattningsregeln &r dartill begrénsad att galla enbart i privata bolag.

2. Inlésen av minoritetsaktier

En aktiedgare som innehar mer &n nio tiondelar av aktierna i ett aktiebolag har

ratt att av de Gvriga aktiedgarna |6sa in aterstaende aktier. De 6vriga aktiedgarna
har pa motsvarande sétt ratt att fa sina aktier inlésta av majoritetsaktiedgaren.
Inlésenrétten hénger bl.a. samman med att en minoritet, som innehar mindre dn en
tiondel av aktierna i bolaget, saknar mgjlighet att utéva manga av aktiebolagslagens

minoritetsrattigheter.

2/4



NYHETER

oo

September 2015 2.1 Stérre flexibilitet vid inlésentvister och fértydliganden kring férfaranderegler
Det uppstar emellanat tvister rorande inlésenratten/inldsenskyldigheten och
inldsenbeloppets storlek. Enligt nuvarande ordning ska sddana tvister avgoras av tre
skiljeman genom skiljeférfarande enligt de ndrmare bestdmmelser som anges i 22 kap.
aktiebolagslagen samt i lagen (1999:116) om skiljeférfarande. Nu foreslas att det dven
ska finnas en mojlighet att i bolagsordningen bestdmma att en tvist om inlésen av
minoritetsaktier ska prévas i allmdn domstol i stallet for i skiljeférfarande. Det 6ppnas dven
upp for méjligheten att éverenskomma om farre eller fler skiljieman samt om att utse dem i
annan ordning an vad som galler idag. Reglerna foreslas omfatta bada publika och privata

aktiebolag.

Samma férfaranderegler som idag géller i skiljeforfarande (med de justeringar som foreslas
i promemorian och som redogdrs fér nedan) ska dock tillampas dven om tvisten handlaggs
i allmén domstol. Det har tidigare varit nagot oklart i vilkken omfattning som lagen om
skiljeférfarande varit tillamplig vid inlésentvister. Darfor foreslas det nu fortydligas att
samtliga bestdammelser i lagen om skiljeférfarande ska vara subsidiart tillampliga i den man
annat inte féljer av specialbestammelser i 22 kap. aktiebolagslagen eller om bestdmmelsen
ifraga inte later sig tillampas med hansyn till de sarskilda forutsattningar som galler for ett
inlésenforfarande. Det 6verlats dock till rattstillampningen att avgora vilka bestammelser

i lagen om skiljeférfarande som kan tillampas i det enskilda fallet och under vilka

forutsattningar.

Vad géller ersattningsfragor i inldsentvister foreslas majoritetsédgarens ansvar, for ersattning
till en god man som utsetts for att bevaka franvarande minoritetsdgares ratt, utstréckas till
att omfatta dven fallet att den gode mannen fér talan mot en skiljedom eller dverklagar

en dom om inldsen. Ersattningsansvaret har tidigare varit begrénsat pa sa sétt att
majoritetsdgaren inte ansvarat for den gode mannens kostnader fér det fall den gode
mannen valt att féra talan mot en skiljedom utan enbart om det &r majoritetsdgaren som

valt att fora talan mot skiljiedomen.

2.2 Lésenbeloppets storlek

En av de mest omtvistade reglerna i samband med inlésenférfarandet ar reglerna om

hur |6senbeloppets storlek ska bestdmmas om denna fraga ar tvistig. Huvudregeln ar

att beloppet ska motsvara det pris for aktien som kan paréknas vid en férséljning under
normala férhallanden. Fér en aktie som &r foremal fér borshandel ska [6senbeloppet
motsvara borsvardet, om inte sarskilda skal motiverar ndgot annat. Genom den s.k.
sérregeln bestdms dock I16senbeloppet till det vederlag som, efter ett offentligt
erbjudande fran majoritetsdgaren, accepterats av dgare till mer an nio tiondelar av de
aktier som erbjudandet avser, om inte sarskilda skal motiverar nagot annat. Sarregelns
tilldmpning férutsatter dock att det offentliga erbjudandet riktat sig till samtliga aktier som

majoritetsdgaren inte sjalv dger.
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Kravet pa att det offentliga erbjudandet ska omfatta samtliga aktier som majoritetsagaren
inte &ger sedan tidigare foreslas nu tas bort. Sarregeln foreslas istallet bli tillamplig

vid inlésen som foregatts av ett offentligt uppkdpserbjudande under férutséttning att
erbjudandet riktat sig till en vidare krets och antagits av dgare till mer an nio tiondelar av
de aktier som erbjudandet avser, om inte sarskilda skal motiverar nagot annat. Syftet med
den nya regleringen (som &verensstdmmer med hur lagtexten var formulerad innan 2005
ars aktiebolagslag trédde i kraft) ar framst att mojliggéra tillampning av sérregeln dven om
vissa jurisdiktioner har undantagits i ett offentligt erbjudande i syfte att undvika att andra
l&nders lagstiftning for vérdepappersmarknaden annars skulle bli tillamplig. Sarregeln

har motiverats med att om en 6vervaldigande majoritet av aktiedgarna som mottagit
erbjudandet har ansett det erbjudna vederlaget som skéligt &r det naturligt att i normala
fall betrakta detta vederlag som representativt for aktiernas verkliga vérde. Dessa skal gor
sig géllande dven om erbjudandet inte riktar sig till samtliga minoritetsaktiedgare sa lange
som den krets som erbjudandet riktar sig till &r tillrackligt vid fér att dess bedémning av

vardet ska anses representativ.

3. Sammanfattning

Sammanfattningsvis kan konstateras att det forslag till foréndringar som presenteras i
utredningen innebér ett minoritetsskydd som blir mer flexibelt i flera avseenden genom
att alternativa tillvdgagangssatt féreslas. Samtidigt okar kraven pa minoriteten i samband

med nyttjandet av skyddsreglerna samt minoritetsdgarnas ansvar fér de atgarder som de

pakallar. Utredningens syfte och férhoppning ar att dessa atgarder tillsammans ska leda till

ett mer andamalsenligt minoritetsskydd som inte kommer att kunna missbrukas i samma

omfattning som tidigare. Andringarna foreslas trada ikraft den 1 januari 2017.
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