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Remissvar

Departementspromemorian Ett &ndamalsenligt minoritetsskydd
(Ds 2015:25)

Svenskt Néringsliv har beretts tillfalle att I&mna synpunkter pa rubricerade promemoria och
vill med anledning hérav anféra féljande.

| departementspromemorian behandias fragor om sérskild granskning i aktiebolag och eko-
nomiska freningar samt inlésen av minoritetsaktier i aktiebolag. Férslagen syftar till att
starka det minoritetsskydd som dessa bestdmmelser innefattar samt att komma till ratta med
vissa missbruk av bestammelserna.

Sammanfattning

Svenskt Naringsliv avstyrker forslaget att majoritetsaktiedgaren ska sta for erséattningen till
en god man som utsetts att bevaka minoritetsaktieagarnas rétt, ocks& nar den gode man-
nen fér talan mot en skiljedom eller dom om inldsen.

Nér det galler férslaget om sarskild granskning i dotterféretag anser Svenskt Naringsliv att
ett uttryckligt undantag bér inféras i aktiebolagslagen fér situationer dar ratten att dven
granska forhallanden i dotterfdretag kan strida mot lokal lag som galler for ett utlandskt
dotterféretag. Den féreslagna regeln att minoritetsaktiedgare i undantagsfall ska sta for
kostnaden for granskningen bor enligt Svenskt Néringsliv utformas annorlunda och den
bdr inte begransas till enbart privata bolag, utan gélla alla bolag. Om forslaget genomfors
att aktiedgare direkt hos Bolagsverket kan begéra sarskild granskning - utan att begéran
lagts fram p& bolagsstdmma - anser Svenskt Naringsliv att en utvardering bér ske inom
fem ar efter ikrafttrddandet av hur de nya reglerna har tillampats.

Svenskt Naringsliv tillstyrker évriga lagforslag.

Med undantag fér de invéndningar som gérs nedan tillstyrker Svenskt Néringsliv évriga lag-
forslag som ldamnas i departementspromemorian.
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Tvangsinlésen av minoritetsaktier i aktiebolag
Erséttning till den gode mannen (avsnitt 3.5)

| departementspromemorian féreslas att majoritetsaktiedgaren star for erséttningen till en
god man som utsetts att bevaka minoritetsaktiedgarnas rétt, ocksa nér den gode mannen for
talan mot en skiljedom eller dom om inldsen.

Svenskt Naringsliv avstyrker férslaget.

Att majoritetsaktiedgaren ska std fér erséttningen till den gode mannen oavsett utgangen av
6verprévningen innebér ett avsteg fran rattegadngsbalkens vanliga regler om férdelning av
rattegéngskostnader i tvistemal. Svenskt Néringsliv anser att principen atit forlorande part
ska betala motpartens rattegangskostnader ("loser-pays-systemet”) bér gélla dven i dessa
fall.

Svenskt Naringsliv anser att forslaget ar processdrivande i och med att det skapar odnskade
incitament fér den gode mannen att fora talan ocks& mot avgéranden som pa goda grunder
kan antas vara materiellt riktiga. FOr det forsta eftersom forslaget innebér att den gode man-
nen processar pd annans bekostnad nér majoritetsaktiedgaren alltid ska sta for erséattningen.
For det andra eftersom de minoritetaktiesdgare som den gode mannen foretrader i inlésen-
tvister vanligen ar passiva och frAnvarande. Gode mannens uppgift ar just att i tvisten be-
vaka franvarande aktiedgares ratt’, se 22 kap. 10 § aktiebolagslagen. Nagon aktiv huvud-
man som kan ge den gode mannen instruktioner eller "styra upp” denne finns saledes nor-
malt inte i denna typ av tvister.

Ett tredje skal till att forslaget ar processdrivande &r att eftersom inte heller minoritetsaktie-
agarna bar nagon kostnadsrisk saknar dessa incitament till att avsta en éverprovning. For
dem innebar gode mannens begéran om &verprévning visserligen viss tidsutdrakt men &
andra sidan ingen kostnadsrisk och en atminstone teoretisk méjlighet att f4 hégre l6sen-
belopp for sina aktier &n vad skiljenamnden eller tingsrétten faststéllt. Det kan darfor inte for-
véntas att nagon eller nagra av minoritetsaktieégarna forsoker stoppa en god man som vill
begéra dverprévning av en meddelad skiliedom eller dom om inlésen ens i fall dar domen
sannolikt inte &ndras i hégre ratt.

Sérskilt s.k. hedgefonder kan befaras i stérre utstrdckning utéva patryckning pa den gode
mannen att begéra dverprévning av en skiljedom eller dom om inlésen for att férsdka fa fast-
stéllt ett hégre 16senbelopp.

Beaktas méste ocks att férslaget ger den gode mannen incitament att I&gga ned onddigt
mycket arbete pa en begéran om &verprovning.

Utredaren ser risken for att gode méan driver processer i onédan som liten eftersom endast
den som &r lamplig fér uppdraget far utses till god man (promemorian sid. 73). Svenskt
Naringsliv delar inte den beddmningen av ovan ndmnda skal.

Utredaren menar ocksa att domstolen vid prévningen av den gode mannens ersattnings-
ansprak kan beakta om denne inte hade goda skal i sak for sin begéran om éverprévning
(promemorian sid. 111). Svenskt Néringsliv anser att domstolen inte bara kan utan ska be-
akta detta. Men dven om s sker kommer utredarens forslag medféra nackdelar i form av
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okade kostnader for majoritetsaktieagaren for dennes egna rattegangskostnader i hogre ratt
samt tidsutdrakt for alla berérda aktieagare.

Redan gallande ratt ger minoritetsaktieagare ett starkt skydd i och med att majoritetsaktie-
agaren - oavsett utgangen i malet - alltid bar sina egna kostnader och star fér kostnaderna
for sddana minoritetsaktieagare som for egen talan i de fall da det ar majoritetsaktieagaren
som har 6verklagat eller for talan mot en skiljiedom. Ingen &ndring féreslas heller av nuva-
rande regler att majoritetsaktiesgaren ska svara for ersattningen till den gode mannen saval i
skilieforfarandet, som i allman domstol (ocks4 i hdgre ratt) om majoritetsaktieagaren vacker
talan dé&r oavsett vem som vunnit tvisten. Utredarens forslag galler gode mannens "éverkla-
ganden”, dvs. fall d&r den gode mannen for talan mot en skiljiedom eller en dom om inlésen.
Risken for rattsfériuster for minoritetsaktieagare maste darfor enligt Svenskt Naringsliv anses
vara liten aven om nuvarande ordning behalls. | vart fall maste skalen mot att alagga majori-
tetsaktiedgaren ersattningsansvar anses vara sa starka att de vager over risken fér eventu-
ella rattsforluster.

Sammantaget ser Svenskt Naringsliv en risk att utredarens forslag gor det avsevart dyrare
och betydligt mer tidsédande for majoritetsaktieégare att genomfdra tvangsinldsensforfaran-
den. Aven en helt omdomesgill god man kommer, om forslaget genomfors, i praktiken (utom
i ostridiga och medgivna fall eller d& den gode mannen vunnit i skilienamnden) att for saker-
hets skull utnyttja mojligheten att verklaga s& langt det gar for att inte riskera kritik for att
inte ha skott sitt uppdrag.

Om tvangsinlésenprocesser regelméssigt blir langdragna och dyra tva eller tre-instansfér-
faranden som i sin helhet bekostas av majoritetsaktiedgaren kan investerare, sarskilt ut-
landska investerare, avskrackas. Sadana hojda transaktionskostnader (raknat i saval pengar
som tid) kan vara faktorer som pa marginalen far betydelse. Foljden kan bli att ett for aktie-
agarna attraktivt uppkop av ett bérsbolag inte kommer till stand och den svenska aktiemark-
naden gar miste om nyttiga strukturtransaktioner. Effekterna drabbar dven minoritetsaktie-
agare i svenska bolag. Den negativa signal som forslaget ger i ett attraktionskraftsperspektiv
for bade den svenska aktiemarknaden och for svenskt naringsliv har inte beaktats av utreda-
ren. Svenskt Naringsliv anser att denna aspekt borde ha belysts i promemorian och att for-
slagets potentiella avskrackningseffekter fér investerare utgor ytterligare ett skal mot forsla-
get.

Sérskild granskning
Granskning i dotterféretag (avsnitt 2.3.6)

| departementspromemorian féreslas att den som utsetts till séarskild granskare i ett moder-
bolag ocksa har rétt att granska férhallanden i dotterforetag.

Det forefaller rimligt att férhallanden i dotterforetag (enligt definitionen i 1 kap. 11 § aktie-
bolagslagen) ska kunna omfattas av sarskild granskning. Svenskt Naringsliv &r saledes i och
for sig positiv till principen att en sarskild granskare som har utsetts i moderbolaget &ven bor
ha ratt att granska férhallandena i dotterféretag, om det behévs fér fuligérandet av gransk-
ningsuppdraget. Dock anser vi att utredaren avfardar eventuella problem med att den sar-
skilda granskaren automatiskt ska ha en sadan ratt lite vl l4tt genom att ange att skalen
vager over for att tillata detta (promemorian sid. 52).



4(5)

Att det kan leda till diskutabla konsekvenser med en granskningsratt som omfattar ocksa ett
dotterbolag som &r noterat och har en annan aktiedgarkrets &n moderbolaget, har &ven utre-
daren lyft fram (promemorian sid. 51f). Problemen kan vara betydande.

En annan konsekvens som inte alls ndmns i promemorian &r att férslaget om rétt for sarskild
granskare att &ven granska férhallanden i dotterforetag kan strida mot lokal lag som géller
for ett utiandskt dotterféretag. En ordning dér granskningsrétten alltid omfattar dotterféretag
blir exempelvis problematisk i forhallande till amerikanska s.k. proxy-bolag ddr moderbolaget
inte kan kontrollera bolaget pad samma sétt som ett regelratt dotterbolag. T.ex. tillater ameri-
kanska regler inte att ett svenskt bolag som férvarvar ett amerikanskt foretag verksamt inom
sédkerhets- eller férsvarsindustrin som ett dotterbolag, sjélvsténdigt utser styrelse i dotter-
bolaget och det finns ocksd begransningar i moderbolagets beslutanderatt avseende dotter-
bolaget. Den beslutanderatten ligger i stéllet hos dotterbolagets s.k. proxy board. Det kan
inte uteslutas att det kan finnas andra hinder - till f6ljd av lokal lagstiftning - som férhindrar
granskning av férhallanden i dotterféretag i vissa fall. Nar detta ligger utanfér moderbolagets
kontroll kan det bli svart eller rent av omdjligt att tilldmpa de féreslagna reglerna. De finansi-
elia konsekvenserna for ett bolag kan bli enorma om det anses att en granskning har
genomforts som inte ar férenlig med lokal lag.

Situationer med konflikter mellan olika landers lagar bér i méjligaste méan undvikas. Svenskt
Naringsliv anser darfor att uttryckligt undantag bér inféras i de féreslagna reglerna for situa-
tioner dar ratten att &ven granska forhallanden i dotterféretag kan strida mot lokal lag som
géller for ett utlandskt dotterféretag.

Granskarens rétt till ersattning (avsnitt 2.3.7)

Utredaren féreslar att en uttrycklig lagregel inférs att bolaget ska sté for erséttningen till den
sdrskilda granskaren. Svenskt Néaringsliv tilistyrker férslaget.

Utredaren féreslar inforande av en regel att kostnaden i undantagsfall ska kunna béras av
minoritetsaktiedgare. Svenskt Naringsliv tillstyrker inférandet av en sddan bestdmmelse men
anser att denna bor utformas pa ett annat sétt.

For att kostnadsansvar ska kunna aldggas minoritetsaktiedgare krévs enligt férslaget savél
att granskningen varit uppenbart obehévlig (som helhet eller i viss del) som att den eller de
aktiedgare som hos Bolagsverket ansokte om den sarskilda granskningen insag eller borde
ha insett detta. Svenskt Néringsliv anser att med s& harda krav kommer undantagsregeln i

princip aldrig att kunna anvéandas. En sa utformad undantagsregel bor dérfér inte inféras.

Men att erséattningsskyldighet fér en sérskild granskares insatser ska kunna &laggas de
aktiedgare som begart granskningen, om den varit uppenbart obehévlig, tycker Svenskt
Néringsliv ar bra. Vi konstaterar att motsvarande finska regel (promemorian sid. 37 och 53)
inte har nagot subjektivt rekvisit utan endast kréver "sarskilda skal” for att en aktiedgare som
har ansdkt om sarskild granskning ska kunna alaggas att helt eller delvis ersatta bolaget for
granskningskostnaderna.

Utredaren foreslar vidare att undantagsregelns tillampningsomrade begréansas till privata
aktiebolag. Svenskt Néaringsliv avstyrker férslaget och anser att undantaget bér gélla alla
bolag, inte bara privata bolag.
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Aven om det verkar ha varit ovanligt att sarskild granskning missbrukats i publika bolag fore-
faller det inte rimligt att undantagsregeln inte ska gélla for publika bolag. Det borde finnas ett
incitament fér dem som begér séarskild granskning att begrénsa sin begéran till sddant som
ar relevant - dven i publika bolag.

Svenskt Néringsliv ser darfér inget skal till att ett publikt bolag eller ett aktiemarknadsbolag
ska behdva béra kostnader for en "uppenbart obehévlig” granskning. Aven om ett publikt
bolag eller ett aktiemarknadsbolag kanske kan anses ha storre resurser att bara den typen
av kostnader drabbar det i slutdnden de enskilda aktiedgarna p& samma sétt som i ett privat
bolag.

Beslut om att utse sérskild granskare (avsnitt 2.3.2)

Utredaren féresldr att den nuvarande beslutsordningen om hur sérskild granskare utses
kompletteras med en rétt f6r en minoritet som innehar minst en tiondel av samtliga aktier i
bolaget att direkt hos Bolagsverket begéra att en sarskild granskare utses.

Svenskt Naringsliv haller med utredaren om savél att det innebar en onddig omgang att be-

hova ga via bolagsstdmma om man redan har innehavare av en tiondel av aktierna med sig,
som att férslaget undanrdjer majoritetens méjlighet att motarbeta minoritetens ratt genom att
t.ex. ajournera stimman eller bordl&gga just drendet om sarskild granskning. Skalen for for-

slaget ar séledes goda.

Men det skulle vara olyckligt om det visar sig att borttagandet av kravet pa bolagsstammo-
behandling leder till fler fall dér minoritetsaktiedgare missbrukar reglerna om sérskild gransk-
ning. Som anges i promemorian (sid. 41), och eftersom Bolagsverket endast gor en formell
provning, kan avsaknaden av en diskussion pa en stdimma dar ledning och styrelse far chan-
sen att férklara och réta ut frigetecken skapa onddiga missférstand. Svenskt Néaringsliv an-
ser darfor att om foérslaget genomférs bor en utvardering ske inom fem ar efter ikrafttradan-
det av hur de nya reglerna har tillampats.

SVENSKT NARINGSLIV
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