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Summary

In this thesis the legal effects of pre-emption clauses under the Swedish Com-
panies Act are examined, focusing on the practical and legal implications of
breaches of such clauses. It explores whether pre-emption clauses can be dis-
regarded, particularly through contractual mechanisms, and evaluates
whether current law allows contractual solutions to have binding corporate
law effects. The thesis also investigates the consequences of invalidation in
cases where multiple transactions violate pre-emption clauses and assesses
the need for legislative reform to clarify the legal framework.

The thesis begins by analyzing the nature of pre-emption clauses as faculta-
tive rules of an opt-in character, meaning that shareholders must actively
choose to include them in the articles of association. This unique characteris-
tic distinguishes pre-emption clauses from "ordinary" facultative rules, which
can be set aside without additional requirements. It is unclear, however,
whether this unique status precludes the SAS principle’s application to pre-
emption clauses. The SAS principle, which allows shareholders to unani-
mously deviate from dispositive rules or provisions in the articles of associa-
tion, remains unregulated in Swedish law. The lack of clarity regarding its
scope generates significant uncertainty in both doctrine and practice.

A central question addressed is whether shareholders can contractually waive
pre-emption clauses to avoid invalidation. It is argued in the thesis that allow-
ing such solutions would be reasonable, particularly when all affected share-
holders consent. This would provide greater flexibility and reduce tensions
between contract law and the mandatory nature of the articles of association.
However, the current legal framework is too rigid to accommodate such prac-
tical solutions. From a legal policy perspective, the thesis advocates for cod-
ifying the SAS principle and clarifying its scope.

The thesis also examines the consequences of invalidation in cases of multiple
transactions breaching pre-emption clauses. Invalidation can result in signif-
icant issues, such as situations where the "wrong" owner has been listed in
the share register for several years. This undermines the share register’s role
as a reliable proof of ownership and creates uncertainty for third parties who
may face economic consequences. It is recommended in the thesis that the
legislator introduce a statute of limitations or similar mechanism to restrict
claims of invalidation for older transactions. Such reform would enhance le-
gal certainty and protect the integrity of the share register.

Interviews with corporate law practitioners reveal that uncertainty surround-
ing pre-emption clauses often forces parties to devise ad hoc solutions, further
highlighting the need for clearer legislative guidance. Practitioners emphasize
that the current framework fails to provide sufficient guidance, necessitating
reforms to ensure a more predictable legal order.



In conclusion, a clear need for reform is advocated for in the thesis to address
the challenges posed by pre-emption clauses. The legislator should clarify the
legal effects of pre-emption clauses, define the application of the SAS princi-
ple, and enable contractual solutions to enhance both legal certainty and prac-
tical utility within corporate law.



Sammanfattning

I detta examensarbete undersoks réttsverkningarna av forkopsforbehall enligt
aktiebolagslagen, med fokus pé de praktiska och juridiska konsekvenserna av
att sddana forbehall overtrdds. Arbetet behandlar om och hur forkopsforbehall
kan &sidosittas, sdrskilt genom avtalsrittsliga mekanismer, och analyserar
huruvida géllande ritt mojliggdr avtalsréttsliga 10sningar med aktiebolags-
rittslig verkan. Vidare utreds konsekvenserna av ogiltighet vid flera led av
overlatelser i strid med forkopsforbehdll och behovet av att reformera lagstift-
ningen for att tydliggdra rittslaget.

Arbetet inleds med att forklara forkopsforbehallets karaktér som en fakultativ
bestimmelse av opt in-typ, vilket innebdr att aktiedgarna sjdlva kan vélja att
infora det i bolagsordningen. Denna sérstéllning skiljer forkopsforbehall fran
"vanliga" fakultativa regler, som kan avtalas bort utan ytterligare forutsatt-
ningar. Det dr dock oklart om denna sérstéllning innebér att forkdpsforbehall
kan ésidoséttas genom SAS-principen, vilken i1 svensk ritt mdjliggor att ak-
tiedgare enhilligt beslutar att avvika fran dispositiva regler eller bolagsord-
ningsforeskrifter. I arbetet argumenteras att det inte finns nadgon tydlig vég-
ledning i lagtext eller forarbeten om huruvida SAS-principen ér tillaimplig pa
forkopsforbehall, sarskilt eftersom principens omfattning inte &r kodifierad.
Detta skapar en betydande osdkerhet som framkommer béde i doktrinen och
1 praxis.

En central frdga som analyseras dr huruvida aktiedgare kan avtala bort for-
kopsforbehéll och darigenom undvika ogiltighet. I arbetet konstateras att det
vore rimligt att mojliggdra sadana 16sningar, sirskilt om samtliga berdrda ak-
tiedgare samtycker. Detta skulle skapa storre flexibilitet och minska spén-
ningarna mellan avtalsritt och bolagsordningens tvingande karaktédr. Samti-
digt papekas att gillande rétt ar for rigid, vilket forhindrar en praktiskt funge-
rande 10sning pa problemet. Frin ett réttspolitiskt perspektiv argumenterar
arbetet for att lagstiftaren bor kodifiera SAS-principen och tydliggora dess
tillampningsomrade.

Vidare analyseras konsekvenserna av ogiltighet nér flera transaktioner skett 1
strid med forkopsforbehall. Ogiltighetssanktionen kan leda till betydande pro-
blem, som att "fel" dgare varit inskriven i aktieboken under flera érs tid. Detta
underminerar aktiebokens funktion som réttssdkert bevis pa dganderitt och
skapar en situation dér tredje man riskerar att drabbas av osékerhet och eko-
nomiska konsekvenser. I arbetet foreslds att lagstiftaren infor en preskript-
ionstid eller annan mekanism fOr att begrénsa mojligheterna att gora ansprak
pa ogiltighet vid éldre transaktioner. En sddan reform skulle stirka réttssaker-
heten och skydda aktiebokens integritet.

Intervjuer med praktiker inom bolagsritten visar att osédkerheten kring for-
kopsforbehéll ofta tvingar aktorer att skapa egna losningar, vilket ytterligare



pekar pé behovet av tydligare lagstiftning. Praktikerna betonar att det nuva-
rande regelverket inte erbjuder tillrdcklig vigledning och att reformer behovs
for att sdkerstélla en mer forutsdgbar réttsordning.

Sammanfattningsvis konstateras det i arbetet att det finns ett tydligt reform-
behov for att hantera de utmaningar som forkopsforbehdll skapar. Lagstifta-
ren bor tydliggora forkopsforbehallets réttsverkningar, klargéra SAS-princi-
pens tillampning och skapa utrymme for avtalsrittsliga 16sningar som starker
bade réttssdkerheten och den praktiska anvindbarheten inom aktiebolagsrit-
ten.
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1 Inledning

1.1 Bakgrund

I bolagsordningen finns det en mojlighet for aktiedgarna att bestimma mellan
ett antal forbehall for hur aktierna fér séljas. Grundtanken bakom aktiebolags-
lagen (2005:551) (ABL) och aktiemarknaden i stort ar att det ska rdda fri r6-
relse for aktietransaktioner. Enligt ABL kan dock rdtten att overldta aktier
begrinsas genom tre former av forbehdll, ndrmare bestimt genom hembud,
forkop och samtycke. Hembudsforbehdll har funnits linge, men forkdps- och
samtyckesforbehall infordes forst &r 2005 for att géra det mdjligt exempelvis
for dgare av kupongbolag dér det bland annat kan vara en familj som driver
bolaget att ha ett inflytande 6ver vem som dger aktierna.

I Sverige finns det drygt 750 000 aktiebolag, varav 97 % &r sméforetag med
farre @n 10 anstéllda. Drygt 140 000 aktiebolag har ett forkopsforbehall i bo-
lagsordningen och dryg 420 000 aktiebolag har ndgot av de tre forbehéllsfor-
merna inforda i bolagsordningen.! Med ett forkopsforbehéll aktualisera tyd-
liga regler i ABL for hur aktierna forst ska bjudas ut till 6vriga dgare for att
sedan potentiellt kunna séljas till ndgon utomstdende. Utover regler for hur
aktierna forst ska bjudas ut till 6vriga dgare finns det dven formaliaregler for
hur processen ska g till. Overlatelsen maste forst anmilas till styrelsen och
genast antecknas i aktieboken, varefter styrelsen ska underritta de forkopsbe-
rittigade enligt 4 kap. 20 och 21 §§ ABL. De som vill utva sin rétt méaste
anmaéla detta skriftligt och fa det registrerat i aktieboken. Slutligen ska for-
kopsvillkor faststdllas och aktierna betalas inom en stram tidsram enligt 4 kap.
19 § 7 punkten, vilket krdver noggrann hantering for att allt ska ske korrekt.
En overlatelse 1 strid med négot av de formella kraven &r ogiltig enligt 4 kap.
26 §. Det finns ingen tidsram som anger ndr ogiltighet ska &beropas for att
kunna goras géllande eller ndgon ledning 6verhuvudtaget for hur detta ska gé
till, varken i lagtext eller forarbete. Fragan ér hur langtgdende uppritthéllan-
det av formaliareglerna for forkop enligt ABL egentligen dr. Bolagsordning-
ens forkopsforbehall kan i praktiken orsaka en hel del problem om lagtexten
ska tolkas bokstavstroget. Som exempel kan nimnas den situation dér aktier
har salts i flera led frdn den ursprungliga dverlatelsen 1 strid med ett forkops-
forbehéll, ska d4 den ursprungliga dgaren fortfarande anses vara dgaren av
aktierna? Som ytterligare ett exempel kan ndmnas den situation dér aktiedgare
tillsammans kommit fram till en 6verenskommelse som bortser fran forkops-
klausulen genom ett aktiedgaravtal, ska en dverlatelse 4ndd anses vara ogil-
tig?

Pa grund av ogiltighetregleringens simpla utformning &r réttsléget ifraga om
vad som géller vid 6verlételser av aktier i strid mot ett forkopsforbehall oklart.

! Uppgifter himtade den 23 oktober 2024 frén Bolagsverket
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Detta kan orsaka problem direkt vid en dverlételse, eller 4nnu vérre flera ar
senare nir felet forst da uppdagas.

1.2 Syfte och Problemformulering

Jag har som syfte med uppsatsen att utreda om det gar att undvika ogiltighet
nér en Overldtelse av aktier genomfors i strid med de i ABL uppstéllda for-
maliareglerna for utférandet av ett forkop enligt ett 1 bolagsordningen infort
forkopsforbehdll. Jag har dven for avsikt att undersoka vilka praktiska pro-
blem regleringen i ABL orsakar samt om och i sd fall hur regleringen kan
forbattras.

Det centrala problemet som behandlas i uppsatsen bottnar i den osékerhet som
rdder avseende hur ogiltighetsregeln 1 4 kap. 26 § ABL ska tolkas. Denna
osdkerhet kan bland annat foras tillbaka pa att det saknas prejudicerande led-
ning fran Hogsta domstolen och att man dessutom inom doktrinen inte &r enig
om hur det aktuella lagrummet ska tillimpas.

For att uppnd uppsatsens syfte ska fem fragor tas upp till behandling:

Kan ett i bolagsordningen reglerat forkopsforbehéll asidoséttas pa avtalsrétt-
slig grund?

Vid en Overlatelse av aktier i strid med ett forkopsforbehdll, kan ratten till
aktierna Overforas/efterges avtalsrittsligt med bindande aktiebolagsrittslig
verkan?

Vilka blir konsekvenserna nér aktier i strid med ett §verldtelseforbehall dver-
lats 1 flera led och finns det i dessa fall en mdjlighet att undvika ogiltighet,
eller ska samtliga dverlételser ogiltigforklaras?

Finns det ett behov av att i lag reglera réttsverkningarna av att aktier i flera
led dverléts i strid med ett forkopsforbehall?

Finns det ett behov av att reglera forhallandet mellan aktiebolagsrétten och
avtalsritten vad géller forbehéllen i bolagsordningen enligt ABL?

1.3 Avgréansningar

For att uppsatsen inte ska bli allt for omfattande och dértill fokuserad pa de
definierade frdgorna har ett antal avgransningar gjorts. Uppsatsen begrdnsas
till att enbart omfatta svensk ritt.

12



I arbetet avgransar jag mig till att behandla forkopsforbehall och inte hembud-
eller samtyckesforbehall, da ogiltighetssanktionen kopplad till forkopsforbe-
héll 4r den mest extrema och samtidigt den som omgérdas av storst osdkerhet.
Medan samtyckes- och hembudsforbehéll ocksé reglerar undantag fran akti-
ernas fria overlatbarhet, ér rattsverkningarna vid overtridelser av dessa for-
behall tydligare definierade. Forkopsforbehallet utmérker sig genom sin ab-
soluta ogiltighetssanktion, vilket gor det sdrskilt relevant att undersoka dess
rittsverkningar och praktiska konsekvenser. Jag jamfor dock vid flera till-
fallen med hembud- och samtyckesforbehallen, vars regelverk pa vissa punk-
ter dr mer flexibla, fOr att pa sd sitt belysa de osdkerheter som dr unika for
forkopsforbehillet.

Aven om vissa sakrittsliga aspekter berdrs, ér det frimst aktiebolags- och av-
talsrittsliga fragor som star 1 fokus for denna uppsats. Sakréttsliga 6vervigan-
den behandlas endast i den utstrdckning detta &r nddvindigt for att belysa
problematiken kring forkopsforbehdll i aktiebolag.

Fragor som ror avtalstolkning, bevisfragor och skadestdnd kommer inte att
behandlas. Dessa rittsomraden faller utanfor uppsatsens huvudsakliga syfte
och ligger inte inom ramen for den analys som genomfors.

Att undvika ogiltighet genom att ta bort forkopsforbehallet fran bolagsord-
ningen kommer inte att behandlas eftersom de situationer som belyses i arbe-
tet frimst ror nér aktiedigarna fortfarande vill behalla ett forkopsforbehill eller
redan har brutit mot ett.

Med hénsyn till arbetets begrinsade omfattning kommer inte effekterna av
ogiltighet analyseras pa nagot djupare plan, det hade kunnat vara ett helt eget
arbete. Istdllet behandlas effekterna dvergripande for att poéngtera de allvar-
liga konsekvenser som felaktiga forfaranden med forkopsforbehall kan fa.

1.4 Metod och material

Jag har i uppsatsarbetet anvdnt mig av en rattsdogmatisk/réttsanalytisk metod,
vilket innebér att jag tillimpat réittskéllelaran. For att forsta lagen har jag sokt
kompletterande kunskaper i forarbeten, prejudikat och doktrin.?

Eftersom rittslaget i manga avseenden dr oklart anvénder jag mig i min analys
av vad som utgdr gillande rétt 4ven av doktrin. Den juridiska litteraturen an-
ses 1 regel endast ha trovdrdighet genom sin inre tyngd, men uttalanden av
vissa auktoriteter inom den juridiska litteraturen kan ha betydelse redan av
den anledning att de kommer fran en sirskilt framstdende auktoritet p4 omréa-
det. Vissa rittsvetare dr dven av den uppfattning att juridisk litteratur kan ha

2 Kulin-Olsson, Juridikens fundament med grundliggande juridisk metodlira (2011), s.
54.
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betydelse pa grund av att uttalandet bar pa en sa stark logisk struktur att den
far viss sjélvstandigt barande betydelse.?

Fragan om doktrinens betydelse som réttskilla 4r omstridd. Kleineman menar
att det dr analysens inre logik och doktrinens réttsskapande aktivitet som é&r
det centrala.* Aven om doktrinen inte kan anses bindande for domstolen ir
den frekvent anvind av bade praktiker och domstolar. Doktrinen kan ha en
vérdefull roll inom bade rittsutvecklingen och rittstillimpningen. Den kom-
pletterar de dvriga rittskéllorna och kan utfylla oklara rittsfragor.’ Jag anvén-
der mig av doktrin framst fOr att presentera olika tolkningar av de réttsregler
som jag behandlar och for att visa pa bristen pé koncensus.

En aspekt av rattsdogmatiken &r tolkning av vad som utgor géllande ritt, vil-
ket innebdr att sjdlva rekonstruktionsforfarandet har en central roll inom rétts-
vetenskapen. Det dr delvis en friga om att forst faststdlla den generella regeln
som dr tillamplig i den specifika réttstvisten, delvis att forklara réittsregeln och
varfor den &r relevant i sammanhanget och samtidigt forklara pa vilket satt
regeln ska appliceras pa den aktuella tvistesituationen.®

Réttsdogmatiken kan dven anvindas for att kritisera réttslédget och foresla en
fordndring.” Efter kartliggning eller rekonstruktionen av gillande ritt, kan
rittsdogmatiken anvéndas for att granska hur vil anpassad den studerade 16s-
ningen &r for det problem den d&mnar att 19sa, samt konsekvenser lagstiftaren
inte forutsett.® Ett exempel pa nér den juridiska litteraturens kritik av géllande
ritt fatt faktiska konsekvenser dr avgorandet i NJA 1951 s. 1 dér en person
ansdgs ha bevisbordan for sitt pdstdende att ett bestamt pris inte avtalats, na-
got som Hogsta domstolen senare i samma fraga i NJA 2001 s. 177 omvérde-
rade och kom fram till den motsatta slutsatsen och konstaterade att den tidi-
gare slutsatsen 14ngt innan utsatts for kritik i den juridiska litteraturen.

Aven om rittsdogmatiken kan inbegripa argument de lege ferenda rér meto-
den sig huvudsakligen om de lege lata argumentation.” For att uppnd syftet
och besvara denna uppsats fragestéllningar krdvs det dven ett rattspolitiskt
element. Rattspolitisk argumentation har till syfte att analysera om rétten ska
dndras. Det dr onskvért att rattspolitiska argument bygger pa s& objektiva
grunder som mdjligt och baseras pé ett brett och mangsidigt underlag. Exem-
pel pa sadant underlag kan vara empiriskt material som samlats in med hjilp
av en empirisk metod. Aven en begriinsad miingd empiriskt material kan ha

3 Kulin-Olsson, Juridikens fundament med grundliggande juridisk metodldra (2011), s.
66.

4 Kleineman, Juridisk metodliira (2018), s. 33-34.

5 Kulin-Olsson, Juridikens fundament med grundliggande juridisk metodldra (2011), s.
66.

¢ Kleineman, Juridisk metodlira (2018), s. 29-30.

7 Kleineman, Juridisk metodlira (2018), s. 24.

8 Kleineman, Juridisk metodlira (2018), s. 35.

9 Sandgren, Rittsvetenskap for uppsatsforfattare (2021), s. 52.
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en positiv paverkan pd samhéllsrelevansen av ett rittsvetenskapligt arbete. Ett
exempel pd sddant material ar intervjuer.!°

For att stirka den réttspolitiska delen av uppsatsen och ge ett praktiskt per-
spektiv pé de juridiska fragor som behandlas, har jag valt att intervjua prakti-
ker inom bolagsritten. De intervjuade &r erfarna advokater verksamma vid
mindre och medelstora advokatbyraer. Denna variation i byrastorlek och kli-
entkrets har valts med ambitionen att underséka om forkopsforbehillets rele-
vans, tilldmpning och de juridiska utmaningar som uppstar skiljer sig at be-
roende pd vilken typ av klienter byrderna representerar. Valet av respondenter
syftar sdledes till att belysa olika perspektiv och erfarenheter av forkopsfor-
behall, frdn mindre entreprenorsledda bolag till stérre bolag med komplexare
dgarstrukturer.

Intervjufragorna har utformats for att vara neutrala och fokusera pé att kart-
ligga om de juridiska osdkerheterna som &r kopplade till forkopsforbehall
skapar problem i praktiken, samt hur dessa problem hanteras av advokaterna
och deras klienter. Fragorna har ocksa berort hur regleringen av forkopsfor-
behall kan upplevas som problematisk och om det finns behov av reformer
for att minska den osdkerhet som idag rdder pa omrédet.

For att sdkerstdlla att respondenterna haft mojlighet att ge genomarbetade och
reflekterade svar, har intervjufrdgorna skickats ut i forvdg. Samtliga inter-
vjuer har direfter genomfGrts personligen, vilket mojliggjort fordjupade dis-
kussioner och tillfille att stdlla foljdfragor dir resonemangen behdvde ut-
vecklas. Denna metod har ocksa bidragit till att skapa en mer nyanserad och
detaljerad forstaelse av hur forkopsforbehall hanteras i praktiken och vilka
reformer som skulle kunna vara 6nskvérda for att l1osa de problem som iden-
tifierats.

1.5 Forskningslage

Fragestdllningar kring &verlatelsebegriansningar i bolagsordningar och sir-
skilt forkopsforbehall har berdrts inom doktrinen, men oftast versiktligt och
utan att ge en heltickande analys av de mdjligheter som finns att undvika
ogiltighet eller de rittsliga konsekvenserna av en strikt tillimpning. Denna
problematik har ddrmed forblivit underutforskad och priaglas av en osdkerhet
som dven aterspeglas i1 praktiken, vilket intervjuer med praktiker i denna stu-
die har belyst.

Det finns tvi tidigare examensarbeten som ndrmar sig mitt &mne men fran
olika perspektiv. Hedvig Helmersons arbete Avtalsregleringar pa ABL:s om-
rade — sdrskilt om avstdenden fran rdttigheter enligt overldtelsebegrdns-
ningar i bolagsordningen behandlar avtalsregleringar pd aktiebolagsrittens
omrdde, med sérskilt fokus pad mojligheten att avstd frin réttigheter enligt

10 Sandgren, Rittsvetenskap for uppsatsforfattare (2021), s. 55-57.
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bolagsordningsstadgade Gverlatelsebegrdansningar. Helmersons analys ror
framfor allt forhallandet mellan bolagsordningens tvingande regler och aktie-
dgaravtal, samt hur obligationsrittsliga avstaenden kan péverka aktiebolags-
rittsliga forhdllanden. Helmersons arbete ligger néra granslandet mellan av-
talsritt och aktiebolagsritt, men fokuserar huvudsakligen pd aktieégaravta-
lens rittsliga verkan.

Det andra examensarbetet Samtyckes- och forkopsforbehall — om mdéjligheter
att franga dessa vid en dverldtelse samt dess dndamdlsenlighet, forfattat av
Mirella Rapp, tar en ndgot annan utgédngspunkt. Rapp belyser problematiken
kring den formalia som omger forbehéllen och gor en jimforande studie med
tysk rétt, dir de tyska reglerna om dverlatelsebegrinsningar upplevs som mer
flexibla men mindre réttssdkra. En viktig slutsats i Rapps arbete &r att det
skulle vara mer dandamalsenligt att tillata avvikelser fran overlatelseforbehall
nér samtliga aktiedgare dr overens. Fokus ligger séledes delvis pd ett reform-
behov men med en tydligare komparativ dimension och en dvergripande ut-
vérdering av forbehallens &ndamélsenlighet.

Mitt arbete skiljer sig frén dessa tidigare studier genom att det explicit foku-
serar pa vilka mdjligheter som finns att undvika ogiltighet vid dvertradelser
av forkopsforbehall, samt de konsekvenser som foljer nir aktier overléts i
flera led i strid med forbehallet. I motsats till Helmerson och Rapp dr min
avsikt att djupare analysera forkopsforbehallets specifika problematik. Vidare
lyfter jag fram ett reformbehov, baserat pa den osikerhet som rader bdde inom
doktrinen och i praktiken, ndgot som har bekréftats genom intervjuer med
praktiker.

1.6 Disposition

Uppsatsen dr disponerad kring de fem huvudsakliga fragestéllningar som for-
mulerats, dér varje frdga behandlas i ett eget kapitel. Syftet med denna struk-
tur dr att ge en tydlig och logisk genomgéing av sévil géllande rétt som de
problem och utmaningar som regleringen av forkopsforbehall enligt ABL in-
nebir, samtidigt som mdjliga forbattringar behandlas 1 ett separat avsnitt.

Efter detta inledande kapitel dir uppsatsens problemformulering presenterats
behandlas i det andra kapitlet frigan om huruvida ett i bolagsordningen re-
glerat forkopsforbehdll kan asidoséttas pa avtalsrittslig grund. Hér kartlaggs
och analyseras rittsldget genom att granska relevant praxis, doktrin och lag-
stiftning, med sérskilt fokus pa gransdragningen mellan avtalsrétten och ak-
tiebolagsratten. Kapitlet dgnas dven 4t att undersoka om en rétt till aktier som
overlatits 1 strid med ett forkopsforbehall kan dverforas eller efterges pa av-
talsrittslig vdg, och om en sddan dverenskommelse har bindande aktiebolags-
rittslig verkan. Analysen fokuserar pa det komplexa samspelet mellan prin-
ciper, avtalsrattsliga regler och bolagsrattsliga regler.
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I det tredje kapitlet analyseras situationer dér aktier, 1 strid med ett forkops-
forbehéll, dverlats i flera led. Hir utreds vilken réttslig konsekvens detta fér,
samt om det dr mojligt att hdavda battre ritt i en senare Overlatelse. Vidare
diskuteras om de senare forvdrven kan goras géllande mot bolaget, med hén-
visning till doktrin och rattsfall.

Det fjarde kapitlet &r gemensamt for de tva sista fragestéllningarna, som bada
har en de lege ferenda-karaktédr. Har undersoks, baserat pé intervju-material,
dels behovet av lagreglering av konsekvenserna vid overlatelser i flera led
som strider mot ett forkopsforbehall, dels forhdllandet mellan aktiebolagsrét-
ten och avtalsrétten nér det géller forbehéllen 1 bolagsordningen. Detta kapitel
diskuterar mojliga lagfordndringar och praktiska forbattringar som kan bidra
till att minska osdkerheten kring dessa fragor.

Varje kapitel avslutas med en analys och reflektion av de presenterade reso-
nemangen och slutsatserna. I det avslutande femte kapitlet sammanfattas upp-
satsens huvudsakliga insikter och slutsatser, med fokus pé att besvara frage-
stallningarna utifran bade géllande rétt och foreslagna forbattringar. Har knyts
alla trddar ihop for att ge en tydlig helhetsbild av identifierade problem och
mdjliga l6sningar.
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2 Kan ett 1 bolagsordningen reglerat
forkopsforbehdll asidosattas genom
avtal?

2.1 Bakgrund

En grundldggande princip inom svensk aktiebolagsritt dr att aktier ska vara
fritt Gverldtbara. Detta faststdlls i 4 kap. 7 § ABL, dér det framgér att dispo-
sitionsrdtten dr knuten till aktien och inte till dess dgare. Aktiernas fria dver-
latbarhet fyller flera funktioner, bland annat att dgarkretsen i bolaget kan for-
dndras utan att bolagets verksambhet eller kapital paverkas. Nér en aktiedgare
lamnar bolaget ersitts denne av en ny dgare, och det kapital som investerats i
bolaget genom aktierna forblir bundet. Kapitalets bundenhet &r en viktig for-
utsdttning for bolagets kontinuitet.!! I mindre bolag utgér dock den fria dver-
latbarheten ofta ett undantag, detta eftersom dessa bolag vanligtvis har forytt-
ringsbegransningar inskrivna i bolagsordningen. Eftersom dessa begrins-
ningar innebér ett undantag fran principen om fri Gverlatbarhet, finns det
strikta regler for hur en overlételse ska ga till i dess fall. Foryttringsbestim-
melserna i bolagsordningen maste vara tydligt formulerade och &verens-
stimma med de undantag frin principen om fri dverlatbarhet som &r lagregle-
rade. Kraven pd utformningen ar hoga for att bestimmelserna ska kunna re-
gistreras.!?

Som nédmnts inledningsvis dr undantagen till den fria 6verlatbarhetens princip
motiverat av att skydda dgarkretsen, sérskilt i sma och medelstora bolag. 1
saddana bolag kan den fria dverlatbarheten leda till oonskade konsekvenser.
Eftersom manga svenska aktiebolag &r en- eller fimansbolag, dér dgarna ofta
har familjeband eller andra personliga kopplingar, anses det 6nskvért att bo-
lagsordningen kan innehdlla undantag frin den fria dverlatbarheten. Agarens
engagemang i bolaget kan i dessa fall vara beroende av att dgarkretsen inte
fordndras eller att fordndringar av denna sker under kontrollerade former.!?

Regler om vilka undantag som kan goras fran den fria 6verldtbarhetens prin-
cip och dessa undantags rattsverkningar finns i 4 kap. ABL. Endast tre typer
av forbehall &r tilldtna: samtyckesforbehéll enligt 8 §, forkopsforbehall enligt
18 § och hembudsforbehall enligt 27 §. Inga andra undantag frn aktiernas
fria 6verlatbarhet kan skapas genom bolagsordningen.!*

Lagmotiven betonar vikten av att begrdnsningsforbehall dr noggrant utfor-
made.!®> Aktiebolagslagen tillater vidare inte att olika forbehall kombineras i

! Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem (2012), s. 66.

12 Dotevall, Aktiebolagsritt — fordjupning och komparativ belysning (2015), s. 176.
13 Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem (2012), s. 67.

14 Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem (2012), s. 67.

15 Prop. 2004/05:85 s. 269-270.
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en och samma klausul. Aven om lagen endast tillater tre typer av forbehall i
bolagsordningen, hindrar den inte att aktiefgarna ingar avtal sinsemellan som
begrinsar dverlatbarheten pa andra sétt. Sddana avtal kan innehélla andra el-
ler mer langtgéende begridnsningar &n vad som kan foreskrivas i bolagsord-
ningen. Dessa avtal giller dock bara mellan avtalsparterna och kan inte goras
gillande gentemot bolaget. Om en aktie dverlats i strid med ett sddant avtal
kan forvdrvaren dnd4 betraktas som aktiedgare i forhallande till bolaget, for-
utsatt att lagens och bolagsordningens regler har f6ljts.'®

2.2 Forkopsforbehéll

2.2.1 Inledning

Enligt 4 kap. 18 § ABL kan bolagsordningen innehélla en forkdpsklausul som
ger en 16sningsberittigad, exempelvis en aktiedgare eller ndgon annan, ritt att
kopa aktier innan de overléts till en ny dgare. En sadan klausul dr dock inte
tillaten i avstdmningsbolag, eftersom reglerna for viardepappershandel hindrar
dessa bolag frén att infora forkopsklausuler.!” Férkopsritten tridder in innan
overlatelsen sker, vilket gor forkdpsklausulen till ett storre ingrepp i den fria
overlatbarheten dn hembud, dér rdtten att 16sa aktien intrader forst efter det
att aktien har 6verlatits.!8

Aven om bolagsordningen i sin grund #r avtalsrittslig eller “rittshandlings-
rittslig” har den genom ABL tillagts ldngre gdende verkningar én ett vanligt
avtal eller en annan réttshandling. Bolagsordningen blir bindande inte bara
for de parter som ingdtt “avtalet”, utan dven for tredjeman.!® Bolagsordningen
ar bindande for aktiebolagets organ och andra befattningshavare och ska ef-
terfoljas. Det rader ett verkstéllighetsforbud for instruktioner som strider mot
bolagsordningen enligt 8:41 andra stycket ABL. En dvertrddelse av bolags-
ordningen kan resultera i skadestdnd for bolagets befattningshavare eller ak-
tiedgare enligt 29 kap. 1-3 §§ ABL.?°

Vid forkdp méste enligt 4 kap. 20 § ABL den som avser att sdlja sin aktie
meddela detta till bolagets styrelse, som i sin tur genast ska underritta de for-
kopsberittigade om den planerade overldtelsen. De forkopsberittigade har se-
dan en viss tid pé sig, som anges i bolagsordningen, att anmala sitt intresse av
att kopa aktien, eller aktierna. Nér denna tid har 16pt ut ska kdpesumman fast-
stdllas och aktien betalas.

16 Bergstrom & Samuelsson, Aktiebolagets grundproblem (2012), s. 68.

17 Se 6 kap. 1-2 §§ lagen (1998:1479) om virdepapperscentraler och kontoforing av fi-
nansiella instrument.

18 Dotevall, Aktiebolagsritt — fordjupning och komparativ belysning (2015), s. 180-181.
19 Lehrberg, Aktiebolagsrtt (2016), s. 102-103.

20 Lehrberg, Aktiebolagsritt (2016), s. 100.
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Enligt 4 kap. 19 § eller 22 § kan aktiedgaren fullfolja forséljningen om for-
kopsritten inte utnyttjas inom sex manader efter den tid som anges for anmé-
lan, betalning eller vickande av talan.

Om ndgon vill vicka talan om rétten till forkdp eller om andra villkor for
kopet, méste detta ske inom den tidsfrist som anges i forkopsforbehallet, vil-
ken enligt 4 kap. 19 § forsta stycket punkt 6 ABL dr minst en och hogst tva
ménader.?!

222 Forbehéllet som fakultativ bestimmelse

Nerep forklarar att ABL:s bestimmelser kan delas in 1 tre kategorier: fakulta-
tiva, obligatoriska och absolut obligatoriska. De fakultativa bestimmelserna
ar en betydande del av ABL och innefattar exempelvis reglerna i 4 kap. om
samtycke, forkop och hembud. Enligt Nerep kan avvikelser fran fakultativa
bestimmelser goras under tva forutsittningar: antingen genom att samtliga
aktiedgare 1 bolaget samtycker till avvikelsen, vilket innebér att samtyckes-
behorighet foreligger, eller genom att avvikelsen regleras i bolagsord-
ningen.?

Nerep beskriver fakultativa bestimmelser som séddana dar lagen uttryckligen
tillater avvikelse, antingen vid ett enskilt tillfdlle genom aktiedgarnas enhél-
liga samtycke eller genom en sérskild foreskrift i bolagsordningen. Om samt-
liga aktiedgare dr nérvarande vid en bolagsstimma och enhélligt beslutar om
att avvika fran en fakultativ bestimmelse, eller om en sadan avvikelse fore-
skrivs 1 bolagsordningen, finns det enligt Nerep inga aktiebolagsréttsliga hin-
der for att genomfora avvikelsen.??

Nerep papekar vidare att fakultativa bestimmelser oftast tydligt framgér av
lagtexten, dér det anges att en avvikelse ér tilldten under forutsattning att detta
regleras i bolagsordningen.?*

Almlof lyfter fram att i forarbetena till den nuvarande aktiebolagslagen har
lagstiftaren bedomt att lagen dr &ndamélsenlig och tillrdcklig for att méota
sméforetagens behov, delvis eftersom den erbjuder 6kad flexibilitet for ak-
tiedgarna. Likt Nerep framhéller Almlof att denna flexibilitet tar sig uttryck
pa tva sitt. For det forsta kan aktiedgarna, dér lagen sa tillater, avvika fran
dispositiva regler genom att infora sirskilda bestimmelser i bolagsordningen.
For det andra kan regler som syftar till att skydda aktiedgarna asidoséttas ge-
nom en enhéllig verenskommelse mellan samtliga aktieégare, den s kallade
SAS-principen. Almlof kritiserar dock lagstiftarens forlitan pa denna princip,
eftersom dess tillimpningsomrade &r otydligt och ofta dolt i lagtexten. Hon
menar att detta skapar svarigheter dven for experter att anviinda principen och

2 Dotevall, Aktiebolagsriitt — fordjupning och komparativ belysning (2015), s. 181.
22 Nerep, Viinbok till Anders Lagerstedt (2020), s. 102.

2 Nerep, Viinbok till Anders Lagerstedt (2020), s. 102-103.

24 Nerep, Viinbok till Anders Lagerstedt (2020), s. 103.
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gor den 1 praktiken otillgéinglig for de foretagare som skulle kunna dra nytta
av den.?

Almlof beskriver tvd huvudsakliga sétt pa vilka aktiebolagsréttens dispositiva
karaktir kommer till uttryck. Det forsta séttet &r genom opt out-16sningar, dir
aktiedgarna kan fringd lagens regler genom att infora egna bestimmelser i
bolagsordningen. Lagtexten anger tydligt vid vilka tillféllen detta dr mdjligt,
exempelvis genom formuleringen "om inte annat foreskrivs i bolagsord-
ningen". Som kontrast beskriver hon opt in-16sningar, som kriver att bolags-
stimman aktivt véljer att tillimpa sérskilda regler. Opt in-l6sningar kan vara
antingen dispositiva eller tvingande och fungerar i det senare fallet som en
form av reglerad valfrihet. Alml6f ndmner dverlatelsebegransningar, sisom
forkopsklausuler, som ett exempel pa opt in-16sningar inom aktiebolagslagen.
Det andra sidttet hon presenterar dr genom samtliga aktiedgares samtycke,
SAS-principen.?®

223 SAS-principen och samtyckesprincipen

SAS-principen innebér att aktiedigarna enhilligt kan fatta beslut om att franga
en dispositiv lagregel eller en bestimmelse i bolagsordningen. Almlof fram-
héller att principen dr sparbar i 7 kap. 26 § och 51 § 2 st. aktiebolagslagen,
men att den ocksa fungerar som en dvergripande, i stort sett okodifierad ak-
tiebolagsrattslig regel. Hon podngterar dock att SAS-principens tillimpning
kraver en forstéelse for dndamalet med de lagregler som ska avvikas frén,
vilket inte alltid dr enkelt. Enligt Alml6f kan andamalen vara otydliga, forald-
rade eller rent av obsoleta, vilket forsvarar anvindningen av SAS-principen.
Detta dr sdrskilt problematiskt eftersom det begriansar foretagarnas mojlighet
att anpassa aktiebolagsritten till sina specifika behov. For att komma till rétta
med detta menar hon att lagstiftaren bor tydliggdra principens tillampnings-
omréade och kodifiera den pa ett sitt som gor den mer tillgdnglig for praktisk
anvindning.?’

Stattin menar att det som utgdngspunkt ska ga att fatta beslut i strid mot en
regel uppsatt till skydd for aktiedgarna genom SAS-principen, med tva viktiga
begrinsningar. For det forsta gér det inte att for framtiden avtala bort en regel,
utan samtycke giller for en specifik tidpunkt och en specifik sak. For det
andra menar Stattin att aktiedgarna inte kan att forfoga dver regler som é&r
uppsatta inte endast i aktiedgarnas, utan dven i samhallets och borgenérernas
intresse.”®

Enligt Arvidsson innebér samtyckesprincipen att medlemmar i en association
har rétt att ge sitt samtycke till beslut som strider mot medlemsskyddande
normer. Dessa normer kan vara grundade 1 savél skriven som oskriven rétt,

25 Almldf, Ndr dispositiva lagregler blir tvingande (2017), s. 9-10 & 22.
26 Almlof, Ndr dispositiva lagregler blir tvingande (2017), s. 11.

27 Almldf, Ndr dispositiva lagregler blir tvingande (2017), s. 11-12.

28 Stattin, Om aktiecigaravtal (2004), s. 102-103.
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eller 1 associationens egna forfattningar, sdsom bolagsordningen for ett aktie-
bolag eller stadgarna for en forening. Han understryker att det inte finns full-
standig klarhet kring vad som krévs for att ett samtycke ska fa rittsverkan,
men det rdder enighet om att giltiga samtycken méste vara partikuléra, det vill
sdga knutna till individuellt bestimda beslut snarare &n generella. Samtycken
som uppfyller dessa krav har den verkan att de eliminerar den samtyckandes
associationsréttsliga rattigheter med avseende pa det aktuella beslutet. Detta
ger enligt Arvidsson medlemmarna en kompetens, ibland kallad samtyckes-
behorigheten, att avstd frin sina réttigheter i samband med specifika beslut,
sé ldnge beslutet inte strider mot ndgon annan éverordnad norm.?’

Arvidsson forklarar att Hogsta domstolen betraktar normer som kan omfattas
av samtyckesprincipen som fakultativa. Inom aktiebolagsratten anvénds dock
termen fakultativ frimst for att beskriva normer som kan asidoséttas genom
bolagsordningen. Om detta sprdkbruk generaliseras kan fakultativa normer
definieras som sddana som kan frangds genom associationens forfattningar,
till exempel stadgar i foreningar. Enligt Arvidsson innebér detta att normer
som &r fakultativa ocksa omfattas av samtyckesprincipen, vilket gor att de
kan asidosittas inte bara genom bolagsordningen utan dven genom samtycke
i enskilda fall.?°

Arvidsson beskriver samtyckesprincipen som en fundamental norm inom as-
sociationsritten. Den ger medlemmarna mojlighet att sdtta sina rittigheter at
sidan nir det géller specifika beslut inom en association. Han betonar att om
samtliga berérda medlemmar ger sitt samtycke till ett beslut, blir det tillatet
ur medlemsskyddshénseende. Vidare, om beslutet inte strider mot andra as-
sociationsrittsliga normer, blir det i absolut mening tillatet enligt associat-
ionsrétten och far dirmed samma réttsverkningar som andra réttsenliga beslut
av samma slag.’!

2.3 Aktiedgaravtal

2.3.1 Syftet med ett aktiedigaravtal

I praktiken regleras ofta relationerna mellan aktieéigare genom sérskilda avtal,
sa kallade aktiedgaravtal. Aktiedgaravtal dr viktiga for att verksamheten i ett
bolag ska fungera effektivt och erbjuder storre flexibilitet é&n bolagsord-
ningen. Som ett exempel pd detta kan ndmnas att aktiedgaravtal kan dndras
utan att f6lja de formella procedurer som krivs for dndringar av bolagsord-
ningen enligt aktiebolagslagen.? Aktiedgaravtalet ar inte ndgon avtalstyp i

2 Arvidsson, Associationsriittsligt samtycke och skadestdnd (2014), s. 654—655.

30 Arvidsson, Associationsriittsligt samtycke och skadestind (2014), s. 656.

3L Arvidsson, Associationsriittsligt samtycke och skadestind (2014), s. 659.

32 Dotevall, Aktiebolagsriitt — fordjupning och komparativ belysning (2015), s. 173.
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vanlig mening utan ett avtal som ingds mellan samtliga eller vissa aktieégare
som ett komplement till bolagsordningen. Medan bolagsordningen reglerar
de bolagsrittsliga forhallandena riktar aktiedgaravtalet in sig pd de obligat-
ionsrittsliga rattsforhdllandena mellan aktiedgarna som civilréttsliga rittssub-
jekt. Bestimmelserna i ABL &r i regel tvingande om det inte anges att avvi-
kelse kan ske 1 bolagsordningen. Avvikelser genom aktiedgaravtal &r normalt
sett inte tilldtna. Vissa bestimmelser i ABL reglerar forhdllanden som éven
kan regleras genom avtal. I de fall lagen &r tvingande far ett avtal som strider
mot lagen ingen bindande verkan. Problemet &r att det inte alltid klart framgar
ndr lagen &r tvingande??. Det som i vart fall kan konstateras dr att aktiedgar-
avtalet i princip saknar aktiebolagsrittslig verkan.>*

2.3.2 Betydelsen av avsaknad pa bolagsrittslig verkan
Dotevall menar att det faktum att aktiefigaravtal saknar bolagsrittslig verkan
innebdr att ett bolagsstimmobeslut som fattas i strid med ett sadant avtal fort-
farande ar giltigt, det kan séledes inte ogiltigforklaras genom klander. Detta
giller dven om ett aktiedgaravtal omfattar samtliga aktiedgare och ar tydligt
formulerat. Dotevall menar daremot att ett sddant beslut f& avtalsrattsliga kon-
sekvenser, som exempelvis skadestdndsansvar, att en vitesklausul trider 1
kraft eller att avtalet kan sdgas upp om avtalsforpliktelser forsummas.>?

Inte sdllan innehaller bolagsordningen endast de obligatoriska uppgifter om
bolaget sdsom namn, ort och verksamhet som anges i 3 kap. ABL®, medan
regleringen av aktiedgarnas inbordes rattigheter och skyldigheter sker genom
aktiedgaravtal. En frdga som uppstar dr om ett aktiedgaravtal, nér det omfattar
samtliga aktiedgare eller en majoritet av dem, kan likstdllas med ett bolags-
stimmobeslut. For att detta ska vara mojligt kravs att avtalet behandlar exakt
samma fragor som ska beslutas om pd bolagsstimman enligt bolagsord-
ningen.’’

Ett aktiebolag kan inte forpliktas att bryta mot tvingande bolagsréttsliga reg-
ler om bolagsorganens kompetens genom att vara part i ett aktiedgaravtal. For
styrelse och verkstédllande direktor forédndras inte heller deras lojalitetsplikt
mot bolaget genom ett aktieigaravtal. Det &r inte heller mojligt att i bolags-
ordningen hénvisa till ett aktiefigaravtal, vilket foljer av principen att aktied-
garavtal inte har ndgon bolagsrittslig verkan.®

Det dr dven mdjligt att i ett aktiedgaravtal komma dverens om begriansningar
av den fria Overldtbarheten mellan aktieéigare, men bolaget kan inte vara part
1 sddana avtal. Aktiedgaravtal kan innehdlla foryttringsbegransningar som

33 Se ovan kapitel 2.2.2. angéende fakultativa bestimmelser.

34 Lehrberg, Aktiebolagsritt (2016), s. 106-107

35 Dotevall, Aktiebolagsriitt — fordjupning och komparativ belysning (2015), s. 174-175.
36 Sjoman, Bolagsordningen som verktyg vid reglering av aktiebolagsriittsliga forhdllan-
den (2017), s. 40.

37 Dotevall, Aktiebolagsriitt — fordjupning och komparativ belysning (2015), s. 174.

38 Dotevall, Aktiebolagsriitt — fordjupning och komparativ belysning (2015), s. 175.
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inte passar in under ABL:s regler om hembud, samtyckes- eller forkopsfor-
behall. Om nagon forvirvar aktier i strid mot en sddan avtalsbaserad forytt-
ringsbegransning, men kopet oavsett detta inte bryter vare sig mot lag eller
bolagsordning, ska forvédrvaren dnda betraktas som aktiedgare och registreras
i aktieboken.*

Aktiedgaravtal syftar ofta till att kringga ABL:s tvingande bestimmelser, och
déarfor menar Sandstrom att det vore oldmpligt om avtalet kunde goras gél-
lande mot bolaget i domstol. Det rader stor enighet om att parterna i ett aktie-
dgaravtal har frihet att reglera sina mellanhavanden obligationsrittsligt, men
att dessa avtalsbestimmelser inte har ndgon effekt gentemot bolaget. 4°

En annan friga dr om tvingande regler i ABL kan anvindas som grund for att
ogiltigforklara ett aktiedgaravtal. Sandstrom menar att det, av praktiska skal,
bor vara mojligt att gora ett aktiefigaravtal bindande mellan parterna i sé stor
utstrackning som mdjligt, och att ogiltighet endast ska intrdda i extrema fall,
liknande de situationer som ticks av avtalslagens (AvtL) ogiltighetsregler.
Enligt Sandstrom dr enbart en dvertrddelse av ABL inte tillrdcklig for att ogil-
tigforklara ett avtal.*!

Eftersom ett aktiedgaravtal inte har ndgon verkan mot bolaget kan det tyckas
naturligt att inte heller tredje man paverkas av dess existens. Sandstrom me-
nar dock att frdgan dr mer komplex &n sd. En person som koper aktier av
ndgon som ar bunden av ett aktiefigaravtal kan i vissa fall bli bunden av avta-
let, sdrskilt om koparen borde ha forstétt att sdljaren var avtalsbunden avse-
ende aktierna. Detta géller dven vid dverforingar av aktier genom bodelning
eller arvskifte, dir den nye dgaren kan bli skyldig att f6lja aktiedgaravtalet pa
samma sitt som den tidigare dgaren.*?

233 Den aktiebolagsrittsliga separationsprincipen
Aktiedgarna kan genom sitt aktiedgaravtal inte binda ndgon annan juridisk
eller fysisk person, vilket innebér att aktiefigaravtalet inte binder sjélva bola-
get, utan endast de aktiedgare som ingatt avtalet. Beslut som fattas inom mal-
bolaget dr oberoende av aktiedgaravtalet och paverkas inte av dess innehall.
Fran malbolagets perspektiv existerar aktiedgaravtalet alltsd inte. Denna t-
skillnad mellan aktiedgaravtalets avtalsrittsliga effekter och de bolagsritts-
liga reglerna kallas den aktiebolagsrittsliga separationsprincipen.*

Arvidsson framhéller i sin doktorsavhandling frén ar 2010 att enligt den ak-
tiebolagsrattsliga separationsprincipen medfor avtal aldrig, utan lagstdd,

%9 Dotevall, Aktiebolagsriitt — fordjupning och komparativ belysning (2015), s. 177.

40 Sandstrom, Svensk aktiebolagsritt (2023), s. 88.

4! Sandstrom, Svensk aktiebolagsritt (2023), s. 88.

42 Sandstrom, Svensk aktiebolagsriitt (2023), s. 88-89.

43 Ramberg, Aktiecigaravtal i praktiken (2011),s. 32. Se dven Arvidsson, Aktiedigaravtalet
och dess rittsverkningar (2010), s. 52-54.
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aktiebolagsrattsliga verkningar. Det finns exempel pé lagstadgade situationer
dér avtal har sddan verkan, men det finns inget stod i rattskillorna for att avtal
utanfor lagen skulle paverka bolagsrittsliga forhdllanden. Tvértom finns det
positivt stod for motsatsen, som forarbetena till lagstiftningen visar, dar det
tydligt anges att aktiedgaravtal inte paverkar bolagsstimmobeslut, 4ven om
nagon rostar i strid med avtalet.** Arvidsson medger att vissa ser stodet for
att aktiedgaravtal inte har bolagsrittslig verkan som starkt, men han haller inte
med om att detta stdd dr sirskilt dvervildigande, savida man inte rédknar dokt-
rin som en réttskélla. Han tillstar dock att det finns stdd for seperationsprin-
cipen i forarbetena till ABL. Lagradet har ocksa sagt att aktiedgaravtal inte
binder bolaget, &ven om de kan skapa forpliktelser mellan parterna. Lagradet
har emellertid dven framfort att det borde finnas en uttrycklig bestimmelse
som klargor att avtalade Overldtelsebegriansningar inte paverkar bolaget, for
att undvika feltolkningar av 4 kap. 7 § ABL* .46

Arvidsson noterar att lagstiftaren, i sitt svar pa Lagridets uttalande, forklarar
att overldtelsebegriansningar i avtal inte har verkan mot bolaget och att sddana
fragor ar avtalsrttsliga, inte bolagsrittsliga. Darfor bor de inte regleras i
ABL. Lagstiftaren var ocksa orolig for att en specifik lagreglering skulle leda
till odnskade motsatsslut, dar andra delar av lagen skulle misstolkas som att
avtal kunde paverka bolagsrittsliga regler.*’ Arvidsson drar slutsatsen att det
inte finns nagot rattsligt stod for att aktiedgaravtal skulle medfora aktiebo-
lagsrattsliga verkningar, ens om alla aktiedgare och bolaget dr parter i avtalet.
Han betonar att avtalsbrott inte kan utgdra grund for klander eller ogiltigfor-
klaring av bolagsbeslut, och att avtal inte kan paverka bolagsrittsliga beslut
eller atgérder. Vidare papekar Arvidsson att den aktiebolagsrittsliga separat-
ionsprincipen innebdr att aktiebolagsréttsliga normer inte far tolkas i ljuset av
avtal mellan aktiedgarna. Aktiedgaravtalet paverkar alltsa inte dessa normer,
och tolkningen av avtalets rattsverkningar sker inom ramen for sedvanlig av-
talstolkning. Detta menar han ytterligare bekréftar att aktiedgaravtal inte har
nagon bolagsrittslig betydelse.*8

Niér det géller relationen mellan aktieéigaravtal och bolagsstimma, anser Ar-
vidsson att samtyckesbehorigheten*® gor det mojligt for aktiefigarna att hélla
formlosa bolagsstimmor, vilket kan skapa gransdragningsproblem mellan ak-
tiedgaravtal och formella bolagsstimmor. Om samtliga aktiedgare ar Overens
om att betrakta ett forenklat forfarande som en bolagsstimma, kan besluten
fran ett sddant forfarande ha samma verkan som formellt fattade bolagsstim-
mobeslut. Detta dr dock en f6ljd av samtyckesbehorigheten och utgor inte ett
undantag fran separationsprincipen. Arvidsson anser att avtalsbindningar av
samtyckesbehorigheten dr moéjliga, men de medfor inga bolagsrittsliga

4 Prop. 1995/96:10 del 11 s. 177.

45 Prop. 2004/05:85 s. 1397-1398.

46 Arvidsson, Aktiedigaravtal (2010), s. 277-278.

47 Prop. 2004/05:85 s. 251.

48 Arvidsson, Aktiedigaravtal (2010), s. 278-279.

49 Se kapitel 2.2.3. om SAS- och samtyckesprincipen.
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verkningar, och en végran att ge samtycke skulle utgdra avtalsbrott, och inte
utgora en bolagsrittslig fraga.>°

Ar 2011 kom ett avgdrande fran Hogsta domstolen som behandlade den ak-
tiebolagsrittsliga separationsprincipens tillimpningsomréde’!. T avgorandet
provades fragan om en majoritetsaktieigare kan avsta fran ritten till tvangs-
inlosen enligt 22 kap. aktiebolagslagen (ABL) genom ett avtal med minori-
tetsaktiefigaren. Bakgrunden till malet var att majoritetsdagaren SMA Internat-
ional B.V. och minoritetsdgaren Carmeuse S.A. hade ingétt ett avtal (Joint
Venture Agreement) som enligt Carmeuse innebar att SMA avstod frin ritten
till tvangsinldsen. Trots detta begidrde SMA tvangsinlosen av Carmeuses ater-
staende aktier.

Tingsrétten ansdg att ritten till tvdngsinlosen enligt 22 kap. 1 § ABL &r tving-
ande och inte kan begrinsas genom avtal mellan aktiedgarna. Domstolen héin-
visade till att sddana regler syftar till att sdkerstilla rationella dgarforhallan-
den och minoritetsskydd. Tingsrétten konstaterade att avtalet kunde vara bin-
dande mellan parterna i avtalsrittslig mening, men att det inte hade nagon
aktiebolagsrittslig verkan som hindrade tvingsinlosen. Darmed faststélldes
att SMA hade ritt att genomfora tvdngsinlosen, trots det pastddda avtalet.

Hovritten faststillde tingsrittens dom och betonade att aktiedgaravtal i regel
inte har ndgon verkan gentemot bolaget eller i aktiebolagsrittsliga forfaran-
den. Domstolen framholl att rétten till tvangsinldsen inte kan inskrénkas, vare
sig genom bolagsordning eller aktiedgaravtal. Detta motiverades av syftet
med reglerna, som inkluderar att underlétta fusioner, stirka minoritetsskyddet
och frdmja rationella dgarstrukturer.

Hogsta domstolen faststillde hovrittens dom. Hogsta domstolen konstaterade
att rétten till tvangsinldsen enligt 22 kap. 1 § ABL inte kan avtalas bort. Dom-
stolen framhdll att sidana begrénsningar skulle strida mot lagens syfte och
undergrédva reglernas funktion att skapa tydliga och effektiva dgarforhéllan-
den. Aven om avtalet kunde f4 konsekvenser i form av avtalsrittsliga pafolj-
der, saknade det relevans i det aktiebolagsrittsliga forfarandet. SMA anségs
ddrmed ha ritt att [0sa in Carmeuses terstaende aktie.

Arvidsson kommenterar avgorandet i en artikel. Han menar att delar av do-
men kan tolkas som en expansion av separationsprincipens tillimpningsom-
rdde och att den, enligt avgorandet, ska omfatta ABL i sin helhet. Arvidsson
menar att en sddan omtolkning av principen skulle medfora vittgdende ogynn-
samma konsekvenser for manga konkreta rattsfrigor. Han anser att domen
inte kan tolkas sa att den aktiebolagsrittsliga seperationsprincipen fér den in-
neborden, utan att Hogsta domstolen istéllet analogt tilldimpat principen i den

50 Arvidsson, Aktiecigaravtal (2010), s. 281-282.
SINJA 2011 s. 429
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specifika fragan for avgdrandet, alltsa inte att den per automatik ér tillamplig
i alla fragor knutna till ABL.>?

2.4 Innebdrden av och mgjligheter att undvika
ogiltighet

Ogiltighetsregler i lagstiftning dr ofta utformade sé att de endast reglerar re-
lationen mellan vissa parter, vilket dr fallet vid de flesta forvirvs- och forytt-
ringsforbud. Méanga av AvtL:s bestimmelser innehaller skydd for en part som
ar 1 god tro. Om en person &r i befogad god tro, det vill sdga inte kinde till
och inte heller borde ha forstatt de omsténdigheter som gor réttshandlingen
ogiltig, kan denna part under vissa forutsittningar skyddas fran att ogiltig-
heten intréder. Ett exempel pa detta finner mani 17 kap 6 § i ABL, som fore-
skriver aterbaringsskyldighet endast om mottagaren insag eller borde ha insett
att Overlatelsen eller virdedverforingen brot mot ABL:s regler.

Skyddet for godtroende parter eller personer som har rattigheter baserade pa
ett avtal som annars kunde ogiltigforklaras, motiveras ofta av behovet av att
inte begrénsa handel och ekonomisk omsittning fér mycket.>?

Vad giller forkopsforbehdll intriaffar ogiltighet oavsett om det felaktiga for-
virvet skett i god eller ond tro.’* Sjoman menar att ogiltigheten enligt 4 kap.
26 § ABL innebdr att prestationerna ska dtergd, det vill sdga att aktierna ska
aterlamnas till dverldtaren och vederlaget aterbetalas till forvérvaren. Han an-
ser att detta ror sig om en form av kvalificerad ogiltighet, liknande den som
foljer av 16 kap. 6 § ABL, vilket innebir att ogiltigheten intrdder oberoende
av om fOrvdrvaren agerat i god tro eller ej. Sjdman papekar vidare att Aktie-
bolagskommittén hivdar att ogiltighet vid samtyckesforbehdll kan ldkas om
bolaget i efterhand ger sitt samtycke. P4 samma sétt, menar Sjoman, kan ogil-
tighet vid forkopsforbehall likas om de forkopsberittigade i efterhand avstér
frén sin forkopsritt.>> Han menar dock att det ar diskutabelt huruvida ett ef-
terhandsgivet avstaende fran forkopsritten utan vidare kan accepteras nér det
inte ror sig om en ren eftergift, det vill sdga nér avstdendet fir negativa kon-
sekvenser for ndgon annan &n den som avstar fran sin forkopsrétt.’® Nér det
géller mojligheten att uppna en likande effekt genom vidaredverlatelse till
ndgon i god tro, samt frdgor om god tro, bygger Sjoman vidare pd sitt

52 Arvidsson, Hégsta domstolen och den aktiebolagsrittsliga separationsprincipen
(2011), s. 52.

53 Ingvarsson, Ogiltighet och rittsflid (2012), s. 73-74.

54 Sjoman, Hembud, forkép och samtycke (2017), s. 146. Se dven Andersson, Johansson
& Skog, Kommentar till Aktiebolagslag (2005:551) 4 kap. 26 §, Nordstedts Juridik 2024-
06-03 (JUNO)

55 Sjoman, Hembud, forkop och samtycke (2017), s. 146.

56 Sjoman, Hembud, forkop och samtycke (2017), s. 146, fotnot 5.
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resonemang kring samtyckesforbehall. Han menar att det knappast dr mojligt
att lika ogiltigheten genom en vidaredverlatelse till ndgon som ér i god tro.>’

Sjoman diskuterar dven mojligheten att forkopsberittigade pa forhand kan
avstd fran sin forkopsratt och menar att det da vore meningslost att 4nda kriva
att overlataren formellt ska erbjuda aktierna till forkdp. Detta resonemang
bygger han pé en liknande situation som vid hembudsklausuler. I forkdpsfal-
let blir frdgan dock mer komplicerad pa grund av den uttryckliga ogiltighets-
sanktionen som foljer av ABL. Sjoman konstaterar att frdgan inte behandlas
i forarbetena.>®

Nerep, Adestam och Samuelsson héller inte helt med Sjoman vad géller rétts-
verkningarna av att pa forhand avsta réttigheter enligt begrdnsningsforbehall
i bolagsordningen. De menar att ett aktiedgaravtal kan innehélla avstdende
fran att &beropa Overldtelsebegrinsningar som foljer av exempelvis sam-
tyckes-, forkops- eller hembudsforbehéll i bolagsordningen, men stéller sig
fragande till om detta pdverkar giltigheten av dverlatelser som strider mot ett
forbehall, och om forvérvaren fortfarande ar skyldig att f6lja hembudsforbe-
hall trots ett sddant avtal.>® De pekar pé att den aktiebolagsrittsliga separat-
ionsprincipen innebdr att aktiedgaravtal inte paverkar aktiebolagsréttsliga fra-
gor, vilket innebér att ett fortida avstdende inte paverkar tillimpningen av
reglerna i ABL. Overlatelser som strider mot samtyckes- eller forkdpsforbe-
hall blir darfor ogiltiga, oavsett vad som foreskrivs i ett aktiedgaravtal, och
bolagsordningen ska tilldimpas utan hinsyn till avtalet. Samtidigt papekar de
att avtalsbrott kan leda till skadestdndsansvar enligt avtalsrittsliga principer.®°
Arvidsson dr av en annan asikt och menar att det inte finns nagra skél att
frankdnna de forkopsberittigade mojligheter att pd avtalsrittslig grund avsta
fran forkopsritten, pa forhand eller i efterhand. Han menar att om samtliga
forkopsberittigade genom avtal avstdr fran sina forkopsréttigheter bor en
overlatelse inom ramen for det avtalade avstdendet undvika ogiltighet, dven
om den overlatande aktiedgaren inte foljer formaliakraven for ett forkopsfor-
behall enligt ABL. Arvidsson menar att en annorlunda tolkning inte vore
kompatibel med syftet med ogiltighetssanktionen; att tillgodose intressena
hos den forkopsberittigade kretsen. Han hdavdar dven att med hénsyn till den
kommersiella kontexten att det saknas anledning att inta ett paternalistiskt
forhéllningssétt.5!

57 Sjoman, Hembud, forkop och samtycke (2017), s. 112 & 146.

S8 Sjoman, Hembud, forkop och samtycke (2017), s. 147.

% Nerep, Adestam & Samuelsson, Aktiebolagslag (2005:551) 4 kap. 26 §, avsnitt 3.1
Fortida avstdende av rdtt enligt begrdnsningsforbehall i bolagsordningen, Lexino 2019-
07-01 (JUNO)

0 Nerep, Adestam & Samuelsson, Aktiebolagslag (2005:551) 4 kap. 26 §, avsnitt 3.1
Fortida avstdende av rdtt enligt begrdnsningsforbehall i bolagsordningen, Lexino 2019-
07-01 (JUNO)

ol Arvidsson, Aktiecigaravtal (2010), s. 312-313.
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Nerep, Adestam och Samuelsson menar daremot att rattigheter som foljer av
bolagsordningen, sdsom inldsenrétt vid hembud, inte kan neutraliseras genom
avtal 1 forvdg. Parterna kan emellertid avtala om skadestandssanktioner om
rittigheten dnda utnyttjas i strid med avtalet. Enligt dem é&r det tydligt att den
aktiebolagsrattsliga separationsprincipen spelar en central roll i denna fraga,
och de pekar dven pé praxis fran Hogsta domstolen®?, dér principen tillimpats
men kompletterats med dndamalsskél for att uppna ritt resultat.®

Aven Lehrberg konstaterar att en dverlatelse som strider mot ett forkopsfor-
behall resulterar i ogiltighet. Nar det géller hembudsklausuler menar han att
ett aktiedgaravtal kan foreskriva att parterna dr skyldiga att dterkalla avtalet.
Om parterna inte foljer avtalet, blir dock forvirvet bestdende och forvérvaren
ska registreras som dgare i aktieboken. Overlataren kan i sddana fall adra sig
vites- eller skadestandsansvar enligt aktiedgaravtalet, men Lehrberg papekar
att overlataren inte kan hallas ansvarig for att koparen inte har fullgjort sin
hembudsskyldighet.®

2.5 Analys

2.5.1 Bolagsordningens bindande natur och
forkopsforbehallets syfte

En bolagsordning fungerar som en formell och juridiskt bindande reglering
for aktiebolaget och dess aktiedgare. Dess tvingande karaktér dr avsedd att
sakerstdlla stabilitet och forutsdgbarhet, vilket gor att dvertradelser kan leda
till rattsliga konsekvenser sdsom ogiltighet enligt 4 kap. 26 § ABL. Ett {or-
kopsforbehéll, som ofta anvénds i mindre bolag for att skydda dgarkretsen
och kontrollera vem som far trdda in som ny aktiedgare, &r en av de fa typer
av overlatelsebegrinsningar som lagen explicit tillater.

Forkopsforbehdll syftar till att ge de forkopsberdttigade en mdjlighet att
skydda dgarkretsen och bolagets inre krets mot oonskade forandringar. Enligt
Sjoman dr ogiltigheten vid overtrddelser absolut, vilket innebér att prestation-
erna ska atergd, oavsett om forvérvaren av aktien, eller aktierna, var i god tro.
Detta stodjer tanken pa att forkopsforbehéllet dr en tvingande mekanism som
inte kan kringgds utan att dess funktion undergravs.

For att forsta syftet bakom 4 kap. 18 § ABL och sirskilt vad géller ogiltig-
hetssanktionen &r den viktiga frdgan att f4 svar pa vem/vilka bestimmelsen

62 NJA 2011 s. 429, se vidare i kapitel 2.3.3.

3 Nerep, Adestam & Samuelsson, Aktiebolagslag (2005:551) 4 kap. 26 §, avsnitt 3.1
Fortida avstdende av rdtt enligt begrdnsningsforbehall i bolagsordningen, Lexino 2019-
07-01 JUNO)

64 Lehrberg, Aktiebolagsritt (2016), s. 119-120.
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syftar att skydda. Arvidsson menar att syftet bakom bestimmelsen é&r att till-
godose intressena hos den forkdpsberittigade kretsen. Hans tolkning kan be-
traktas som ndgot sndv. Forkopsforbehallet har en mer omfattande funktion
4n att enbart skydda enskilda rittighetsinnehavare. Aven om det r naturligt
att anta att avstdende frén en réttighet, nér alla inblandade parter &r verens,
bor vara giltigt, dr verkligheten mer komplex. Detta reflekteras tydligt i att
resultatet av en dvertriddelse uttryckligen ar ogiltighet, till skillnad fran andra
regler som kan ténkas falla under SAS-principen. Det indikerar att lagstiftaren
har haft en mer langtgaende intention med bestimmelsen, som stracker sig
bortom den enskildes intressen.

Den absoluta ogiltighetssanktionen vid forkopsforbehall kan tolkas som att
den understryker lagens tvingande karaktir och poédngterar att lagstiftaren
onskade skapa en sidker och forutségbar process. Genom att strikta formalia
och tidsramar ska foljas blir forkdpsforbehallet en mekanism som inte bara
skyddar de forkopsberittigade, utan som dven fOrsvarar bolagets Overgri-
pande intressen och stabilitet. I sitt resonemang bortser Arvidsson frén denna
vidare kontext. Forkopsforbehallet infordes 1 aktiebolagsrétten for att ge en
sakerhet till dgarkretsen, sirskilt i mindre bolag med personliga eller familjéra
relationer, ddr juridisk erfarenhet ofta saknas. Hér blir det enligt mig, i mot-
sats till vad Arvidsson menar, tydligt att lagstiftaren kan ha intagit ett pater-
nalistiskt forhallningssitt for att skydda mindre erfarna aktiedgare fran att po-
tentiellt gora forhastade beslut som kan dventyra bolagets stabilitet. S& som
lagen lyder ir det inte heller omdjligt att sdlja sina aktier utan det finns i ABL
ett uttryckligt sitt att undga ogiltighet; folj forkopsforbehallets regler.

Arvidssons uppfattning att det inte finns anledning att inta ett paternalistiskt
forhallningssitt kan dérfor ifrigasittas. Aven om det frin ett kommersiellt
perspektiv kan vara opraktiskt att strikt uppratthélla forkopsforbehallens for-
malia, &r sanktionen i form av ogiltighet ett tecken pd att lagstiftaren avsett
att skydda mer &n de enskilda intressena. Det finns en poédng i att 1ata forkops-
ritten lOpa till sitt slut och tvinga parterna att respektera de formella tidsramar
som lagstiftningen foreskriver. Detta sdkerstéller att processen f6ljs och att
inga avsteg sker pa bekostnad av bolagets och dvriga aktiedgarnas intressen.

Nerep belyser en central aspekt av fakultativa bestimmelser, sérskilt i forhal-
lande till forkdpsforbehall. Aven om forkdpsforbehall faller under kategorin
fakultativa bestimmelser enligt ABL, innebér detta inte att formaliareglerna
som &r kopplade till dem kan ignoreras utan vidare. Fakultativa bestimmelser
tillater avvikelser endast i de fall dér detta uttryckligen framgar av lagtexten,
antingen genom aktiedgarnas enhilliga samtycke eller genom sérskilda fore-
skrifter 1 bolagsordningen. Nér det géller forkopsforbehall kan avvikelser go-
ras exempelvis gillande lingden pa betinketiden eller om ett forkopsforbe-
héll 6ver huvud taget ska finnas i bolaget. Daremot kan inte ett redan existe-
rande forkopsforbehall dsidoséttas godtyckligt. Detta framhéller vikten av att
respektera de regler som faktiskt har inforts i bolagsordningen, &ven om de
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till viss del ar dispositiva, och tydliggdr granserna for vilka avvikelser som &r
tillatna enligt lag.

Vidare ér det viktigt att notera att medan det finns praktiska skil som talar for
att efterstrdva flexibilitet 1 affarstransaktioner, ar det svart att finna stod for
att ett forkopsforbehall skulle kunna kringgés genom avtal. Varken lagtexten
eller forarbetena antyder en sdidan mojlighet. Réttssdkerhet och forutsdgbar-
het dr centrala principer i aktiebolagsritten, och dessa vérnas genom att be-
stimmelser om forkopsforbehall upprétthalls strikt. Det dr déarfor rimligt att
anta att syftet med forkopsforbehallet inte enbart ar att tillgodose intressena
hos en snév krets av forkopsberéttigade utan ocksa att skydda bolagets struk-
tur och de mindre juridiskt kunniga aktiedgarna som kan befinna sig i en sar-
bar position.

2.5.2 SAS-principens effekt pd forkopsforbehall
Forkopsforbehéll tillhor en unik kategori inom de fakultativa reglerna i ABL
genom sin opt in-karaktér. Till skillnad frdn vad som ofta avses med fakulta-
tiva regler, som kan avtalas bort av aktiedgarna med samtycke eller genom
bolagsordningen, bygger forkopsforbehallets fakultativa status pa att det end-
ast blir tillimpligt om det aktivt infors i bolagsordningen. Detta skapar en
sarstidllning som komplicerar frigan om det kan asidosdttas genom den sa
kallade SAS-principen.

Almlof framhaller att SAS-principen, trots att den dr en grundlédggande del av
aktiebolagsritten, inte dr kodifierad och att dess omfattning i hog grad &r be-
roende av att syftet bakom den aktuella regeln tolkas och forstds. Applicerar
man detta synsitt pa forkopsforbehallet blir resultatet langt ifrdn sjdlvklart.
Forkopsforbehéllet har en tydligt reglerad mekanism och syftar till att skydda
dgarkretsens sammanséttning. Det &r inte uppenbart att en enhéllig dverens-
kommelse mellan aktieigarna skulle kunna asidosétta detta syfte, sarskilt ef-
tersom lagen inte uttryckligen medger detta pd samma sitt som exempelvis 7
kap. 26 § ABL tillater formella fel att 1ikas genom samtycke.

Arvidsson argumenterar for att samtyckesprincipen ger aktieigarna rétt att
avstd fran sina rattigheter s linge inga andra intressen paverkas. Detta argu-
ment dr tilltalande, men frdgan dr om det verkligen speglar lagstiftarens avsikt
med forkopsforbehall. Forkopsforbehallet dr inte enbart en regel som skyddar
aktiedgarnas individuella intressen utan ocksd en mekanism for att upprétt-
hélla stabilitet och forutsebarhet inom bolagets dgarkrets. Denna dubbla
funktion gor det svart att med sdkerhet faststilla att forkopsforbehallet ska
kunna ésidosittas med stod av SAS-principen.

Det virt att notera att SAS-principens odefinierade omfang forstarker osdker-
heten kring dess tillamplighet pd regler som forkdpsforbehallet. Almlof har
kritiserat den nuvarande ordningen som otillrdcklig och menar att principens
anviandningsomraden bor kodifieras och tydliggoras for att skapa storre
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rittssdkerhet. Detta dr sérskilt viktigt i ljuset av att doktrinen &r splittrad kring
hur 1angt principen stricker sig och vilka regler den omfattar. Aven om sam-
tyckesprincipen har en stark teoretisk grund, saknar den enligt mig det ut-
tryckliga stod i lagtexten som kravs for att den obestritt ska kunna anvindas
for att kringgéd alla typer av fakultativa regler.

Det dr nddvandigt att lagstiftaren klargdr hur SAS-principen ska forhélla sig
till regler som forkopsforbehéll, sirskilt med hénsyn till deras opt in-karaktér
och det syfte de dr ténkta att uppfylla. Detta skulle bidra till att minska osa-
kerheten och ge praktiker tydligare vigledning, vilket i sin tur skulle stérka
bade rattssidkerheten och effektiviteten inom aktiebolagsritten.

253 Aktiedgaravtalet som ett verktyg for flexibilitet
Aktiedgaravtal tillhandahéller flexibilitet for aktiedgare att reglera sina inbor-
des forhallanden och dstadkomma dverenskommelser som gér utdver bolags-
ordningens innehdll. Den aktiebolagsrittsliga separationsprincipen, som dis-
kuterats av bade Arvidsson och Sandstrom, innebar emellertid att sidana avtal
inte kan paverka bolagsrittsliga regler eller bindande bestimmelser i bolags-
ordningen. Detta framhéver en tydlig skiljelinje mellan bolagsrittsliga och
obligationsrattsliga forhdllanden.

Arvidsson argumenterar for att forkdpsberittigade bor kunna avsta fran sin
ritt antingen i forvdg eller i efterhand, med hinvisning till avtalsfriheten. Som
framgatt i kapitlet ovan argumenterar han for att syftet med ogiltighetssankt-
ionen dr att skydda de forkopsberittigades intressen, och om dessa parter sam-
tycker till en Overlatelse, finns det ingen anledning att tillimpa sanktionen
strikt. Detta resonemang stods av kommersiella skél dér avtalsparter ofta stra-
var efter att forenkla transaktioner och undvika onddig formalism.

Nerep, Adestam och Samuelsson tar avstand frin tanken att forkopsforbehall
kan &sidosittas genom avtal. De hdvdar att separationsprincipen innebér att
avtal mellan aktiedigare inte kan paverka bolagsrittsliga regler i bolagsord-
ningen. Aven om ett aktiefigaravtal innehéller avstienden fran forkopsritt,
skulle en dverlatelse i strid med ett forkopsforbehall fortfarande vara ogiltig
enligt ABL. Denna standpunkt forstérker uppfattningen att bolagsordningen
méste respekteras for att uppritthalla rattssédkerheten och likabehandlings-
principen.

Enligt en hirdragen tolkning innebér den aktiebolagsrittsliga separationsprin-
cipen att avtal mellan aktiedgare, som aktiedgaravtal, inte kan péverka bo-
lagsrattsliga regler eller dtaganden som foreskrivs i bolagsordningen. Denna
princip understryker en viktig gransdragning mellan det avtalsrittsliga och
det bolagsrittsliga faltet. Arvidsson framhaéller att avtal utan stéd i lag inte
kan medfora bolagsrittsliga verkningar, och detta dr en stindpunkt som har
starkt stod i1 badde doktrin och forarbeten till ABL. Forarbetena visar tydligt
att aktiedgaravtal inte paverkar bolagsstimmobeslut, &ven om en aktiedgare
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agerar 1 strid med ett sddant avtal. Detta stirker tanken att bolaget och dess
organ ska forhalla sig till bolagsordningen och ABL, oavsett vad aktiedgarna
internt har avtalat om.

En central fraga som uppstér dr hur separationsprincipen fungerar i praktiken.
Vad Hogsta domstolen framforde i 2011 ars fall®® var att uttrycket att ett ak-
tiedgaravtal saknar verkan gentemot aktiebolaget antyder att avtalet inte &r
bindande for bolaget eller dess bolagsorgan och att fokus istillet bor ligga pé
vilka effekter en tillimpning av aktiedgaravtalet kan 4 gentemot bolaget; en
tolkning Hogsta domstolen finner stod for i doktrinen. Hogsta domstolen me-
nade att frigor om dverlatelsebegrinsningar och andra aktiedgaravtal i grun-
den dr av avtalsrittslig karaktir och dérfor inte bor regleras i1 aktiebolagsla-
gen. Detta innebir enligt Hogsta domstolen att det som regleras 1 aktiebolags-
lagen framst dr av aktiebolagsréttslig natur. Vidare menade Hogsta domstolen
att flexibilitet &r en central aspekt i lagens utformning; méanga regler i lagen
ar enbart till for att skydda aktiedgarnas intressen, och dessa regler gar i
ménga fall att avvika fran om alla aktiedgare samtycker. Samtidigt betonade
Hogsta domstolen att vissa frigor kraver tvingande lagstiftning och darfor
inte bor overldmnas till aktiedgarna. Hogsta domstolen menade att lagstifta-
rens avsikt synes ha varit att 1ata ABL:s bestimmelser avgora huruvida avtal
som berdr fragor som regleras i ABL kan fa ndgon aktiebolagsrittslig verkan.
Hur man ska veta vilka bestimmelser, forutom den specifika regeln i det hér
fallet, som gér att pa avtalsrittslig vig paverka gédr inte Hogsta domstolen in

pa.

Om aktiedgaravtalet inte har ndgon bolagsréttslig verkan, kan det da sigas
vara verkningslost? Svaret dr nej. Aktiedgaravtal har betydande obligations-
rittsliga effekter och &r kraftfulla verktyg for att reglera relationerna mellan
aktiedgare. De kan innehalla mekanismer som viten och skadestandsklausuler
som fungerar avskrickande och ddrmed sékerstéller efterlevnad, &ven om av-
talet formellt inte binder bolaget.

Fragan om ett aktiedgaravtal kan ogiltigforklaras om det strider mot bolags-
rittsliga regler dr ocksé relevant. Generellt sett innebér en sadan konflikt att
bestimmelserna i aktieigaravtalet blir utan verkan i den mén de inte ar foren-
liga med tvingande bolagsrittsliga regler eller bolagsordningen. Detta medfor
dock inte att hela avtalet blir ogiltigt; istéllet forlorar enbart de specifika be-
stimmelserna sin verkan. Detta klargor att bolagsordningen har en hdgre
rangordning och forblir opaverkad av avtal mellan aktiedgarna, vilket innebér
att tvingande bestammelser i bolagsordningen inte kan séttas dt sidan genom
avtal.

Arvidsson podngterar emellertid dven att det inte finns stod 1 rattskdllorna for
att aktiedgaravtal skulle kunna paverka bolagsrittsliga forhallanden, vilket
bekriftas av Hogsta domstolens praxis. Hogsta domstolen har poédngterat att

85 NJA 2011 s. 429, se kapitel 2.3.3.
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dven om aktiedgaravtal kan vara viktiga for att reglera interna forhallanden
mellan aktiedgare, dr deras verkan begrinsad till obligationsritten. I avgoran-
det frdn 2011 konstaterade Hogsta domstolen att aktiedgaravtal i sig inte kan
vara bindande for bolaget eller dess organ. Samtidigt namnde Hogsta dom-
stolen att flexibilitet 4r en grundldggande aspekt i aktiebolagslagen och att
aktiedgarna kan samtycka till vissa avvikelser om de ror fakultativa regler.
Trots detta betonade Hogsta domstolen att vissa bolagsrittsliga regler &r
tvingande och inte kan &sidoséttas, vilket ytterligare understryker bolagsord-
ningens Overordnade karaktdr, men den nya frigan att besvara blir huruvida
forkopsforbehdllet faller under den kategorin av tvingande bolagsrittslig re-
gel.

2.54 Ogiltighetens betydelse och mgjliga undantag

Fragan om ogiltighetsregeln i 4 kap. 26 § ABL é&r en tvingande bestimmelse
som inte kan avtalas bort dr en kdrnpunkt i analysen av forkopsforbehalls
rittsverkan. Det dr av sdrskilt intresse att undersoka om ett avtal mellan for-
kopsberittigade parter kan ha nadgon inverkan pa den bolagsrittsliga konse-
kvensen av en Odverlatelse som strider mot forkdpsforbehallet och om avtals-
rittsliga foljder, sdsom viten, kvarstér trots en sadan overlatelse.

Sjoman menar att ogiltigheten enligt 4 kap. 26 § ABL &r absolut, och den
intrider oavsett om forvirvaren av en aktie ér i god tro eller ej. Detta skiljer
sig frin andra bestimmelser i avtalsrétten dir skyddet for godtroende parter
ofta &r centralt. Han menar att prestationerna ska aterga vid en ogiltig dverla-
telse, vilket ger regeln en sdrskild strdnghet som, enligt Sjomans tolkning,
foreslar att den dr tvingande. Trots detta antyder han att det kan finnas mgj-
lighet till efterhandsgivna avstdenden fran forkopsritten, dven om detta &r
omdiskuterat och beroende av om det sker en ren eftergift utan negativa kon-
sekvenser for andra.

Arvidsson intar en mer liberal hdllning och menar att avtalsfriheten bor
medge att forkopsberittigade kan avstéd frén sina réttigheter, antingen pa for-
hand eller i efterhand. Hans resonemang bygger pé att om alla berdrda parter
enas, borde en overldtelse kunna undgé ogiltighetssanktionen, eftersom syftet
med bestimmelsen ir att skydda de forkopsberittigades intressen och inte att
uppritthélla formalia for sakens skull. Han argumenterar vidare att ett alltfor
strangt forhdllningssatt inte skulle vara forenligt med en kommersiell kontext
dér transaktioners smidighet dr av betydelse.

Detta kan stéllas i kontrast till Nerep, Adestam och Samuelsson, som héller
fast vid separationsprincipens betydelse. De framhéller att aktiedgaravtal inte
kan paverka bolagsréttsliga forhallanden och att ett fortida avstdende frén for-
kopsrétten genom avtal inte fordndrar tillimpningen av 4 kap. 26 § ABL. En
overlatelse som strider mot ett forkopsforbehdll skulle saledes vara ogiltig,
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dven om parterna internt enats om att avsta fran sina rattigheter. Detta argu-
ment stdds av deras syn pa bolagsordningens bindande karaktir som ett sitt
att upprétthalla rattssékerhet och forutsebarhet.

Lehrbergs bidrag till diskussionen ger ytterligare perspektiv nér han pekar pa
att dverldtelser som strider mot ett forkopsforbehdll leder till ogiltighet och
att avtalsmekanismer som viten kan spela en roll for att halla avtalsparter an-
svariga utan att pdverka bolagsrittsliga beslut. Om ett aktiedgaravtal foreskri-
ver att parterna ska avstd frin att aberopa sin forkopsritt men detta inte {oljs,
kan Overldtaren mdtas av obligationsrittsliga konsekvenser sasom skade-
standsansvar, men detta paverkar inte sjdlva giltigheten av overlételsen i for-
hallande till bolaget.

Om avtalet i och for sig anses giltigt uppstdr en dualitet: & ena sidan kan ett
aktiedgaravtal vara giltigt mellan parterna och medfora avtalsréttsliga sankt-
ioner om det bryts, & andra sidan kvarstar den bolagsréttsliga verkan av 4 kap.
26 § ABL ofordndrad. Den tvingande karaktiren hos bestimmelsen innebér
att &ven om parterna enas om att avstd frin att dberopa sina rittigheter, kan
de inte dndra den lagstadgade konsekvensen av att en overlételse strider mot
ett forkopsforbehall.

Det kan vidare argumenteras att &ven om aktiedgaravtal i praktiken dr bety-
delsefulla och ofta innehéller klausuler som viten och andra avskricknings-
mekanismer, fordndrar detta inte den réttsliga realiteten: bolagsordningens
regler och de tvingande bestimmelserna i ABL forblir oberorda av sddana
avtal. Det innebdr att ett avtal som forsoker dsidositta 4 kap. 26 § ABL san-
nolikt inte kan péverka den bolagsrittsliga ogiltighetssanktionen, &ven om
avtalet i sig kan vara giltigt mellan parterna och medfora obligationsrittsliga
konsekvenser.

Slutligen kan man ifrdgasitta om ett forsok att avtalsréttsligt kringga en sadan
tvingande regel dverhuvudtaget &r tillatet. Om det inte &r tillatet, kan det be-
tyda att en sddan klausul i ett aktiedgaravtal dr utan verkan i den delen, men
det paverkar inte avtalets giltighet i dvrigt. Det skulle med andra ord innebéra
att avtalet fortfarande kan vara tillimpligt vad géller andra bestimmelser,
men inte for att 4ndra den tvingande bolagsrittsliga foljden av ogiltighet en-
ligt 4 kap. 26 § ABL.

2.5.5 Néigra reflektioner

Sammanfattningsvis finns det argument och doktrin som talar for att avtals-
méssiga avstdenden fran forkopsritten kan ha praktisk relevans, men det sak-
nas tydligt stod for att detta skulle kunna paverka bolagsordningens bindande
verkan. For att med sikerhet kunna luta sig mot SAS-principen for att avsidga
sig rittigheter enligt ett forkopsforbehdll behdver forst principens omfattning
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pa ett tydligare sitt definieras. Om vi ser till 7 kap 26 § ABL dér samtycket
uttryckligen godtas och att principens omfattning dérefter utgdrs av grazon
kan man argumentera for att den uttryckliga ogiltighetssanktionen i 4 kap 26
§ utgdr den yttre kanten, eller till och med befinner sig utanfor den yttre kan-
ten, for den grdzonen. Argumenten frdn Arvidsson for en mer flexibel till-
lampning av forkopsforbehdll ar intressanta ur ett affarsméssigt perspektiv
men star i konflikt med separationsprincipens och bolagsordningens auktori-
tet.

Det kan finnas anledning att dvervaga rattsutveckling eller ytterligare lagstift-
ning som klargér grianserna for avtalsméssiga avstdenden fran forkopsforbe-
héll och deras effekter. Fram till dess dr det tydligt att den géllande rétten
starkt lutar at att bolagsordningen och dess tvingande regler inte kan kringgas
genom avtal mellan aktiedgarna, vilket uppritthéller réttssdkerheten och bo-
lagsordningens centrala roll.
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3 Konsekvenser av overlatelser 1 flera
led 1 strid med forkopsforbehall

3.1 Introduktion

Vid overlételser i strid med ett forkdpsforbehall rdder samma osékerhet kring
rittsverkningarna oavsett om det handlar om en enda dvertrédelse eller flera
transaktioner i f6ljd. ABL innehaller inte ndgra sirskilda bestimmelser som
reglerar hur dessa situationer ska hanteras, vilket skapar juridiska och prak-
tiska utmaningar. Den absoluta ogiltighetssanktionen enligt 4 kap. 26 § ABL
innebdr att varje Overtrddelse méste provas separat, och som diskuterat i det
forra kapitlet finns det inget stod for att en tidigare overlatelse i1 strid med
forkopsforbehallet kan "ldkas" genom en senare dverlatelse.

Denna osékerhet forstarker behovet av att hitta 16sningar som hanterar de
praktiska konsekvenserna av flera led av ogiltiga dverlatelser. Ett intressant
perspektiv som framkommit under intervjuerna®® dr att respekten for aktiebo-
ken kan erbjuda en alternativ vdg for att motivera varfor ogiltighetssanktionen
i vissa fall maste ge vika. Genom att ldgga storre vikt vid aktiebokens funktion
som bevis for dganderétten, och som ett skydd for tredje man, kan det argu-
menteras for att strikt formalia kring forkopsforbehall bor underordnas aktie-
bokens betydelse 1 affirsmissiga ssmmanhang. Detta kapitel kommer att un-
dersoka denna potentiella 16sning och analysera huruvida ett fortydligande av
aktiebokens rittsverkan kan erbjuda en praktisk och réttssdker metod for att
hantera konsekvenserna av overlatelser i flera led som strider mot forkops-
forbehall.

3.2 Hur aktier dverlats

En traditionell metod for att underlitta overlatelse av aktier dr att knyta akti-
erétten till ett fysiskt dokument, aktiebrevet. Detta dokument spelar en avgo-
rande roll fOr att avgdra vem som &r dgare av aktien. Det dr dock inte obliga-
toriskt att utfirda aktiebrev; endast om en aktiedgare begér det méste bolaget
tillhandahalla ett sddant, enligt 6 kap. 1 § ABL. For att ett aktiebrev ska vara
giltigt krévs att det undertecknas av styrelsen eller av ett virdepappersinstitut
efter styrelsens bemyndigande, enligt 3 §. Dessutom fér aktiebrev endast ut-
fardas om aktiedgaren dr inford i aktieboken som dgare, aktierna dr fullt be-
talda och bolaget ér registrerat, enligt 4 §.

Enligt Skog dr syftet med reglerna om aktiebrev att sikerstilla att den som
forvdrvar ett sddant brev inte blir vilseledd angdende den ritt han eller hon
faktiskt far. Skog framhaller dock att forvérvaren inte kan rdkna med en

% Se kapitel 4.
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fullstdndig garanti. Om ett aktiebrev utfardas for tidigt eller om nddvindiga
paskrifter forsummas, och detta leder till att en godtroende forvirvare inte far
den ritt som brevet pastas ge, kan forvdrvaren ha ritt till skadestdnd fran den
som orsakat felet. Reglerna syftar ddrmed till att skydda aktieforvérvaren fran
risken att inte fi den férvintade ritten gentemot bolaget.®’

3.2.1 Godtrosforvéarv av aktier

Skog betonar vikten av att skydda aktieforvarvaren fran risken att siljaren
inte dr den réittmitige dgaren och att en tredje part skulle kunna goéra ansprik
pa aktien. Hir hinvisar han till reglerna i skuldebrevslagen, vilka enligt lag-
stiftaren ocksa ska tillimpas pa aktier via 6 kap. 8 § ABL.®

Skog illustrerar problemet genom ett exempel: om en aktiebrevshavare (A2)
overldmnar brevet till en tredje person (A3), och A3 varken vet om eller har
anledning att misstdnka att A2 saknar ratt att Overlata aktien, kan A3 gora ett
godtrosforvirv. Enligt Skog innebér detta att A3 kan forlita sig pa att inneha-
vet av aktiebrevet och en skriftlig 6verlatelse &r tillrackliga bevis for A2:s ratt
att 6verlata aktien. Detta minskar behovet av tidskrdvande och osédkra under-
sOkningar av koparen. Skog framhaller att denna regel 4r central for att séker-
stélla trygghet i omséttningen av aktier.®

322 Aktiebrevets legitimationsverkan och aktiebokens roll
Vidare menar Skog att den som innehar ett aktiebrev och ér inford som dgare
1 aktieboken enligt bolagets paskrift pd brevet, ska likstéllas med den som
enligt en Overlatelsekedja dr legitimerad att forfoga dver aktien. Detta innebér
att koparen inte behover granska tidigare dverlatelser én den senaste som an-
tecknats pé aktiebrevet. Skog lyfter fram att detta &r en praktisk fordel, sirskilt
eftersom aktiebrev ofta &r gamla och har gatt genom ménga hinder, vilket gor
en noggrann genomgang av hela overlatelsekedjan besvirlig och tidskré-
vande.”®

33 Aktiebokens status

Enligt Andersson, Johansson och Skog dr aktieboken avsedd att 16pande av-
spegla vilka som é&r aktiedigare i bolaget och som ddrmed ska ha réttigheter
kopplade till aktierna. Aktieboken &r dven ett verktyg for bolagsledningen att
kommunicera med aktiedgarna nir det behovs. Dessutom anses aktieboken
tillgodose ett offentlighetsintresse, eftersom dess innehéll som huvudregel

67 Skog, Rodhes Aktiebolagsriitt (2023), s. 134.
8 Skog, Rodhes Aktiebolagsriitt (2023), s. 135.
8 Skog, Rodhes Aktiebolagsriitt (2023), s. 135-136.
0 Skog, Rodhes Aktiebolagsriitt (2023), s. 137.
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ska vara Oppet for omvérlden. Inféranden i aktieboken har dven sirskilda ak-
tiebolagsrittsliga verkningar.”!

Andersson, Johansson och Skog hédnvisar till 5 kap. 1 § punkt 1 ABL, som
anger att aktieboken ska ligga till grund for aktieégares rattigheter gentemot
bolaget. Den som har forvirvat en aktie far inte utova réttigheter i bolaget
innan han eller hon inforts i1 aktieboken enligt 4 kap. 37 §. Detta inkluderar
bland annat rétten att delta 1 bolagsstimman enligt 7 kap. 2 §. Anteckningen
i aktieboken har dessutom en legitimationsverkan gentemot bolaget. Exem-
pelvis kan utbetalningar goras till den som &r inford i1 aktieboken utan ytterli-
gare provning av hans eller hennes ritt.”?

Enligt punkt 2 i samma paragraf ska aktieboken dven ge bolaget, aktieégare
och andra underlag for att bedoma dgarforhdllandena i bolaget. Nerep, Ade-
stam och Samuelsson menar att aktieboken ar ett viktigt verktyg for styrelsen
nir den behover skicka kallelser eller andra meddelanden till aktiedgare. Sam-
tidigt ger den aktieigarna mojlighet att fa kdnnedom om vilka Gvriga aktieé-
gare som finns i bolaget. Aktiebokens offentlighetsregler, som framgar av 10
§ ABL vad giller kupongbolag, dr enligt forfattarna avsedda att sékerstélla
insyn dven for utomstaende.”

Aven Almlof poingterar att indamélen med aktieboken, utdver att ligga till
grund for aktiedgarnas utovande av réttigheter mot bolaget, r att ge aktied-
garna, bolaget och utomstadende en mojlighet att kunna bilda sig en uppfatt-
ning kring dgarforhdllandena. Hon menar att lagregeln inte bara finns till for
att skydda nuvarande aktiedgare, utan dven andra intressenter.’*

Sandstrom betonar vikten av att aktieboken innehdller korrekta och aktuella
uppgifter. Detta understryks av straffsanktionen i 30 kap. 1 § ABL, som fore-
skriver boter eller fangelse 1 hogst ett &r for den som uppsétligen eller av oakt-
samhet underléter att fora aktiebok eller halla den tillgidnglig enligt lagens
krav. Han pekar ocksa pad mdjligheten att aktieboken eller meddelande till
styrelsen for inskrivning i aktieboken kan komma att fa avgorande sakréttslig
betydelse for 6verlatelse av aktier i kupongbolag.”

Enligt Sandstrom &r det avgdrande for att aktier ska vara attraktiva affarsob-
jekt att det finns tydliga sakrittsliga regler som skyddar forvdrvarens rétt i
konflikt med tredje man. Han framhaller att klara och tydliga regler om vem

"1 Andersson, Johansson & Skog, Kommentar till Aktiebolagslag (2005:551) 5 kap. 1 §,
Nordstedts Juridik 2024-06-03 (JUNO)

2 Andersson, Johansson & Skog, Kommentar till Aktiebolagslag (2005:551) 5 kap. 1 §,
Nordstedts Juridik 2024-06-03 (JUNO)

73 Andersson, Johansson & Skog, Kommentar till Aktiebolagslag (2005:551) 5 kap. 1 §,
Nordstedts Juridik 2024-06-03 (JUNO)

4 Almldf, Bolagsorganens reglering och dess dndamdlisenlighet (2014), s. 245. Se dven
Eklund & Stattin, Aktiebolagsrdtt och Aktiemarknadsrdtt (2021), s. 140-141.

5 Sandstrom, Svensk aktiebolagsriitt (2023), s. 178.
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som har ratt till aktien &r en grundldggande forutséttning for att handel med
aktier ska vara attraktiv. For att frimja omséttningen av aktier dr det dessutom
nddvindigt att ge skydd till den som har gjort ett godtrosforvarv. Sandstrom
forklarar vidare att &ven om aktier formellt betraktas som 16s egendom, ér de
i praktiken en andelsrétt som inte kan observeras direkt. Darfor ar det naturligt
att knyta sakréttsliga regler till traditionen av ett dokument som representerar
andelsrétten, det vill sdga aktiebrevet. Aktiebrevet fungerar som ett synligt
och patagligt bevis pa dganderitten till aktier.”®

Om aktiebrev inte har utfardats i ett kupongbolag, menar Sandstrom att for-
vérvarens rétt formodligen kommer att bedomas enligt principer om denunti-
ation till bolaget. Detta innebdr att forviarvaren maste anmala sitt fang till bo-
lagets styrelse och styrka sin rétt, vanligtvis genom att visa upp kopeavtalet.
For att styrka en dgares ritt att forfoga dver aktien maste styrelsen dd ldmna
ett utdrag ur aktieboken, som fungerar som bevis pa dganderitten.”’

3.3.1 Bevarande och arkivering av aktieboken

Andersson, Johansson och Skog hinvisar till 5 kap. 3 § ABL, som innehaller
bestimmelser om bevarande och arkivering av aktieboken. Dessa regler syf-
tar till att mojliggdra att tidigare handelser och dgarforhdllanden kan faststél-
las vid behov, exempelvis vid en tvist. Aktieboken ska bevaras sa lange bola-
get existerar och minst tio ar efter dess upplosning, oavsett om den fors ma-
nuellt eller automatiserat. Ansvaret for bevarandet 6vergér vid bolagets upp-
16sning till likvidatorn eller konkursforvaltaren.”

Om aktieboken fors i fysisk form, till exempel som en bunden bok eller med
hjélp av ett kortsystem, ska den betraktas som en fortlopande enhet och beva-
ras i sin ursprungliga form dven om den &r fullskriven. Vid 6vergéng till auto-
matiserad behandling maste den tidigare fysiska aktieboken bevaras 1 minst
tio ar frén det att uppgifterna forts in i den nya aktieboken.”

De forklarar ocksa att uppgifter som tas bort frdn en automatiserad aktiebok
méste lagras i minst tio ar ddrefter. Detta kan goras genom fortsatt lagring
med automatiserad behandling eller genom att skriva ut uppgifterna i fysisk
form och bevara dem i denna form.%°

3.3.2 Forandringar och kontroll av aktieboken
Enligt 5 kap. 9 § ABL ér det styrelsen som ansvarar for att sékerstélla att
fordndringar i aktieboken gors korrekt. Forvarv av aktier ska styrkas innan en

76 Sandstrom, Svensk aktiebolagsriitt (2023), s. 158.

77 Sandstrom, Svensk aktiebolagsriitt (2023), s. 159.

8 Andersson, Johansson & Skog, Kommentar till Aktiebolagslag (2005:551) 5 kap. 3 §,
Nordstedts Juridik 2024-06-03 (JUNO)

7 Andersson, Johansson & Skog, Kommentar till Aktiebolagslag (2005:551) 5 kap. 3 §,
Nordstedts Juridik 2024-06-03 (JUNO)

80 Andersson, Johansson & Skog, Kommentar till Aktiebolagslag (2005:551) 5 kap. 3 §,
Nordstedts Juridik 2024-06-03 (JUNO)
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ny dgare kan inforas i aktieboken. Vid Overlételse krdvs att den nye dgaren
legitimerar sig enligt 6 kap. 8 § ABL, vilket innefattar att visa upp aktiebrevet
och dberopa en obruten kedja av dverlatelser. Om ett aktiebrev inte finns, kan
styrelsen acceptera Overldtelseavtalet som grund for inforing i1 aktieboken,
men det krévs att siljaren forst begir att bolaget utfardar ett aktiebrev.?!

Andersson, Johansson och Skog beskriver ocksa sirskilda fall dir Gverltelser
sker "in blanco", det vill sdga utan att den nye dgaren fyller i sitt namn i ver-
latelseforklaringen. I sddana fall behover endast den siste forvarvaren fylla i
sitt namn fOr att kunna begéra inforing i aktieboken. Vid familjerittsliga fang,
som arv eller gava, méste sdrskilda handlingar, sdsom bouppteckningar och
arvskifteshandlingar, 1dmnas in som stod for inforing.?

333 Ansvar for aktieboken

Dotevall framhaller att ett av de mest centrala réttsskydden for aktiedgare &r
mdjligheten att enligt 29 kap. 1 § 2 punkten ABL begira skadestdnd av sty-
relseledamot eller verkstillande direktdr vid pliktforsummelser. Han papekar
att den allménna vard- och lojalitetsplikten som dvilar styrelseledaméter och
verkstéllande direktorer huvudsakligen riktar sig mot bolaget. Dérfor kan
dessa pliktforsummelser som regel inte ligga till grund for skadestdndsansvar
gentemot enskilda aktiedgare.®’

Enligt Dotevall uppstir dock skadestandsansvar mot enskilda aktieégare i de
fall dér bolagsledningen bryter mot konkreta plikter i aktiebolagslagen eller
bolagsordningen som primért dr avsedda att skydda enskilda aktiedgares in-
tressen. Han exemplifierar detta med regler som ror bolagets redovisning,
vilka dr avsedda att skydda aktiedgares insyn och kontrollmdjligheter. Andra
exempel inkluderar bestimmelser om inbetalning av aktiekapitalet, aktiedgar-
nas foretradesritt vid teckning av aktier samt regler for hur bolaget ska kalla
till bolagsstimma. Dotevall menar att ansvar ocksd kan uppkomma om sty-
relsen asidosétter skyldigheter i bolagsordningen, saisom de som ror hembud
eller forkopsforbehall vid aktiedverlatelser.*

Dotevall hénvisar vidare till 5 kap. 1 § ABL, som &ldgger styrelsen att fora
bolagets aktiebok, och beskriver detta som en konkret plikt med sérskild be-
tydelse for aktiedgarna. Samtidigt noterar han att 5 kap. 9 § ABL inte paldgger
styrelsen en 1dngtgdende skyldighet att undersdka om en ans6kan om inforing
1 aktieboken ar berdttigad. Han framhaller att denna begrinsning i skyldig-
heten innebdr att styrelsens ansvar i dessa situationer dr mer begrénsat.®

81 Andersson, Johansson & Skog, Kommentar till Aktiebolagslag (2005:551) 5 kap. 9 §,
Nordstedts Juridik 2024-06-03 (JUNO)

82 Andersson, Johansson & Skog, Kommentar till Aktiebolagslag (2005:551) 5 kap. 9 §,
Nordstedts Juridik 2024-06-03 (JUNO)

8 Dotevall, Bolagsledningens skadestdndsansvar (2017), s. 211.

8 Dotevall, Bolagsledningens skadestdndsansvar (2017), s. 211.

8 Dotevall, Bolagsledningens skadestdndsansvar (2017), s. 211.
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334 Oftentlighet och insyn

Aktieboken for kupongbolag ska enligt 5 kap. 10 § ABL vara offentlig. Detta
innebadr att alla har rétt att ta del av aktieboken i dess helhet. Om aktieboken
fors fysiskt, har den som begér det rdtt att granska originalhandlingen. Om
den fors med automatiserad behandling, ska bolaget tillhandahélla en aktuell
utskrift eller annan framstéllning. Den tillhandahdllna aktieboken ska av-
spegla de faktiska forhallandena vid tidpunkten for begéran.

Andersson, Johansson och Skog betonar att skyldigheten att halla aktieboken
tillgénglig dven omfattar dldre aktiebocker och uppgifter som arkiverats en-
ligt lagens krav. Om aktieboken inte finns tillgdnglig hos bolaget, kan den
héllas tillgdnglig pd bolagets huvudkontor, forutsatt att detta dr mer tillgéng-
ligt for allménheten dn bolagets styrelsesite.?’

3.4 Analys

3.4.1 Aktiebokens centrala roll 1 aktiebolagsratten

Aktieboken &r en hornsten i1 det svenska aktiebolagssystemet, inte bara som
en administrativ dokumentation utan som en réttslig och praktisk garanti for
att bade bolaget och tredje man ska kunna forlita sig pa dess innehall. Som
tidigare ndmnts ar det en forutséttning for rattighetens utdvande att en person
ar inford 1 aktieboken. Denna legitimationsverkan dr avgorande for afférs-
transaktioner, dér tilliten till aktiebokens innehéll skapar trygghet och forut-
sdgbarhet i en annars komplex och dynamisk miljo.

Om ogiltighetssanktionen i 4 kap. 26 § ABL tillats sta dver skyddsvirdet av
att hélla en korrekt aktiebok i situationer dér flera transaktioner skett i strid
med forkopsforbehall, riskerar detta att skapa omfattande juridiska och eko-
nomiska problem. Ett scenario dir "fel" dgare varit inskriven i1 aktieboken
under flera ars tid, endast for att rétten till aktierna senare atergér till en tidi-
gare dgare, underminerar aktiebokens roll. Detta kan medfora osékerhet for
tredje man och minska fortroendet for hela det aktiebolagsrittsliga systemet.

342 Konsekvenser av att undergriva aktiebokens integritet

Om en tidigare dgare gor ansprak pa aktier som flera ar tidigare salts 1 strid
med ett forkopsforbehall, uppstr en rad svéra fragor att besvara. En av dessa
ar hur avkastningen frén aktierna ska fordelas. Fragan blir dd vem som har
rétt till utdelningar och andra ekonomiska fordelar som aktierna genererat un-
der den tid d& den "felaktiga" dgaren innehaft dem. Om den tidigare dgaren

8 Andersson, Johansson & Skog, Kommentar till Aktiebolagslag (2005:551) 5 kap. 10 §,
Nordstedts Juridik 2024-06-03 (JUNO)
87 Andersson, Johansson & Skog, Kommentar till Aktiebolagslag (2005:551) 5 kap. 10 §,
Nordstedts Juridik 2024-06-03 (JUNO)
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gor ansprak pa bade aktierna och avkastningen, riskerar den nuvarande dgaren
att bli dubbelbestraffad, dels genom att forlora aktierna, dels genom att be-
hova aterldmna utdelningar eller annan avkastning som denne redan mottagit
och eventuellt aterinvesterat. En annan aspekt ér frdgan om rénta pa ansprak.
Om flera dr har passerat sedan transaktionen dgde rum, kan sédana réntean-
sprék uppga till betydande belopp som den nuvarande dgaren, bolaget eller
styrelsen kan bli skyldiga att betala.

Vidare finns det en problematik kring kompensation till den nuvarande dga-
ren, som under lang tid trott sig vara rattmétig dgare till aktierna. Om denne
har investerat tid och resurser i bolaget, eller tagit affarsméssiga risker base-
rade pa sin stillning som aktiedgare, kan frdgan uppstd om denna person har
rétt till kompensation for sina uppoffringar. Har méste rittssystemet ta stéll-
ning till hur den nuvarande dgarens goda tro ska véigas mot den tidigare dga-
rens krav. Till detta kommer konsekvenserna for marknadens fortroende. Om
aktieboken inte kan garantera réttssikerhet, riskerar attraktiviteten for handel
med aktier i bolag som inte &r avstimningsbolag att minska. Investerare kan
tveka att forvérva aktier av ridsla for att senare bli frdntagna dessa rattigheter,
vilket i sin tur kan skada bolagets mojligheter till kapitalanskaffning och
minska omsittningen av aktier. Denna osdkerhet riskerar att skapa en kedje-
reaktion av negativa effekter, bdde for bolaget och for marknadens tillforlit-
lighet som helhet.

343 Styrelsens roll och ansvar

Ett alternativ till att bestraffa den "felaktiga" dgaren dr att flytta ansvaret till
bolagets styrelse, vilket dr i linje med 5 kap. 9 § ABL. Styrelsen har en skyl-
dighet att sikerstilla att endast beréttigade dgare infors i aktieboken. Detta
skulle kunna stérka réttssdkerheten och minska risken for att tredje man drab-
bas av negativa konsekvenser.

Problemet med att utkrdva ansvar av styrelsen ar dock tvafaldigt. For det
forsta dr styrelsens plikt inte absolut; den begrinsas av mojligheten att avgora
om en dverlatelse dr giltig. Om dokumentationen som presenteras vid anso-
kan verkar korrekt, kan det vara orimligt att krdva att styrelsen gor omfattande
undersokningar, vilket ytterligare stirker behovet av en tydlig lagstiftning
utan nagon plats for grazoner vad géller vem som éger aktierna. For det andra
kan ekonomiska skadestandsansprdk mot styrelsen bli mycket stora, sérskilt 1
mindre bolag dir styrelseledamdterna ofta dr aktiedgare sjdlva och kanske
saknar forsakringar som tacker sddana krav.

344 Behovet av tydligare reglering

Som behandlat i foregdende kapitel dr det inte sdkert huruvida det gar att av-
tala bort ett forkopsforbehdll. Detta kan fa stora konsekvenser, sirskilt om
aktier har bytt dgare flera gdnger 6ver tid. I juridisk litteratur fors olika argu-
ment for att det i vissa fall skulle vara effektivt och rimligt att lata ogiltighets-
regeln ge vika for andra intressen. Enligt mig har dock ett av de viktigaste
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skélen till att for vissa andamal lata ogiltighetsregeln for forkopsforbehall ge
vika inte lyfts fram i litteraturen: vikten av att kunna lita pd uppgifterna i ak-
tieboken.

For att hantera denna balans mellan aktiebokens integritet och ogiltighets-
sanktionen i forkopsforbehdll, finns det ett starkt argument for att reformera
aktiebolagslagen. Ett forslag som behandlas i nista kapitel &r att tydligare de-
finiera aktiebokens réttsverkan och stirka dess status som slutgiltigt bevis pa
dganderitt. Om en forvérvare har forlitat sig pa aktiebokens innehall i god tro,
bor detta ges hdgre prioritet dn att strikt uppratthalla ogiltighetssanktionen i 4
kap. 26 § ABL.
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4 Status quo eller behov av reform,
praktikers perspektiv

4.1 Introduktion

For att belysa praktiska perspektiv och utmaningar kopplade till forkopsfor-
behall i1 bolagsritten har intervjuer genomforts med fyra advokater frin tre
olika advokatbyrder. Advokaterna &r Anders Moberg fran Cirio Advokat-
byrd®®, Jan Bystrom frén Advokatfirman Lindahl ¥ samt Gustaf Cardelius och
Daniel Thiel frédn Advokatfirman Carthiel®®. De intervjuade valdes for att re-
presentera olika typer av advokatbyrder och klientkretsar, vilket mojliggdr en
bredare forstaelse av hur frigor om forkopsforbehall kan uppfattas och han-
teras beroende pd verksamhetens kontext.

Anders Moberg, chef for M&A-avdelningen pa Cirio, har lang erfarenhet
inom bolagsritt och har arbetat med sévél startups som transaktioner inom
private equity. Jan Bystrom fran Lindahl har en liknande bakgrund men med
sarskilt fokus pa venture-investeringar och private M&A. Hans erfarenhet in-
kluderar frdgor om harmonisering av bolagsordningar och aktiedgaravtal, dar
forkopsforbehall ibland kan skapa praktiska problem. Gustaf Cardelius och
Daniel Thiel fran Carthiel har bada gedigna bakgrunder inom affarsjuridiken
och arbetar ofta med startups och medelstora foretag. I det sammanhanget har
de stott pd de juridiska utmaningar som kan uppsta nir bolagsordningar inne-
haller forkopsforbehall som inte efterlevs eller som é&r otydligt utformade.

4.2 Forkopsforbehéll i1 praktiken

Moberg framhaller att det borde vara mojligt att pa avtalsrittslig grund avsiga
sig forkopsritten. Han pekar pé att forkopsritten uppkommer genom bolags-
ordningen och att parterna borde kunna frangd detta genom samtycke eller
avtal. Enligt Moberg saknas det uttryckliga forbud mot detta i lagen, och han
anser att reglernas syfte snarare 4n deras bokstavliga utformning bor vigleda
tolkningen. Praktiskt anvinds denna mojlighet ofta genom klausuler i aktieé-
garavtal ddr berdrda parter avstar frin sin forkopsratt.

Bystrom ser ddremot praktiska svarigheter nir bolagsordningen och aktieé-
garavtal inte dr synkroniserade. Han menar att slentrianméssiga mallar i bo-
lagsordningar ofta innehéller forkopsforbehall som inte dr anpassade efter ak-
tiedgaravtalen, vilket skapar oklarheter vid tillimpningen. For att minska
dessa konflikter menar Bystrom att det vad géller smé aktiedgare kan vara
bittre att reglera fragor som forkdp och hembud direkt i bolagsordningen.

88 Intervjuad 15 oktober 2024, Stockholm.
% Intervjuad 8 november 2024, Stockholm.
%0 Intervjuade 22 oktober 2024, Stockholm.
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Cardelius och Thiel dr mer forsiktiga och framhéller osékerheten kring om
forkopsforbehall kan avtalas bort. De lyfter fram att ogiltighetsfoljden vid
overtradelser dr sa strikt att det finns en inneboende risk 1 att forsoka franga
dessa forbehdll avtalsvigen (Renskriven intervju med Gustaf Cardelius och
Daniel Thiel, Carthiel). Relationen mellan aktiebolagsritten och avtalsritten
ar central 1 diskussionen. Cardelius och Thiel papekar att ABL ofta ldmnar
stort spelrum for avtal, men att det inte finns en tydlig praxis for hur forkops-
forbehéll ska hanteras avtalsmissigt. I praktiken innebér detta en juridisk gra-
zon dér parterna ibland maéste ta risker for att mdjliggora en transaktion.

4.3 Ogiltighet och dess konsekvenser

Moberg pépekar att om en dverlatelse ogiltigforklaras, riskerar aktieboken att
inte ldngre stimma dverens med verkligheten. Detta skapar problem for tredje
man som fOrlitar sig pé aktieboken som bevis for dganderitten. Moberg anser
att det nuvarande réttsléget ar felténkt, eftersom en ogiltig aktiebok undergré-
ver systemets funktionalitet och skapar osdkerhet for bade kopare och aktied-
gare.

Bystrom delar denna syn och framhéller att det dr mer skyddsvért att kunna
lita pé aktieboken &n att strikt folja ogiltighetsreglerna. Han menar att aktie-
bokens betydelse som ett sakréttsligt skydd bor vdga tyngre dn konsekven-
serna av mindre formella brister 1 forkopsforfarandet. Styrelsen bor, enligt
Bystrom, ha ansvaret for att sdkerstdlla att forkopsreglerna efterlevs innan en
ny dgare infors i1 aktieboken. Om styrelsen brister i detta ansvar borde de
kunna héllas ansvariga for eventuella felaktigheter.

4.3.1 Overlatelser i flera led

En sérskilt komplex fraga dr vad som hiander nir aktier har overlatits i flera
led utan att forkopsforbehall har foljts. Gustaf Cardelius och Daniel Thiel be-
skriver hur detta leder till omfattande juridiska och praktiska utmaningar. For
att sakerstdlla att varje overlatelse ar giltig maste man g4 tillbaka till den forsta
overlatelsen och sidkerstilla att forkopsforbehdllets formalia foljdes 1 varje
led. Detta kallas i praktiken for att "stdda" transaktionen. Alternativt kan alla
berdrda parter avsdga sig sina réttigheter, men denna metod dr ofta opraktisk
eftersom det kan vara svart att i tag i tidigare dgare eller att f4 dem att sam-
arbeta.

Thiel pekar pé att problemet forvérras om tidigare dverlatelser har skett i in-
ternationella sammanhang. Om exempelvis en tidigare dgare dr baserad ut-
omlands och inte har ndgot incitament att samarbeta, blir det extremt svart att
slutfora "stidningen". Vidare kan det uppstéd ekonomiska konflikter om en
tidigare dgare, vars aktier Okat i virde, hdavdar att han eller hon fortfarande
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dger dem. Detta kan leda till omfattande rittstvister och osédkerhet kring ak-
tiedgandet.

4.3.2 Styrelsens ansvar och tredjemansskydd

Béde Moberg och Bystrom foresprakar att ansvaret for att forkopsforbehallet
efterlevs bor ligga hos styrelsen. Moberg foreslar att istillet for att ogiltigfor-
klara en dverlételse borde ansprak riktas mot styrelsen for vardsloshet om de
har tillatit en registrering i aktieboken i strid med forkopsforbehéllet. Detta
skulle ge ett mer réttvist utfall och undvika de praktiska komplikationerna
som uppstér vid en ogiltigforklaring.

Bystrom dr inne pa samma linje och menar att det dr rimligare att halla sty-
relsen ansvarig dn att koparen, som kan vara i god tro, far ta konsekvenserna
av ett formaliabrott. Han papekar att ogiltighetsfoljden ofta skapar problem
som inte dr proportionerliga mot sjélva overtradelsen av forkopsforbehallet.
Istdllet borde aktiebokens innehall skyddas starkare for att skapa trygghet for
bade séljare och kopare.

433 Riskhantering och garantier

I praktiken anvinds ofta garantier 1 overlételseavtal for att hantera risken att
forkopsforbehall inte har foljts. Bystrom forklarar att det dr vanligt att forlita
sig pa sadana garantier snarare én att undersoka tidigare overlatelser i detal;.
Han ndmner att en grundldggande garanti i dessa avtal dr att sdljaren verkligen
dger de aktier som Overldts. Garantin omfattar ofta hela kopeskillingen och
gor att koparen kan kénna sig trygg med transaktionen. Bystrom betonar dock
att detta inte &r en optimal 16sning, eftersom det innebér att frigan hanteras
"under radarn" snarare 4n att 16sa problemet i grunden.

434 Praktiska exempel pd ogiltighetens effekter

Ett exempel som Cardelius och Thiel lyfter fram &r att en tidigare dgare kan
hévda sin rétt till aktierna om de har okat i vdrde, vilket kan skapa 14ngdragna
konflikter. Detta visar pd de potentiella affdrsmissiga riskerna med att inte
folja forkopsforbehallet. Sddana situationer &r sédllsynta men kan ha bety-
dande ekonomiska och juridiska konsekvenser nér de vél uppstar. Cardelius
papekar att ogiltighetsregeln i dessa fall inte bara &r ett juridiskt hinder utan
dven en praktisk komplikation som kriver stora resurser att hantera.

4.4 Behov av tydligare lagreglering

4.4.1 Otillracklig lagstiftning

Samtliga intervjuade advokater pekar pé att nuvarande lagstiftning ér otill-
racklig for att med sdkerhet hantera praktiska och juridiska problem kring
forkopsforbehall. Aven om ABL:s regler r tydliga pa vissa punkter —
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exempelvis att overlételser i1 strid med forkopsforbehall &r ogiltiga — saknas
det mekanismer som adresserar konsekvenserna av sadana overtradelser eller
mdjligheter att rdtta till brister. Advokaterna foreslar flera reformer som
skulle kunna stirka rattssédkerheten och skapa en mer praktiskt fungerande
ordning.

4.4.2 Aktiebokens roll och réttsverkan

Ett aterkommande forslag dr att fortydliga aktiebokens réttsverkan. Moberg
menar att om en forvarvare har inforts i aktieboken, bor detta vara 6verordnat
eventuella brister 1 forkopsforbehallet. Han lyfter fram att aktieboken ofta ér
den enda kéllan som tredje man har att tillga for att kontrollera dganderitten
till aktier. Att kunna forlita sig pd aktieboken &r darfor avgorande for rattsséi-
kerheten vid transaktioner. Moberg foreslir ocksa att Sverige kan inspireras
av Norges system med ett offentligt aktieregister, dér styrelsen godkinner nya
aktiedgare. Ett sddant system skulle ytterligare forstirka sdkerheten och
minska risken for juridiska komplikationer.

Bystrom instimmer 1 att aktiebokens roll borde tydliggoéras och stérkas, sir-
skilt 1 situationer dér styrelsen inte har foljt forkopsforbehéllets procedurer.
Han menar att det &r styrelsen som ska ansvara for att sdkerstdlla att forkops-
reglerna foljs innan en ny dgare infors i aktieboken. Att hélla styrelsen ansva-
rig skulle skapa en tydligare ansvarsordning och minska osékerheten for bade
kopare och séljare.

4.4.3 Léakningsmekanismer for brister 1 forkopsforbehall
Cardelius och Thiel pekar pé att dagens strikta ogiltighetsregler for forkops-
forbehall skapar stora praktiska problem, sérskilt nér flera overlételser har
skett 1 strid med forbehdllet. De foreslar att lagstiftningen kompletteras med
en mekanism for att ”1dka” sddana brister. Ett konkret forslag dr att infora en
kort preskriptionstid, exempelvis tva till tre &r, under vilken en overtridelse
kan rittas till. Efter denna tidsperiod skulle en 6verldtelse som skett i1 strid
med forkopsforbehdllet anses giltig, forutsatt att ingen har gjort ansprak pa
forkopsritten under denna tid. De menar att detta skulle skapa trygghet for
kopare och minska behovet av tidskrdvande juridiska utredningar.

Thiel foreslar dessutom att det bor finnas mojlighet att retroaktivt godkénna
en Overlatelse i strid med forkopsforbehallet genom ett samtycke fran de be-
rorda aktiedgarna. Detta skulle kunna inkludera en tydligare ordning for att
dokumentera sddana godkdnnanden och en generell mojlighet for aktiedgarna
att avsta fran forkopsritten vid behov.

4.44 Harmonisering med avtalsritten

Moberg och Thiel pépekar att det finns ett gap mellan aktiebolagsritten och
avtalsritten i fragor om forkopsforbehall. Moberg framhaller att svensk lag ér
mer teoretisk dn praktisk och ofta saknar tydliga regler som adresserar hur
avtal kan paverka forkopsforbehallens tillimpning. Thiel foreslar att ABL
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borde innehdlla en generell regel som tillater aktiedgare att avtala om att avstd
fran forkopsritten, sa ldnge det sker i enlighet med bolagsordningen. En sédan
regel skulle kunna ge storre flexibilitet och minska osékerheten vid tillimp-
ning av forbehall.

4.4.5 En praktiskt orienterad lagstiftning

Flera advokater efterlyser en mer praktiskt orienterad lagstiftning. Bystrom
och Moberg pekar pa att nuvarande rittsregler ofta dr anpassade for teoretiska
ideal snarare &n praktiska behov. Detta skapar onddiga hinder i samband med
foretagsoverlételser och andra transaktioner. Moberg betonar att lagstift-
ningen borde fokusera pa att skapa rattssékra och smidiga processer som
speglar hur bolagsritten faktiskt anvénds i praktiken.

4.4.6 Offentliga aktieregister som en langsiktig 16sning

Ett offentligt aktieregister, likt det norska systemet, nimns som en langsiktig
16sning for att 16sa ménga av de problem som idag uppstir med forkopsfor-
behall och aktiebokens rittsverkan. Ett sddant register skulle innebéra att sty-
relsen aktivt godkédnner alla nya aktiedgare, vilket skulle minska risken for
tvister kring overlételser i strid med forkopsforbehall. Moberg framhaller att
detta skulle vara ett betydande steg mot att 6ka sidkerheten och effektiviteten
1 bolagsrittsliga transaktioner.

4.5 Analys

4.5.1 Forkop 1 praktiken

Intervjuerna visar en skillnad i1 hur forkdpsforbehéll hanteras 1 praktiken be-
roende pé storleken och typen av advokatbyra samt deras klientkrets. Advo-
katbyréer som 1 storre utstrackning jobbar med mindre bolag rapporterar att
forkopsforbehall ofta leder till juridiska komplikationer for deras klienter. Det
tycks finnas en omedvetenhet hos denna grupp av klienter om vilka konse-
kvenser ett forkopsforbehdll 1 bolagsordningen kan fa. D& dver 140 000 ak-
tiebolag i Sverige har forkopsforbehall inskrivna, framstar detta som ett ut-
brett problem, sirskilt med tanke pé att valet endast kriver att man klickar 1
en ruta vid registreringen hos Bolagsverket. Denna enkelhet riskerar att délja
de potentiella praktiska och juridiska utmaningar som foljer med forbehéllet,
vilket skapar behov av bittre utbildning och information riktad till mindre
foretag.

Hos storre advokatbyréer framstar detta som ett mindre problem, men inte for
att lagstiftningen ér tydlig eller heltdckande. Snarare verkar branschen ha ut-
vecklat en inofficiell praxis, dir forkopsforbehéll ibland ignoreras eller dér
avtal skrivs utan siker bindande verkan. Detta &r en metod for att minimera
friktion 1 afférstransaktioner, men det kan knappast anses vara forenligt med
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lagens syfte. Att branschen i praktiken behdver utveckla egna 16sningar pekar
pa att det finns brister i lagstiftningen som behover atgérdas.

4.5.2 Behov av reform

De intervjuade advokaterna dr, &ven om de inte av alla upplevs som ett pro-
blem i praktiken, eniga om att nuvarande lagstiftning kring forkdpsforbehall
skapar osdkerhet. Den strikta ogiltighetsregeln i 4 kap. 26 § ABL lyfts fram
som sérskilt problematisk. Moberg och Bystrom menar att den kan leda till
betydande osdkerhet for tredje man och forsvaga fortroendet for aktieboken.
Aven Cardelius och Thiel beskriver de omfattande utmaningar som uppstar
vid dverlatelser i flera led dir forkopsforbehallet dsidosatts. Nuvarande rétts-
regler uppfattas som mer teoretiska @n praktiska och tycks inte fullt ut anpas-
sade till hur foretag faktiskt agerar i affarslivet.

For mig framstar det som sérskilt problematiskt att dessa regler skapar en
grazon dér aktorer tvingas navigera i osdkerhet. Det underminerar syftet med
lagstiftningen, som, forutom att skydda dgarkretsen i mindre bolag, borde
vara att skapa forutsebarhet. En regel som systematiskt ignoreras riskerar att
forlora sin legitimitet. Dérfor dr det tydligt att det finns ett behov av reform
som kan minska osdkerheten och béttre balansera de intressen som forkops-
forbehall 4r avsedda att skydda.

453 Realistiska 16sningar

Nir det géller mojliga reformer har advokaterna lyft flera forslag, men jag ser
tvd som sérskilt intressanta: att lata forkopsforbehdll falla under SAS-princi-
pen och att infora preskriptionsfrister. SAS-principen, dér samtliga aktieégare
genom enhilligt samtycke kan &sidositta forkopsforbehallet, skulle skapa
storre flexibilitet och ge aktiedgare mojlighet att sjélva anpassa sig till prak-
tiska behov. For att detta ska kunna bli verklighet ér det inte egentligen ndgon
reform av forbehallsregeln, utan snarare att definierade och kodifiera SAS-
principen och dennes omfattning. Detta forslag stods av Moberg, som betonar
att aktiedgarnas autonomi dr en viktig princip inom aktiebolagsrétten. For mig
framstar detta som en 16sning som bade respekterar bolagsordningens roll och
samtidigt ger utrymme for pragmatiska 16sningar.

Preskriptionsfrister, som foreslds av Cardelius och Thiel, erbjuder ett annat
satt att skapa forutsebarhet. Genom att ge en tidsram, exempelvis tva eller tre
ar, inom vilken 6vertradelser kan réttas till, skulle man kunna balansera rétts-
sdkerhet och affarsmissig smidighet. Detta skulle vara sérskilt anvindbart i
fall med Gverlételser i flera led, dér det ofta &r svart att spara tidigare dgare
och ritta till tidigare misstag.

Att aktieboken spelar en avgorande roll lyfts fram av flera av advokaterna,

vilket dr en viktig insikt. En reform som tydliggor aktiebokens rittsverkan
skulle inte bara stirka rittssdkerheten for tredje man utan &ven minska
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osédkerheten kring forkopsforbehall. Detta dr en aspekt som jag anser bor in-
kluderas i diskussionen om méjliga férdndringar.

Mer langtgaende forslag, sdsom ett offentligt aktieregister, kan ha sina forde-
lar, men framstir som svarare att implementera i det svenska rittssystemet.
Med tanke pad de praktiska problem som lyfts fram 1 intervjuerna framstér
SAS-principen och preskriptionsfrister som mer realistiska och effektiva re-
formalternativ. De skulle kunna dtgirda de mest pdtagliga bristerna i nuva-
rande lagstiftning utan att ligga en 6verdriven administrativ borda pa foretag
eller rattssystemet.

Sammanfattningsvis visar intervjuerna pd ett behov av forédndring. Nuvarande
lagstiftning &dr varken tillrdckligt forutsebar eller anpassad till afférslivets
verklighet. En reform som tillimpar SAS-principen eller infor preskriptions-
frister skulle kunna 16sa ménga av de praktiska problem som advokaterna
identifierat, samtidigt som den skapar storre réttssédkerhet och fortroende for
lagens funktion.
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5 Avslutande reflektioner

5.1 Introduktion

Det avslutande kapitlet syftar till att besvara de fragestdllningar som presen-
terades 1 uppsatsens inledning, med utgdngspunkt i de analyser som genom-
forts och de insikter som framkommit genom intervjuer med praktiker. Re-
flektionerna tar ocksé hansyn till rittspolitisk utveckling och praktiska behov,
samt inkluderar forslag till reform dér relevant.

5.2 Kan ett 1 bolagsordningen reglerat
forkopsforbehdll asidoséttas pa avtalsrittslig

grund?

Forkopsforbehéll utgor en central del av det regelverk som tillater aktiebolag
att skydda dgarkretsen och kontrollera vilka som far trdda in som aktieégare.
Dessa bestimmelser dr, trots sin fakultativa karaktér, juridiskt bindande och
utformade for att vdrna bdde aktiedgarnas intressen och bolagets stabilitet.
Fragan om forkopsforbehallet kan asidoséttas pa avtalsréttslig grund &r dock
omdiskuterad, och rittsldget priglas av bade osdkerhet inom doktrinen och
avsaknad av tydliga svar i lagtext eller praxis.

Ett av de viktigaste argumenten fOr att tillata avtalsréttsliga avsteg dr den av-
talsfrihet som ligger till grund for civilrdtten. Avtalsfriheten innebér att parter
1 manga situationer kan komma 6verens om att frdnga vissa réttigheter och
skyldigheter, sé linge detta inte strider mot tvingande lagstiftning. Arvidsson
argumenterar for att avtalsfriheten d&ven bor omfatta forkopsforbehéll, sarskilt
nér alla berorda parter dr Overens om att avstd fran att tillimpa forkopsratten.
I en kommersiell kontext kan detta vara en rimlig l0sning for att underlétta
transaktioner och undvika onddiga konflikter.

Dock finns det flera hinder for ett sddant resonemang. Enligt Nerep, Adestam
och Samuelsson ér det avgorande att skilja mellan aktiebolagsrittsliga och
obligationsrittsliga normer. Forkopsforbehdll regleras i bolagsordningen, vil-
ken enligt aktiebolagslagen har en bindande effekt inte bara for aktiedgarna,
utan dven for tredje man. Den aktiebolagsrittsliga separationsprincipen inne-
bér att avtal mellan aktiedgare inte kan paverka bolagsrittsliga regler eller
bestimmelser som stadgas 1 bolagsordningen. Detta innebér att dven om ak-
tiedgarna internt dr dverens om att inte tillimpa forkopsforbehéllet, har en
overlatelse i strid med forbehallet ingen réttslig verkan i forhdllande till bola-
get.

Fragan om avtalsrittens roll blir ddirmed komplex. Det ar tydligt att bolags-
ordningen har en starkare juridisk stéllning &n avtal mellan aktiedgare, vilket
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gor det svart att hdvda att ett avtal kan asidosétta forkopsforbehallet. Samti-
digt framstér detta som problematiskt i praktiken. I intervjuerna framkom att
advokater ofta ser till avtalslosningar for att hantera situationer dér forkops-
forbehéll inte f6ljs. Dessa avtal reglerar konsekvenserna mellan parterna, men
paverkar inte den réttsliga giltigheten av 6verldtelsen i sig. Denna dubbelhet,
dér avtalen fungerar som en praktisk men inte juridisk 16sning, understryker
behovet av en rittslig reform.

Den absoluta ogiltighetssanktionen i 4 kap. 26 § ABL ér utformad for att upp-
ritthalla forkopsforbehéllets funktion och forhindra att det kringgas. Ogiltig-
het intrdder oavsett parternas goda tro och det gér inte att utldsa av lagtext
eller forarbete att ogiltighet kan undvikas ens med samtycke, vilket innebér
att inte ens ett enhilligt avstdende fran forkopsritten mellan de forkopsberét-
tigade kan ge en Overlatelse réttsverkan i forhallande till bolaget. Detta illu-
strerar lagstiftarens intention att ge forkopsforbehallet en tvingande karaktér,
vilket ytterligare forsvérar en avtalsrittslig 16sning.

Trots dessa hinder finns det skal att ifrdgasétta den absoluta tvingande karak-
taren hos forkopsforbehallet. For det forsta skapar den nuvarande ordningen
betydande osékerhet, vilket framgar av bdde doktrinen och praktiken. For det
andra kan det argumenteras att en viss flexibilitet dr nédvéndig for att for-
kopsforbehéllet ska vara anpassat till moderna affarsforhéllanden. Ett reform-
forslag kan darfor vara att tillata avtalsréttsliga avvikelser fran forkopsforbe-
héllet under vissa villkor, exempelvis nédr alla berorda parter dr 6verens och
nér avvikelsen inte paverkar bolagets eller tredje mans rattigheter. Sddana av-
vikelser skulle kunna forenas med krav pa skriftlighet och tydlig dokumentat-
ion for att sidkerstilla rattssékerhet.

Slutsatsen &r att forkopsforbehall enligt nuvarande rétt inte med sdkerhet kan
asidosdttas pa avtalsrittslig grund med aktiebolagsrittslig verkan. Detta ritts-
lage dr forenat med betydande praktiska och rittsliga problem, vilket motive-
rar en Oversyn av lagstiftningen. En reglering som mojliggor vissa avtalsrétts-
liga avvikelser utan att underminera bolagsordningens bindande karaktér
skulle kunna skapa en béttre balans mellan rittssdkerhet och affairsmassig
flexibilitet.

53 Vid en Overlatelse av aktier 1 strid med ett
torkopsforbehdll, kan ritten till aktierna
overforas/efterges avtalsrittslig med bindande

aktiebolagsrittslig verkan?
Enligt géllande ritt kan en overldtelse som strider mot forkopsforbehdllet inte
anses giltig 1 forhallande till bolaget, oavsett om parterna sjdlva ar dverens
om att dsidositta forbehéllet. Separationsprincipen innebdr att bolagsritten
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och avtalsritten &r tva parallella system som inte direkt paverkar varandra. En
overlatelse som strider mot ett forkopsforbehéll dr enligt géllande ratt ogiltig,
oavsett om parterna sjdlva dr dverens om att asidositta forbehéllet. Detta
skapar en rigid struktur dér bolagsordningen alltid har foretrdde, d&ven nér en
avtalsrittslig 10sning skulle vara mer &ndamaélsenlig och rimlig.

Fragan om SAS-principens omfattning och dess mdjliga tillimpning pa for-
kopsforbehdll adderar ytterligare komplexitet till rittslaget. SAS-principen,
som innebdr att samtliga aktieéigare enhilligt kan avsté frén sina réttigheter i
vissa situationer, dr en grundldggande men till stora delar okodifierad aktie-
bolagsrittslig princip. Dess omfattning och grénser ar foremal for olika tolk-
ningar i doktrinen. Jag argumenterar for att eftersom forkdpsforbehéllet dr en
opt in-regel, som infors genom aktiedgarnas aktiva val i bolagsordningen, har
den en sdrstéllning jamfort med vad som brukar betraktas som "vanliga" fa-
kultativa regler. Till skillnad fran de regler dér lagstiftaren uttryckligen anger
att de kan asidoséttas med enhélligt samtycke, som i 7 kap. 26 § ABL, &r det
inte klart om forkopsforbehallet omfattas av SAS-principen. For att avgora
detta méste man, enligt AImlof, analysera syftet bakom regeln. Jag anser att
denna teleologiska metod inte ger ndgot tydligt svar pa fragan.

Aven om det kan argumenteras, som Arvidsson gor, att forkopsforbehéllet
primirt berdr nuvarande aktiedgare och dérfor borde kunna asidosdttas med
deras enhélliga samtycke, dr det enligt min mening osékert om detta var lag-
stiftarens avsikt. Denna osékerhet forstirks av att SAS-principen inte ér ko-
difierad och av de skilda uppfattningarna i doktrinen om dess omfattning. For
att minska denna osékerhet och skapa klarhet vore det 6nskviért att lagstiftaren
kodifierar och tydliggér principens tillimpningsomrade, sérskilt i relation till
overlatelsebegriansningar som forkdpsforbehall.

I praktiken skapar detta réttslige en betydande diskrepans mellan teori och
verklighet. Som framkommit i intervjuerna tenderar praktiker att hantera for-
kopsforbehdll genom att forlita sig pa avtalsrittsliga mekanismer, trots att
dessa inte erkénns aktiebolagsrittsligt. Detta pragmatiska tillvdgagangssatt ar
en konsekvens av att réttslidget dr for strikt och att det saknas tydliga regler
for hur konflikter mellan avtalsrétt och bolagsordningens bindande regler ska
16sas.

Ett forslag for att hantera denna konflikt &r att lagstiftaren skapar utrymme
for avtalsrittsliga 16sningar som, under vissa forutsittningar, kan ha aktiebo-
lagsrattslig verkan. Ett exempel pa detta &r att tillata ett enhalligt avstdende
fran forkopsritten genom avtal, vilket skulle ge parterna storre flexibilitet
samtidigt som det inte underminerar bolagsordningens funktion. Detta skulle
minska spanningarna mellan aktiebolagsritten och avtalsritten och skapa en
mer praktiskt fungerande rattsordning.
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54 Vilka blir konsekvenserna nér aktier 1 strid med
ett Overlatelseforbehall dverlats 1 flera led och
finns det 1 dessa fall en mgjlighet att undvika
ogiltighet, eller ska samtliga 6verlatelser

ogiltigforklaras?

Niér aktier Overlats 1 strid med ett forkopsforbehall och dessa dverlételser fort-
satter 1 flera led, skapas en komplex juridisk kedja dér varje dverlatelse po-
tentiellt kan ogiltigforklaras. Detta innebér inte bara omfattande rittsliga och
ekonomiska problem for de direkt inblandade parterna utan ocksa for tredje
man som agerat i god tro utifrén aktiebokens innehall. Denna situation under-
minerar aktiebokens funktion som en tillforlitlig grund for affédrstransakt-
ioner.

Konsekvenserna av att strikt tillimpa ogiltighetssanktionen kan bli oproport-
ionerligt ldngtgdende. Om "fel" dgare varit inskriven i aktieboken under flera
ar vicks svara fragor om ratt till avkastning, rdnta och kompensation. En sé-
dan osékerhet riskerar att urholka fortroendet for aktiebokens integritet och
forsdmra forutséttningarna for handel med aktier i svenska kupongbolag. Som
framhallits 1 analysen ar det mer skyddsvirt att bevara aktiebokens integritet
an att till varje pris uppritthélla forkopsforbehéllets formalia.

En reform som starker eller fortydligar aktiebokens roll som slutgiltigt bevis
pa dganderitt skulle 16sa minga av dessa problem. Genom att exempelvis in-
fora en preskriptionstid for att begransa mojligheterna att &beropa ogiltighet
vid dldre transaktioner, kan rattssékerheten for tredje man sikerstillas. Detta
skulle ocksé minska de ekonomiska riskerna for alla inblandade och skapa en
mer forutsdgbar rittsordning.

5.5 Finns det ett behov av att i lag reglera
rattsverkningarna av att aktier i flera led 6verlats
1 strid med ett forkopsforbehall?

Intervjuerna med praktiker visar att nuvarande lagstiftning ar otillracklig for
att hantera de réttsverkningar som uppstar nér aktier i flera led dverléts i strid
med ett forkopsforbehdll. Detta skapar osdkerhet och leder till att aktorer
tvingas skapa egna l0sningar, ofta med hjélp av informella avtal och sedvénja.

Ett fortydligande 1 lagstiftningen dr nddvandigt for att hantera dessa situat-
ioner. Lagstiftaren bor dverviga att tydligare definiera aktiebokens roll som
bevis for dganderitt, sdrskilt i fall dér flera overlatelser skett. Detta skulle inte
bara stérka rittssdkerheten utan ocksd minska osékerheten for bdde bolagsor-
gan och tredje man. Dessutom bor regler som mojliggor
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efterhandsgodkdnnande av transaktioner inforas, vilket skulle minska beho-
vet av att ogiltigforklara dldre overlételser.

5.6 Finns det ett behov av att reglera forhallandet
mellan aktiebolagsritten och avtalsritten vad
géller forbehallen 1 bolagsordningen enligt
ABL?

Det framstér som tydligt att forhallandet mellan aktiebolagsritten och avtals-
ritten vad géller forkopsforbehdll behdver fortydligas. Den nuvarande avsak-
naden av klara grinsdragningar skapar osdkerhet, vilket underminerar rétts-
sakerheten och okar kostnaderna for parterna.

Lagstiftaren bor 6verviga att antingen fortydliga bolagsordningens tvingande
karaktér eller uttryckligen tillata vissa avtalsrittsliga avvikelser. Det senare
skulle krava att lagstiftningen stéller upp tydliga formkrav for att sdkerstélla
att sddana avvikelser inte missbrukas. En sddan reform skulle kunna skapa en
mer flexibel och praktiskt fungerande ordning utan att undergréva bolagsrét-
tens stabilitet.

5.7 Slutsats

Sammanfattningsvis visar detta arbete att den nuvarande regleringen av for-
kopsforbehdll dr otillrdcklig for att hantera de praktiska och rittsliga utma-
ningar som uppstar i moderna affarssammanhang. Det finns ett behov av re-
form, bade for att fortydliga lagstiftningen och for att skapa en béttre balans
mellan aktiebolagsrittens stabilitet och avtalsréttens flexibilitet. En stirkt roll
for aktieboken, en mer pragmatisk instéllning till avtalsréttsliga [0sningar och
tydligare reglering av réttsverkningarna vid overlételser i strid med forkops-
forbehéll dr avgorande steg mot en mer réttssdaker och d&ndamélsenlig aktie-
bolagsritt.
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