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Summary

The main focus of the essay addresses loyalty obligations on the parties
during an acquisition of a company and how the parties’ different
experience and knowledge impact the acquisition process. The essay divides
the acquisition process into three parts; before signing, between signing and
closing, and after closing. During the essay it will be important to examine
how the demands for loyalty influence different factors, such as parties’
expectations and knowledge.

The loyalty obligation has changed in meaning over the years and it is fairly
important today during negotiations. The loyalty obligation is not required
by statute, but is a principle that is often used in order for the parties to have
a responsibility towards one another. Although, the loyalty obligation is
considered vague by some it gives the parties the ability to work closely
together in the acquisition process, knowing that both sides have obligations
to the other side. During wage negotiations, loyalty between the parties is an
implied agreement. The obligation to be loyal to your opposing party is
implied in several paragraphs, for example 36 8 AvtL, where the
fundamental idea is based on the thought of paying attention to the opposite
party interests. In addition, the essay will discuss the parties’ obligation to
inform and inspect the object, in this case the company, and the aspects
associated with the right to negotiate. The duties are essential for an
acquisition of a company and will be analyzed in detail during the essay.

Additionally, it will be explained during the essay that the parties have to
inform the opposing party of certain information, therefore it is important
that both parties have a thorough understanding of the essential information
related to the acquisition in order to fulfil their obligations, under the loyalty
and knowledge requirements of the acquisition process. In order for an
acquisition of a company to occur a fairly high legal standard must be met.
Additionally, several factors usually must be addressed in order to reduce
the risk of the parties because of the tendency for parties to use non-standard
terms during the acquisition, the process often requires a lot of time and
money. Moreover, a certain amount of ambiguity exists in regards to key
terms such as loyalty and knowledge, which leaves a bit of uncertainty for
the parties. For these reasons, the acquisition process often requires a lot of
time and money.

Although there are comparative elements in this essay, the primary focus
will be on the Swedish market. Furthermore, rules concerning the obligation
to lay an offer on the stock market are also considered because of its impact
on the loyalty obligation.



Sammanfattning

Uppsatsen behandlar lojalitetsplikten och parternas vetskaps inverkan vid ett
foretagsforvarv. Fokus ligger pa hur plikten att vara lojal paverkar parternas
agerande under hela forvarvsprocessen. Uppsatsen delar upp processen i tre
delar; fore signing, mellan signing och closing och efter closing. Férutom de
olika stegen i processen beaktas aven paverkande faktorer sa som
forvantningar och éverlagsen stallning.

Synen pa lojalitet har andrats med tiden till att fa all storre betydelse i
avtalsforhandlingar. Lojalitet &r nagot som anses finnas som en
underforstadd grund vid avtalsforhandlingar i Sverige. En parts plikt att vara
lojal finns i ett flertal lagparagrafer dar sjalva grunden bygger just pa
iakttagandet av motpartens intressen. Plikten att vara lojal framgar dock inte
uttryckligen utan uttrycks ofta ihop med nagot annat. Eftersom
lojalitetsplikten inte ar lagreglerad utan ar en réttsgrundsats ar dess innebérd
forhallandevis vag och oprecis. Det medfor bade majligheter och
svarigheter. Angéaende foretagsforvarv som ér en forhallandevis ny
rattsfigur, medfor det oprecisa mojligheter att fylla tomrum som lagstiftaren
inte lyckats fylla. Uppsatsen behandlar undersoknings — och
upplysningsplikten vilka &r centrala moment vid ett forvarv, samt &ven
avtalsrattsliga aspekter. FoOr att kunna avgora vilka upplysningar man bor
lamna sin motpart kravs vetskap om omradet. Vetskapen flatas darmed
samman med lojaliteten pa ett tidigt stadium och I6per sedan mer eller
mindre parallellt under processen. Ett foretagsforvarv kraver forhallandevis
stort juridiskt kunnande for att genomforas. Det finns vanligtvis ett flertal
riskomraden som maste beaktas for att kunna minimera riskexponeringen
for parterna. Arbetet kraver ofta tid och pengar. Forvarven ar ofta s
artskilda att standardavtal sallan fungerar tillfredsstallande. Praxis pa
omradet ar tyvarr mycket mager vilket medfor att en viss osékerhet rader
betraffande lojalitetspliktens roll vid foretagsforvarv.

Vissa komparativa inslag finns i uppsatsen men ar fa till antalet da fokus
ligger pa den svenska marknaden. Regler betraffande budplikt har dven
behandlats da lojaliteten dven har kan fa effekt.



Forord

Da var resan slut till sist ... eller ar det nu den borjar? Efter att ha dgnat fyra
och ett halvt ar i den underbara staden Lund far jag saga, utan ett uns av
tvekan, att denna tid har varit helt underbar. Nar man tittar tillbaka pa tiden
som gatt och minns alla hundratals timmar man agnat at att sitta i juridicums
lasesal for att lara sig den terminens relevanta fragor, kanns det inte som ett
minne svart att bara. Snarare tvart om. Férutom sjalva studerandet har man
traffat ofantligt mycket trevligt folk, fatt nya intryck samt skaffat sig vanner
for livet.

Jag vill passa pd att tacka de personer som stottat och uppmuntrat mig under
min utbildning, ingen nd&mnd men heller ingen glomd. Ett sérskilt stor tack

fortjanar min mamma, pappa och min storebror som varit ett stort stéd under
hela utbildningen.

Lund i december 2007

Magnus Bengtsson
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1 Inledning

1.1 Bakgrund

Hur bra affar far man egentligen gora pa motpartens bekostnad, innan
handlandet anses illojalt? Fragan ar nagot som jag lange sjalv tankt pa.
Tyvérr har fragan som sa manga andra juridiska sporsmal inget enkelt svar
utan ett flertal olika aspekter maste beaktas. Det gar aven att ifragasatta om
agerandet verkligen sker pa nagons bekostnad eller ej, vilket jag behandlar
narmare i min analys. Det ska naturligtvis inte vara forbjudet att géra en bra
affar, men nagonstans finns det dock manga ganger en osynlig grans dar det
kan sdgas att man profiterar pA motparten; ens agerande ar att anse som
illojalt.

| tider som dessa nar foretag runt om i landet, och vérlden, efter ett antal
gynnsamma ar fatt mer i sina kassor 6kar ofta viljan att expandera. Fa
bolagsstyrelser véljer att sitta inne med de 6kande kassorna, med risken att
framstd som handlingsforlamade, utan véljer istéllet att dela ut pengar till
aktiedgarna eller, relevant for detta arbete, soker efter mojliga objekt att
forvarva. Foretagsforvarven har under de senare aren legat pa en historiskt
sett hdg niva.! Genom att forvarva ett annat bolag kan ett flertal gynnsamma
synergier uppnas sa som exponering pa dnnu oexploaterade marknader eller
tillgang till vardefull know-how.?

Att genomga en forvarvsprocess innebar risker och méjligheter for
inblandade parter. Vid flertalet tillfallen kan riskomraden regleras genom
avtalsskrivande dar situationer med olika utfall regleras. Trots reglering kan
situationer uppsta som inte kan regleras utan istéllet I6ses genom att
parterna &r lojala mot varandra under processen. Just denna lojalitet &r nagot
som kan uppfattas som nagot oklart och uddldst. Det uddlsa kan sagas
besta i att sjalva rattsgrundsatsen fungerar som ett understod for andra
invandningar och inte anvands i sig sjalv. Men dess oklarhet kan &ven
vandas till dess fordel da plikten att handla lojalt kan appliceras utan att
vissa rekvisit maste vara uppfyllda. En serids aktor pd marknaden, med
vilket jag menar en som har for avsikt att verka dar i ett flertal ar framover,
ar ofta radd om sitt rykte och vill inte framsta som illojal. Gransdragningen
mellan att vara direkt illojal gentemot motparten och undanhalla information
for att skaffa sig ett battre affarsmassigt lage kan vara svar. Svaret pa fragan
angaende gransdragningsproblemet kan dock vid flertalet tillfallen vara av
storsta betydelse for parterna.

Information ar ofta nyckeln till ett lyckat forvarv dar det galler att fa en sa
transparent bild av foretaget som mojligt. En parts kunskapsniva har dven
central betydelse for lojalitetens omfattning, da den direkt avgér om och i sa

! Pressinformation Ernst & Young, Minskad forvarvsaktivitet bland svenska storforetag.
2 Lindgren UIf, Internationella foretagsforvarv, s. 12.



fall vilken information som maste lamnas. Koparen genomfor darfor en
foretagsundersokning for att kunna skaffa sig en réttvisande bild av
malbolaget; det tilltankta kdpobjektet. Risken finns annars att den
potentiella koparen erlagger ett dverpris for bolaget. Saljarens utgangspunkt
ar annorlunda da denne troligen drivit foretaget i flera ar och har en god
insikt rent ekonomiskt och juridiskt. For saljarens del ar det fordelaktigt om
det finns ett flertal potentiella kdpare vilket kan generera en hogre
kopeskilling. Nackdelen med ett flertal potentiella kbpare &r att risken dkar
for att nagon av spekulanterna enbart visar intresse for att forvarva
information utan att erlagga nagon ersattning. Regleringen av vilken
information som lamnas ut blir sdledes mycket viktig. Inom vissa branscher
bestar stora delar av foretagets varde av den know-how de anstéllda besitter.
Skulle denna information pa ett tidigt stadium slappas ut till samtliga
intressenter finns det inte langre nagot incitament att kdpa bolaget da den
eftertraktade informationen redan &r forvarvad.

1.2 Syfte och problemformulering

Intentionen med uppsatsen &r att analysera och belysa lojalitetsplikten i
svensk ratt och dess praktiska tillampbarhet vid foretagsforvérv. Parternas
kunskaps inverkan pa lojalitetsplikten samt forvarvet kommer dven att
behandlas. Det ska noteras att uppsatsen inte tar sin utgangspunkt i nagot
specifikt rattsfall utan snarare avser att belysa omradet generellt inom en
handfull skilda félt. De slutsatser forda resonemang medfor bor inte
uppfattas som nagon sorts mall pa omradet da foretagsforvarv kan skilja sig
mycket at beroende pa typ av bolag och bransch. Framstallningen ar tankt
att spegla bade saljarens och koparens ataganden och mojligheter under
processen. Nuvarande forvarvsprocess ar forhallandevis ny i Sverige och
kraftigt paverkad av internationella influenser vilket medfor att nagon
heltackande bild svarligen kan ges.

Inom syftet ovan ryms ett flertal fragestallningar men jag har valt att vélja ut
ett fatal och istallet forsoka ga pa djupet.

Graden av lojalitet vid ett forvarv och hur denna framkommer. Graden av
lojalitet ar av intresse da forhandlingsparterna kan variera stort i t.ex.
styrkehanseende och ur riskbendgenhet.

Hur och varfor férandras lojaliteten under forvarvsprocessen?

| uppsatsen har jag delat in forvarvsprocessen i tre delar; fram till signing,
mellan signing och closing och efter closing. Behovet av en lojalitetsplikt ar
troligen som storst initialt, men ar den som starkast da?

Vilken inverkan har parternas insikt om ett visst faktum pa lojaliteten?
En parts insikt om ett visst forhallande ligger ofta till grund for att avgora
eventuella brott mot lojaliteten.



1.3 Metod och material

Lojalitetsplikten under ett foretagsforvarv ar pa sétt och vis svardverskadlig
da forfarandet oftast skdts mellan tva parter bundna av sekretessataganden.
Foljaktligen forekommer det knappt nagra rattsfall att dra slutsatser fran
vilket innebér att stor vikt maste laggas vid doktrin inom omradet samt
forarbeten. Doktrin pa omradet bestar av ett antal svenska avhandlingar
vilka behandlar lojalitetsplikten i ett vidare perspektiv dar bade dess kop-
och arbetsréttsliga tillampbarhet beaktas. Aven material som behandlar den
rent koprattsliga regleringen vid forvarv av 16s sak beaktats. Da
foretagsforvarv uteslutande regleras via avtalsskrivande parterna emellan
har det medfdrt att behovet av lagstiftad reglering inte varit nédvandig.
Tillamplig svensk ratt vid ett foretagsforvarv ar koplagen, da en aktie raknas
som 16s sak. Tyvarr ar inte koplagen anpassad till de situationer som kan
uppsta vid ett forvarv, vilket medfor att koplagen kan anses vara ett relativt
trubbigt redskap att anvanda. Narliggande reglering som aktiebolagslagen &r
dock av relevans vid forvarven.

Amnet behandlar aven fragor vilka kraver taktiska 6vervaganden dar de
ekonomiska intressena vags mot de juridiska riskerna. | dessa delar framfors
mina personliga reflektioner samt analyser. Begreppen lojalitet och
lojalitetsplikt kommer att anvéndas for att bendmna skyldigheterna att
beakta motpartens intressen. Da det finns en klar koppling mellan begreppen
kommer nagon storre sardelning inte goras.

Uppsatsen bygger pa en rattsdogmatisk metod, vilket innebér att jag studerar
bakgrunden till rattsomradet genom att beakta lagstiftning, forarbeten och
doktrin pa omradet. Ordet ”han” kommer att anvandas i uppsatsen for att
bendmna kopare respektive séljare. Ordet anvands av tradition i juridiska
skrifter och kommer saledes &ven har att anvandas. Ordet bor och ska
daremot ej uppfattas som ett manligt pronomen utan ett konsneutralt uttryck.

1.4 Avgransning och disposition

Uppsatsen kommer uteslutande att fokusera pa lojalitetspliktens roll i svensk
ratt och svenska forhallanden. Komparativa inslag kommer att finnas, om an
I mycket liten omfattning. Dagens foretag verkar ofta internationellt vilket
medfor att forvarv av foretag sker utomlands. Parternas undersékning och
upplysningsplikt beaktas i uppsatsen men nagon djupare analys av due
diligence- forfarandet kommer inte att géras. Aktieférvarv ar den metod av
forvarv som kommer behandlas vilket medfor att inkramsforvarvets
reglering helt kommer att bortses fran.

Vad betraffar dispositionen &r uppsatsen i grova drag uppdelad i fem delar
inklusive analys. Uppsatsen inleds med en kort genomgang av de olika

3 Norlén Andreas, Oskalighet och 36 § avtalslagen, s. 244.



mojligheter till forvarv som finns samt tillamplig ratt. Darefter redogor jag
for vad lojalitetsplikten innebar och nér den anses uppkomma. | de darefter
foljande kapitlen behandlas forfarandet vid foretagsbesiktningen darmed
foljande garantiataganden. Parternas vetskap om for foretaget viktiga
omraden tas upp och ur detta paverkas lojaliteten. Som avslutning fére min
analys tar jag upp gradskillnader av lojalitet och analyserar pliktens
omfattning utifran olika stadier i forvarvet. | samtliga kapitel aterfinns en
kortare del dar jag sjalv gor analyser av réattslaget eller den praktiska
tillampbarheten. Klargdras bor dven att avsnittet med foretagsbesiktningen
samt garantierna ar tankta att fungera som introduktionskapitel i &mnet och
ar darfor i sin utformning éverskadliga. Sista kapitlet av uppsatsen &r en
analys dar jag framfor mina personliga asikter samt forsoker spegla
nuvarande rattslage.



2 Typer av kop och tillamplig
ratt

Vid forvarvandet av aktier i ett bolag finns det ett antal olika varianter att
forvarva aktierna pa. Det ar viktigt att fastsla vilken typ av kdp det ror sig
om da detta paverkar aktieagarens felansvar.* De vanligaste 4r de kip som
sker via borsen, marknadsnoterade aktier. Sadana kop kallas marknadskop.
Offentliga erbjudanden om kdp kan dven férekomma da den potentielle
kdparen lamnar ett riktat erbjudande till aktiedgarna i féretaget personen vill
kdpa. Den tredje varianten i denna grova uppdelning ar privata kop. Det kan
réra sig om bade marknadsnoterade och onoterade aktier. Vilken typ av kop
som blir aktuell beror pa vilka séljare och kopare ar och foretagets
agarspridning.® Ar koparen ute efter att skaffa sig kontroll i féretaget ar
troligen marknadskdp en dalig vég att ga da detta bade kraver mycket tid
och ar kostsamt. Tillaggas bor att de kontrollposter som ofta ar av intresse
sallan &r till forsaljning pa en bors eller marknadsplats. Likt marknadskop
genomfors offentliga erbjudanden utan nagra forhandlingar parterna
emellan. Det som skiljer de bada tillvagagangssatten at ar att vid ett
offentligt erbjudande sker affaren separat utan férmedling av
vardepappersinstitut. Fran képarens sida ar det senare tillvagagangssattet
mer fordelaktigt om aktiebolaget har ett flertal mindre aktieagare och malet
med transaktionerna &r att forvarva flertalet av de utgivna aktierna.
Maojlighet finns dven att forvarva aktier i ett bolag genom att exempelvis
kdpa optioner i bolaget med rétt att senare teckna aktier. Risken finns dock
att ett sddant agerande kan anses klandervért om ett offentligt bud inte
senare ges. Ett nyligen genomfort exempel pa detta forkom néar Dubaiborsen
genom foérvarvande av optioner i OMX skaffade sig ett bra
forhandlingslage. Dubaibérsen avgav dock ett offentligt bud i efterhand.®

Privata kop av aktier kan ske bade av noterade och onoterade aktier. Den
avgorande skillnaden mellan privata kop pa ena sidan och marknadskop och
offentliga erbjudanden pa den andra, ar att det sker en foérhandling mellan
parterna som ofta resulterar i att ett kopeavtal upprattas. Kop av denna typ ar
inte pa langa vagar lika vanligt forekommande som marknadskop géllande
noterade aktier. Anledningen &r att affaren for med sig stora kostnader vilka
kan anses alltfor tyngande om det inte ror sig om storre affarer. Nar det
daremot ror sig om onoterade aktier ar det ofta den enda majligheten da
foretaget inte handlas pa nagon bors eller marknadsplats.

Tillamplig ratt & ndgot som under en langre tid debatterats inom doktrinen.
Det stora tvistedmnet ar om kdplagen eller skuldebrevslagen ska anses vara
tillamplig vid kop av aktier.” Koplagen &r till sin utformning bred och tacker

* Sacklén Mats, Om felansvaret vid aktiekép, s. 815.

® Sacklén Mats, a.a., s. 813 f.

® Dagens Industri — Dubaibérsen brét mot lagen — men FI gér inget.
’ Sevenius Robert, Ar det ratt att gora due diligence?, s. 17.



formellt sett in kdp av 16s egendom, vilket aktier raknas som. Det finns dock
klara exempel pa paragrafer vilka inte anses tillampliga rérande aktier.
Séadana ar bland annat reglerna om varans 6verlamnande. Det &r i dessa
lagen det finns personer som foresprakar en analog tillampning av
skuldebrevslagen istéllet. Betraffande séljarens felansvar anses koplagens
regler vara alltfor langtgaende, sarskilt vid de icke-forhandlade kopen. Vid
icke-forhandlade kop sker sallan nagon undersékning av bolaget och de
uppgifter séljaren lamnar. Att i sddana lagen stalla samma krav pa saljarens
felansvar likt det vid forséljning av exempelvis en bil, ar enligt nagra att ga
for langt. Lagstiftaren har heller inte haft i atanke att tacka sadana kop.
Foresprakarna av skuldebrevslagens tillamplighet havdar en analog
tillampning av 9 § 2 st skuldebrevslagen. Saljaransvaret skulle i sa fall
begrénsas jamfort med koplagen. For att skuldebrevslagen ska bli tillamplig
istallet for den formellt tillampliga koplagen aberopas att den forra ar lex
specialis.

Koplagen &r dispositiv, vilket innebér att den kan avtalas bort helt eller
delvis av parterna inom de omraden de sjélva vill reglera. Betraffande de
delar som inte regleras av parterna kan handelsbruk eller sedvénja inom
branschen fylla ut. Om nagon sadan inte finns eller anses tillamplig fungerar
koplagens regler som en slags utfyllnad. Vid foretagsforvarv och andra
storre transaktioner avtalas ofta kdplagen bort och ersatts av ett omfattande
skriftligt avtal parterna emellan. Detta kréver att parterna uttryckligen
skriver detta i kontraktet sa att missforstand inte senare uppstar. Oklarheter
kan vara mycket kostnadskravande.? Aven om képlagen avtalas bort borde
de koprattsliga grundprinciperna i svensk ratt, vilka koplagen bygger pa,
fortfarande galla. Detta medfor att koplagens regler i praktiken kan beaktas
trots att de uttryckligen avtalats bort.* Risk finns dock att intolkandet kan
anses strida mot partsavsikten. Parterna avtalar bort kdplagen av en viss
anledning och att i sddana lagen intolka dess regler strider mot parternas
ursprungliga vilja. Risken finns enligt mig hér att principen om avtalsfrihet
blir skadad om en sadan intolkning far géras. Samtidigt finns risken att den
uppstadda problematiken inte blir 16st om képréattsliga grundprinciper inte
far anvandas.

® Sacklén Mats, a.a., s. 841 ff.
% Sevenius Robert, a.a., s. 17 ff.
10 Ramberg Jan, Avtalsautonomi och den dispositiva ratten, s. 501 ff.
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3 Lojalitetsplikt

3.1 Begreppet lojalitet

Principen om lojalitet &r spridd 6ver stora delar av varlden. Dess inneb6rd
och tillampbarhet kan dock variera starkt mellan landerna. Uttryck som
anvands for att bendmna principen ar bland annat; bona fides, good faith och
Treu und Glauben. Att jamfora landernas anvandande och reglering av
principen kan medféra svarigheter da likartade fragor, vilka rent
materielltrattsligt fatt liknande l6sningar, kan grunda sig pa skilda
rattsgrunder. ™

| Sverige dr lojalitetsplikten inte lagstadgad utan anses vara en
rattsgrundsats. En rattsgrundsats ar en princip som ar véal forankrad i
rattssystemet och som kan tillampas pa situationer dar t.ex. skillnaden &r for
stor for att kunna gora analogier fran reglerade omraden. Principer som
grundas pé réttsanalogier brukar omnamnas allmanna réttsgrundsatser.*? Det
finns dock ett flertal lagar vilka har en uttrycklig lojalitetsplikt t.ex. 5 §
lagen om handelsagentur samt 12 § fastighetsméklarlagen. Det gar dven att
finna stod for lojalitetsplikten i forarbetena till den nya kdplagen dér det
nadmns att parterna ska uppfatta varandra som medarbetare och inte
motstandare. Lojalitetspliktens innebérd i svensk ratt &r att parterna ska
iaktta eller tillvarata motpartens intressen med omsorg.'* Den allménna
uppfattningen i svensk doktrin &r att parterna ska vara lojala mot sin
motpart, men uppfattningen om hur langt lojaliteten stracker sig varierar
forfattarna emellan.™ Tanken med lojalitetsplikten &r att avtalet ska ses som
en form av samverkan mellan parterna. Uppstar en konflikt mellan parterna
om hur nagot ska tolkas far parterna inte stalla sin egen vinning framfor
motpartens. En avvagning méste ske parterna emellan.*

Synen pa lojalitetsplikten har med tiden blivit strangare. Det stélls idag ett
hogre krav pa moral i affarer an vad det gjordes forr i tiden. Moraliska
aspekter och innebdrden av dessa kommer jag inte att behandla, men l&saren
bor ha dem i beaktande. Anledningen till den strangare synen pa lojalitet
beror enligt mig pa aktorers vilja att agera under en langre tid. En kund eller
en motpart som kanner sig lurad kommer troligen inte att vilja gora affarer
med denna person igen. Lyckades saljaren forr i tiden undanhalla
information fran motparten och darigenom erhalla ett hogre pris ansags
personen smart. Den svagare av parterna fick helt enkelt skylla sig sjalv att
han inte forstod béattre. Det kunde réra sig om en forséljning av en hast dar
séljaren bedyrade att den var i toppform medan den egentligen var halt. Ett

" Holm Anders, Den avtalsgrundande lojalitetsplikten — en allman rattsprincip, s. 52.
12 _ehrberg Bert, Avtalsrattens grundelement — andra upplagan, s. 53.

3 Prop. 1988/89:76, s. 22 f.

¥ Munukka Jori, Kontraktuell lojalitetsplikt, s. 1.

1> Grénfors Kurt, Avtal och omférhandling, s. 39.

1® Taxell Lars Erik, Avtal och rattsskydd, s. 81.

11



sadant agerande skulle idag anses ohederligt och medfora pafoljder. Dock ar
det naturligtvis viktigt att podngtera att en god affar far goras.*’

Vad som i praktiken kravs av en part for att uppfylla kravet pa lojalitet
varierar kraftigt mellan olika situationer. Ledning for vad som krévs av
parterna kan ofta sdkas i gemensamt upprattade avtal dar férvantningar och
handlingsnormer kan ha fastslagits. Det finns dock ett antal centrala moment
inom lojalitetsplikten. Exempel pa sadana ar: Informationsplikt,
upplysningsplikt, klargérandeplikt, tillsynsplikt, vardplikt, tystnadsplikt och
forbud mot konkurrerande verksamhet. Beroende pa typ av avtal och
partsrelation varierar ovan uppraknade plikters omfang. Lojalitetsplikten ska
inte ses som nagon rigid handlingsnorm med klara svar pa ratt och fel utan
snarare en riktlinje. Vid ett foretagsforvérv ar information och
upplysningsplikt centrala delar. Aven tystnadsplikten ar av stor betydelse
dven om det ar brukligt att uppratta ett separat sekretessavtal.*® Lojaliteten
mot sin motpart fungerar som en motvikt till den annars starka
partsegoismen, vilken kan forekomma i konkurrenssituationer. Konkurrens
ar ofta valkommet ur samhéllets och konsumenters synvinkel, men inte pa
bekostnad av att foretag handlar illojalt for att nd framgang.*®

For att vidga lojalitetens roll i samhéllet bor den marknadsekonomiska
synvinkeln beaktas. Marknadsekonomin kan sigas bygga pa ett
konkurrenstankande dar det galler att tanka pa sina egna intressen for att
t.ex. kunna 6ka forsaljningen, véxa etc. Lojalitetsprincipens tanke att
parterna har ett gemensamt mal star i strid med marknadsekonomins synsétt
enligt vissa forfattare.”® Personligen tycker jag att slutsatsen att
lojalitetsprincipen strider mot marknadsekonomins synsatt bygger pa allt for
grova generaliseringar, speciellt betraffande marknadsekonomi. For att en
marknadsekonomi ska fungera krdvs ofta ett valutvecklat juridiskt
fundament med klara dverskadliga regelverk. Lojalitetsprincipen hjélper
enligt min mening enbart till att skapa denna grund for bolagen snarare &n
motsatsen.

Plikten att vara lojal mot sin motpart kan aven ségas ligga till grund for
andra allménna avtalsrattsliga principer. Plikten att handla lojalt trots att
motparten brutit mot avtalet ar en sadan. Den skadelidande parten ar skyldig
att vidta atgarder, inom rimliga granser, for att begransa sin och eventuellt
motpartens skada. Ignorerar den skadelidande detta star densamme sjalv for
de kostnader som darmed uppkommit.?* Overtradelser av lojalitetsplikten
medfor att pafoljder blir aktuella medan efterlevnad inte genererar nagot
positivt, forutom sjélva utevaron av pafoljder.??

Y Hultmark Christina, Avtalsférhallanden — narmare bestamt upplysningsplikt rérande
radighetsinskrankningar vid kop av kiosk-rorelse, s. 701.

'8 Nicander Hans, Lojalitetsplikt fére, under och efter avtalsforhallanden, s. 32 ff.

9 Taxell Lars Erik, Avtalsbundenhet och avtalsbrott, s. 311.

%0 Norlén Andreas, Oskélighet och 36§ avtalslagen, s. 244.

2 Taxell Lars Erik, Avtal och rattsskydd, s. 371 f.

22 Munukka Jori, a.a., s. 475.
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Lojalitetsplikten ovan bygger pa en kontraktuell grund. Plikten kan harledas
fran det avtal parterna ingatt med varandra dar bland annat ett gemensamt
mal fastslagits. Plikten att vara lojal ar dven av betydelse vid
prekontraktuella situationer, vilket kommer behandlas langre fram. | dessa
situationer finns inget avtal att falla tillbaka pa for att grunda lojaliteten.

Hade lojalitetsplikten inte funnits hade risken varit att parterna aldrig ingatt
avtal med varandra p.g.a. radsla for att bli lurade. Att behandla sin motpart
lojalt & manga ganger en sjalvklarhet for att kunna fortsétta att verka pa
marknaden. Saledes handlar manga lojalt &ven om de inte grundar sitt
agerande pa en juridisk plikt, utan mojligen affarsmassig 6verlevnad eller
moraliska ataganden.

En av fordelarna med lojalitetsplikten &r att parterna har ett gemensamt mal,
vilket framkommer genom avtalsforhandlingar. | vart fall ar det att byta
agare pa ett foretag. Forutom att risken for att bli lurad minskar, vilket
medfor att affaren genomfors, bidrar lojaliteten till att hamma framtida
konflikter.?® Att parter har en lojalitetsplikt mot varandra nar de ingétt ett
avtal ar enkelt att forsta, men situationen da det annu inte finns nagot avtal
kan vara svarare. | det laget finns det annu inget gemensamt mal, i alla fall
inte tydligt uttalat, mellan parterna.

Lojalitetsplikten &r nagot som inte alla ganger framgar av sjélva avtalet
mellan parterna, utan finns med likt en underférstadd forutsattning. Det
finns dock en podng med att uttryckligen fastsla lojaliteten i avtalet da detta
forstarker plikten. Som stod for detta kan namnas den objektiva
forklaringsmodellen, som Fredrik Stang lanserade. Principen grundar sig pa
hur en objektiv betraktare uppfattar de yttre iakttagbara forklaringarna.?* |
praktiken innebdr principen att parterna inte hade skrivit att lojalitet skulle
rada dem emellan om sa inte avsags.

Innebdrden av att lojalitetsplikten ska tolkas in trots att den inte framgar av
avtalet kan anses vara en inskrankning av avtalsfriheten. Detta p.g.a. att
parterna inte sjalva fullt ut reglerar avtalssituationen. Parterna har dock
mojlighet att uttryckligen begransa lojaliteten i avtalet. Begreppet
lojalitetsplikt har normalt en positiv klang men kan &ven uppfattas som
nagot obestamt eller moraliserande.?

3.2 Nar uppkommer lojalitetsplikt?

En plikt att vara lojal mot sin motpart kan uppkomma redan innan ett
bindande avtal kommit tillstand. Plikten kan uppkomma under férhandlingar
och kontakter parterna emellan dar avsikten &r att avtal senare ska ingas.

Om ett avtal senare skrivs eller ej paverkar inte lojalitetens existens. Att

2 Hultmark Christina, Upplysningsplikt vid ing&ende av avtal, s. 10.
?* Ramberg Jan, Ramberg Christina, Allman avtalsratt — sjatte upplagan, s. 32.
2 Munukka Jori, a.a., s. 72.
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forsoka ange en tidpunkt nar lojaliteten intrader ar svart. For att kunna ge
vagledning bor det specifika fallets forutsattningar beaktas. Betréffande kdp
av aktier i ett bolag, vilket rdknas som kop av l6ssak, foreligger en
upplysningsplikt och en undersokningsplikt. Bada kan sagas utgora en
reglering av lojalitetsplikten pa omradet, sa vid utférandet av plikterna torde
en lojalitetsplikt infunnit sig.”® Forfattandet av ett letter of intent ar vanligt
vid férvarv och torde medfora att lojalitetsplikten 6kas eller infinner sig
beroende pa tidigare férhandlingar.*” Laget ar dock aven har oklart. |
Finland, vilka har en lojalitetsplikt som ar jamforlig med den i Sverige,
finns ett rattsfall som forstarker lojalitetspliktens roll.?® Rattsfallet Hango-
hamn, FKKO 1993:130, handlar om ett avtal mellan ett foretag och staden
Hango. Staden ville ha en billigare bekladnad pa en djuphamn som skulle
byggas &n vad foretaget planerat med. Féljden blev att den billigare
bekladnaden inte holl mattet utan gick sonder av pafrestningarna. Bolaget
hade meddelat staden om att det billigare alternativet inte var att foredra
men inte klargjort att det var direkt olampligt. Domstolen gjorde en tolkning
av det anvanda standardavtalet, vilket behandlade byggnads- och
entreprenadsvillkor och lade vid tolkningen stor vikt vid lojalitetsplikten.
Tillaggas bor att standardavtalet lade stort ansvar pa foretaget. Domstolen
kom fram till att kontraktuell lojalitetsplikt forelag redan under
avtalsforhandlingarna. Lars Erik Taxell har papekat att "6ppna fall” inte kan
I6sas enbart med stdd av en allman réattsgrundsats, vilket lojalitetsplikten &r.
Rattsgrundsatsens roll &r istéllet att ange i vilken riktning svaret skall
sokas.” | rattsfallet fungerade lojalitetsplikten pa det sattet. Det som var
nytt med réttsfallet var att lojalitetsplikten anvandes uttryckligen for att
komma till ett domslut. Aven om fallet ar finskt samt inte avser en
forvarvssituation &r det relevant. Fallet kommer att behandlas utforligare i
analysen.®

3.3 Letter of Intent

Vid ett foretagsforvarv kan det pa ett tidigt stadium vara fordelaktigt att
forsoka klargdra parternas avsikter med forhandlingarna. For att 16sa detta
ar det brukligt att ett letter of intent skapas. Oversatt till svenska brukar ord
som avsiktsforklaring och intentionsbrev namnas. | intentionsbrevet fastsléas
grunder for affaren som t.ex. under vilken tid foretagsbesiktning far ske
samt hur mycket av malbolagets information som kommer att utlamnas. Ur
lojalitetsperspektivet hjlper intentionsbrevet till att fastsla for parterna att
det & meningsfullt att fortsatta samt att de har skaffar sig ett gemensamt
mal, vilket kan verka konflikthemmande. Att parterna inte ar Gverens om
affarens genomférande angdende exempelvis garantier och pris ar en annan
fraga.

% Nicander Hans, a.a., s. 33.

?" Nicander Hans, a.a., s. 46.

%8 Nystén-Haarala Soili, Lojalitetsprincipen bade fran domstolens och frén
rattsanvandarens perspektiv, s. 439.

2% Nystén-Haarala Soili, a.a., s. 439f.

%0 Nystén-Haarala Soili, a.a., s. 437 f.
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Letter of intent & normalt inte juridiskt bindande men det férekommer att
juridiskt bindande klausuler anvands. Blandningen mellan juridiskt
bindande villkor och icke-bindande kan medféra att problem uppstar. Detta
kommer dock inte vidare att beaktas, da det ligger utanfor fragestallningen.

For parternas del &r det viktigt att i forvag tdnka igenom vad som vill
uppnas med affaren och under vilka forutsattningar. En uppfattning uttryckt
i doktrin lyfter fram att lojalitetsplikten borde Gka efter ingaendet av ett
letter of intent. Grunden till detta torde vara att parterna slagit fast vissa
gemensamma mal med forvarvsprocessen. Med den utgangspunkten borde
foravtalets juridiska paverkan 6ka med anledning av att &ven
lojalitetskraven 6kar.®! Viktigt att komma ihdg ar dock att ett letter of intent
inte ar nagon forutsattning for att exempelvis skadestand ska kunna utga for
illojalitet under avtalsférhandlingarna. Om denna situation finns det ett
svenskt rattsfall, NJA 1990 s. 745. Praxis pa omradet ar generellt sett annars
mager.

Fallet handlar om ett aterforséljaravtal av en pump, dar den tilltankte
aterforsaljaren adrog sig kostnader infér forséljningen. Han fick dock aldrig
ratten att bli aterforsaljare. Densamme aberopade ett brev och ansag detta
motsvara ett letter of intent, till vilket motparten var bunden. Domstolen
ansag att ett letter of intent generellt inte ar bindande dven om specifika
delar kan vara det. Det fastslogs dven att lojalitetsplikten kunde forstarkas
mellan parterna med anledning av foravtalet. Domstolen ansag i detta fall att
varken nagot letter of intent eller slutgiltigt avtal hade ingatts vilket alltsa
inte medférde nagon bundenhet. Dock ansag domstolen att den presumtive
huvudmannen var skyldig att informera den tilltankte aterforsaljaren att
nagot avtal inte skulle ingés. Anledningen till detta var grundad pa
lojalitetsplikten mellan parterna. Hur langt parterna kommit i sina
forhandlingar framgar inte tydligt i domen. Domstolen lyfter dock fram att
forhandlingarna "natt sa langt” att bada parterna var inriktade pa att ett
slutligt avtal skulle komma tillstdnd. Detta medférde att lojalitetsplikt
ansags foreligga. Vad som bor beaktas vid avgorandet om forhandlingarna
natt s langt” behandlas i analysen. Nagot skadestand utgick inte med
anledning av att domstolen ansag att den tilltankte aterforsaljaren inte
adragit sig nagra kostnader under den tiden den presumtive huvudmannen
underlatit att meddela om sitt beslut.

3.4 Villkora kopet

Vid utformandet av ett foravtal, ex. letter of intent, forekommer att en eller
bada parterna villkorar képet av bolagets styrelses godkannande.
Forhandlingarna skots mojligen av VD for bolaget samt medarbetare och
eventuella juridiska ombud. Trots att VD ensam har firmateckningsrétt
forekommer att han lagger in en brasklapp i avtalet och villkorar
avtalsbundenheten med att styrelsen maste godkanna avtalet. Enklast hade
troligen varit om ingen av parterna skriver pa utan istallet presenterar

31 Sevenius Robert, Féretagsforvarv — en introduktion, s. 159 f.
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avtalsforslaget for sin styrelse och méjligen far ett godkannande. Sa ar dock
inte fallet utan flera anvander sig istéllet av att skriftligt villkora kdpet.
Parterna ar 6verens om att det underskrivna dokumentet inte ska anses vara
ett avtal innan styrelserna godként det. I hela uppsatsen kommer dokumentet
att omnamnas som; avtalet. | praktiken &r avtalet helt utan verkan innan
styrelserna godkant kopet.*?

Foreligger har en lojalitetsplikt och vem omfattas i sa fall av den i bolaget?
For att kunna ge ett svar pa fragan bor forst beaktas vem lojalitetsplikten
omfattar i bolaget. VD: n ar i detta exempel den som skrivit under det
villkorade avtalet. Styrelsen &r bolagets hogsta verkstéllande organ och har
till uppgift att arbeta med strategiska beslut och skéta den évergripande
forvaltningen.® Styrelsen har som uppgift i detta fall att granska det
villkorade avtalet och sedan ta stallning till om det uppfyller bolagets
krav.** Anledningen till att styrelsen sager nej till avtalsforslaget kan vara
ett flertal. Mojligen finner styrelsen att utfallet inte blev lika fordelaktigt
som beréknat eller att bolaget inte vill ha det andra bolaget som motpart.
Tillaggas bor att ur en associationsréttslig synvinkel har styrelsen ingen
skyldighet att motivera sitt beslut. De kan helt godtyckligt besluta att inte
godkanna det villkorade avtalet.

Om exempelvis saljarens VD villkorar képet med att hans styrelse skall
godkanna avtalet innan det far nagon juridisk verkan uppkommer ingen
plikt for styrelsen att verka lojalt mot motparten. Styrelsens roll hade kants
overflodig i denna situation om VD: n redan genom att skriva pa, det
villkorade avtalet, tvingat styrelsen med utgangspunkt av lojalitetsplikten till
ett godkannande. Betraffande hantering av drendet bor bolaget daremot
verka for att styrelsen skyndsamt tar stallning i fragan. Sett utifran det
villkorade avtalet spelar denna lojalitetsplikt att agera skyndsamt en klart
underordnad roll. Anledningen é&r att lojaliteten gentemot motparten enbart
omfattar beslutandet och inte vad som beslutas. Att motparten far ett svar
inom nagra dagar som &r nekande medfér ingen nytta for dem.®

Styrelsen ar saledes inte bunden av nagon lojalitetsplikt vid beslutandet om
ett eventuellt godkannande av avtalet. Aven om inte styrelsen anses bunden
kan tyckas att VD borde vara det da densamme varit den som skrivet under
avtalet. VD: s roll skulle i sa fall vara att paverka styrelsen att godkanna
avtalet. Han skulle saledes vara tvungen att agera lojalt mot koparen. Om sa
vore fallet tvingas partsbegreppet delas upp. Styrelsen och VD vilka
foretrdder samma part hade varit tvungna att beaktas separat for att den
uppdelade lojaliteten skulle fungera. Personligen staller jag mig bakom
Sven Unger i hans resonemang att det inte hade haft nagon positiv paverkan.
Risken foreligger att bolagets olika delar; stamma, styrelse och VD har olika
grad av lojalitet att beakta gentemot motparten vilket kan resultera i att de

% Unger Sven, Konsten att inte sluta avtal — om “avtal” villkorat av styrelsens
godkénnande, s. 291 ff.

* Torsten Sandstrom, Svensk aktiebolagsrétt, s. 23.

* Hellner Jan, Kommersiell avtalsrétt — 4 uppl., s. 36.

% Unger Sven, a.a., s. 294 f.
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olika organen och stimman flyter samman. Sammanblandningen skulle
medfdra att de positiva effekterna uppdelningen har som exempelvis att
forhastade och ogenomténkta beslut inte genomfoérs innan fler har beaktat
fragan, hade kunnat naggas i kanten. Sven Unger anser att parts plikt att
agera lojalt for ett godkannande &r taget fran situationer dér en tredjepart ar
inblandad exempelvis en myndighet. Parten skall i sa fall exempelvis agera
pa ett satt som medfor att nddvandiga tillstand av myndigheten erhalls. Han
anser aven att denna typ av villkor passar illa nér det ar parten sjalv som ska
lamna ett eventuellt godkannande.*

Anledningen till att det trots allt utformas villkor likt detta vid
forvarvsforhandlingar har troligen sin bakgrund i psykologiska och
strategiska grunder snarare &n juridiska. Ett redan underskrivet avtal anser
manga vara svarare att andra pa an enbart ett avtalsutkast.

3.5 Friskrivning av lojalitetsplikt

Att friskriva sig fran sin lojalitetsplikt r i praktiken ovanligt och svart.
Parternas avtalsfrihet begransas av tvingande lagstiftning och
rattsgrundsatsen for lojalitet. Ar bada parter inforstddda med situationen och
inte anser sig behdva fa exempelvis uppgifter fran varandra, har de
mojlighet att i avtalet forfatta en paragraf dar de bada klargor att begransad
lojalitet foreligger dem emellan. Plikten borde i detta fall begrénsas &ven om
den inte faller bort helt. Fragetecken framstar har var gransen skall ga i
sadant fall. Enligt min mening skulle troligen framst informationsutbytet
mellan parterna paverkas av klausulen. Rent brottsliga handlingar samt rena
I6gner skulle fortfarande omfattas av den kvarvarande lojaliteten.

Avtalsfriheten i ett forvarv inskrénks av ett flertal faktorer. Till att borja
med ar det kdplagens rattspolitiska stallningstaganden, dven om dessa
troligen inte blir aktuella vid flertalet forvarv. Aven avtalslagen och
rattsgrundsatsen medfér en begransning. Medan man i Sverige har en
forhallandevis stark lojalitetsplikt i avtalsratten ar forhallandet omvant i den
anglo-amerikanska ratten. | Sverige forsoker parterna sanka nivan pa
lojalitetsplikten, &ven om de troligen inte vill avtala bort den helt. | de
lander dar den anglo-amerikanska ratten ar tillamplig &r det istallet brukligt
att fastsla att lojalitet ska rada mellan parterna. En sadan uttrycklig reglering
om att lojalitet ska rada medfor att upplysningsplikten forstarks.®” Detta kan
grundas pa bland annat den tidigare namnda objektiva forklaringsmodellen.

| de situationer parterna vill begransa lojalitetsplikten mellan sig maste
bland annat 36 § AvtL beaktas. Risken finns, beroende pa vilket perspektiv
man har, att motparten senare ar missnojd med ens upptradande i affaren. Ar
friskrivningen alltfor omfattande eller i alltfér hog grad &ndrar parternas
styrkeforhallanden, kan friskrivningen anses oskalig. Parterna kan &ven

% Unger Sven, a.a., s. 296 ff.
" Hultmark Christina, Kontraktsbrott vid kép av aktie, s. 105 f.
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reglera enskilda moment vilka anses vara ett uttryck for lojalitet, exempelvis
upplysningsplikt. Upplysningsplikten kommer behandlas utforligt senare,
men det &r relevant att redan har fastsla mdjligheten att begransa
upplysningslojaliteten genom friskrivningar.®

Anledningen till att friskrivningar betraffande lojalitetsplikt inte
forekommer i praktiken beror troligen pa att fa foretag vill sélja eller kopa
ett bolag vars motpart inte vill spela med 6ppna kort. Lojalitetsplikten
uttrycks héar som en del av upplysningsplikten. Riskerna &r som tidigare
namnts vanligtvis hdga vid ett forvarv och att darutdver ta risken att missa
nagot elementart i affaren utan att motparten behéver upplysa om det lockar
foga. Initiativtagaren till friskrivningen som uteslutande bor vara den
starkare av parterna, behdver darfor vara extra vaksam vid forfattandet av
friskrivningen sa att ndgon av 30, 31, 33 och 36 §§ AvtL inte blir aktuellt.

3.6 Pafoljder vid brott mot lojalitetsplikten

En part som inte beaktar lojalitetsplikten kan gora sig skyldig till ett
avtalsbrott. | bedémningen av om ett avtalsbrott skett eller ej vags den skada
eller den risk for skada som uppstatt in. For att bryta mot lojalitetsplikten
har parten brutit mot ndgon av de handlingsnormer som lojalitetsplikten
aterfinns i. Det kan forslagsvis vara upplysnings- eller
undersokningsplikten. Det ar viktigt att faststalla vilka forpliktelser som
avilar parterna enligt normerna, for att kunna avgéra om brott skett mot dem
eller ej. Eftersom handlandet, eller snarare underlatandet, anses utgdra ett
avtalsbrott ar det vanliga avtalsrattsliga paféljder som star till hands. Nagra
av dem dr illa anpassade till forvarvssituationen vilket medfor att enbart ett
fatal ar praktiskt tillampbara.®® Avtalslagens paféljder vid brott mot
lojalitetsplikten, vilken kommer till uttryck i ett flertal paragrafer, ar att
rattshandlingen anses ogiltig. Mojligheten till jamkning finns &ven enligt 36
§ AvtL. Da paféljden just ar ogiltighet kan avtalslagen vara illa vald att
anvanda om parterna fortfarande vill genomfora forvarvet. Nedan foljer en
genomgang av tillampbara pafoljder.

Felbegreppet

Avgorande for att kunna anvanda kdplagens pafoljder ar att visa att ett fel
foreligger, vilket kan vara svart. Relevant for forvarvssituationen ar
radighetsfel som anses vara ett abstrakt fel. Det innebér att bolaget avviker
fran en normal standard.*® Radighetsfel ar fel som &r hanforliga till lag eller
myndighetsbeslut.** Gallande aktiebolag ar radighetsfel vanligt
forekommande, speciellt i mindre bolag dar handel med matvaror eller
forsaljning sker. Myndigheters tillstand ar grundlaggande for verksamhetens
fortlevnad.

Avhjalpande och omleverans

* Hultmark Christina, Upplysningsplikt vid ingdende av avtal, s. 73 f.
¥ Nicander Hans, a.a., s. 36 f.

“0 Johansson Anders, Undersékningsplikt vid aktiebolagsforvarv, s. 82.
*! Hastad Torgny, Den nya kopratten — femte upplagan, s. 73.
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Ratten till avhjalpande och omleverans for kdparen regleras i 34-36 88
KopL. Avhjélpande och omleverans blir séllan tillampliga betréffande fel
vid aktiekop. Anledningen ar att sédljaren sallan kan atgarda de fel som
ligger till grund for paféljden, utan bolaget. Att bolaget inte uppfyller de
givna uppgifterna rérande omsattning eller tillvaxt med mera, ar inte nagot
saljaren kan atgarda med anvéandning av de ovan namnda paféljderna.
Fragan ar dven om ett sadant fel &r att hanfora lojalitetsplikten, troligen ar sa
inte fallet. | de situationer dar nagon av parterna agerar illojalt skulle
mojligen skadan kunna repareras med ett avhjalpande. Undanhaller en part
information skulle avhjalpandet kunna besta i att informationen lamnas. Har
affaren redan genomforts, ar dock dverlamnande av information foga till
hjélp, da vardering redan &r gjord. Diskussionen handlar da istallet om att
styrka att ett fel foreligger vilket borde vara svart att bevisa. Troligen 16ses
problematiken bast i garantikatalogen och avtalet i sig. Parterna har dar
mojlighet att reglera situationer likt den ovan med méjlighet till skadestand
och vite om det framkommer att motparten agerat klandervért.

Storre krav anses kunna stéllas pa séljaren att avhjalpa felet om denne sjélv
fortfarande ar delagare i foretaget. Avhjalpandet skulle pa detta vis dven
komma séljaren till godo.*> Som namnts &r dock avhjalpande sallan
tillampligt.

Anses inte paféljden tillampar i den uppkomna situationen far koparen
anvanda sig av en annan pafoljd.

Prisavdrag

Om varken avhjélpande eller omleverans ar en mojlig 16sning kan kdparen
krava prisavdrag. Reglerna om prisavdrag finns i 37-38 §8 KopL. Da de
ovanstaende pafoljderna inte alla ganger anses vara tillampliga pa fel vid
aktiekop blir istallet just prisavdrag den pafoljd som valet faller pa. Ratten
att krdva prisnedsattning ar oberoende av felets art och storlek samt
anledningen till det uppkomna avtalsbrottet. Enligt 38 § ska prisavdraget
svara mot felet. Innebdrden av detta ar att felets sjalvstandiga vérde inte
bedéms utan vad bolaget anses vart med det aktuella felet.

En vérdering av bolaget med det inkluderade felet kan ske pa objektiva eller
subjektiva grunder. Den objektiva varderingen innebér att ett véarde forsoker
faststéllas utifran vad bolaget hade ansetts vara vart pa marknaden. Den
subjektiva varderingen utgar fran ett hypotetiskt prov dar fragan ar vad
kdparen hade vérderat bolaget till om denne varit medveten om felet.
Gallande marknadsnoterade aktier &r ofta den objektiva véarderingen att
foredra med anledning av att man har ett borsvérde och en kurs att utga fran.
Skulle borskursen ha 6kat vid avlamnandet jamfort med kursen vid datumen
for kontraktet medfor detta inte att prisnedsattningen kan bli storre.
Prisnedséttnin%en utgar fran det ursprungliga priset och ar alltsa inte
indexbunden.”

*2 Hultmark Christina, a.a., s. 199 ff.
3 Hastad Torgny, Den nya kdpratten — femte upplagan, s. 112 f.
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Onoterade aktier har inte likt de noterade ett kursvarde pa en bors vilket
medfor att den objektiva varderingsmetoden inte anses vara lika fordelaktig
i sadana avseenden. Istéllet anvands ofta den subjektiva metoden. Denna
metod 4r ett svarhanterligare instrument da provet ar hypotetiskt. Felet i
bolaget kan flera ganger ha en liten paverkan pa foretagets varde och i dessa
situationer kan det vara svart att avgora vad kdparen hade varderat det till.
Vid bedémningen beaktas vilken vérderingsmodell kdparen anvént sig av.
Har denna val faststallts kan bedomningen ske nagot lattare da man har
konkreta variabler att utgd fran. Avslutningsvis maste hansyn tas till det
affarsmassiga spel som skett mellan kdpare och saljare géallande prutning
och eventuella prishéjningar, vid lamnade av garanti och andra utfastelser,
vilket inte beaktas av varderingsmodellerna.

Rattsfallet NJA 1974 A 4 behandlar en person som forvarvat en akerirorelse
dar han lagt vikt vid foretagets omséttning vid dess vérdering. Séljaren
uppgav att foretagets omséattning de senaste tio manaderna hade uppgatt till
108 114 kr. Han talade dock inte om att intakterna de senaste manaderna
hade minskat med en tredjedel. Anledningen till minskningen var att en
avsevarde mangd kunder hade valt att sluta kdpa foretagets tjanster.
Bortfallet ansags inte vara av temporar karaktar. Majoriteten i hogsta
domstolen ansag att koparen inte hade nagon undersokningsplikt att
kontrollera séljarens uppgift. Minoriteten ansag dock att da denna kundbas
var av vasentligt intresse for koparen och hans vardering, borde en
undersokningsplikt ha forelegat som i sin tur medfort att fel senare ej kunnat
aberopas. Hogsta domstolen fastslog HovR: s prisavdrag pa 65 000 kr.
HovR beddmde avdragets storlek med hansyn till fordonet i foretaget och de
brister i foretagets 16nsamhet kundbortfallet medférde.

Havning

Havning ar den mest ingripande av pafdljderna och medfér manga ganger
stora ekonomiska forluster for bada parter. | kdplagens 37 och 39 8§
regleras havningen, och dar framgar att den likt prisavdraget enbart blir
aktuell da avhjalpande eller omleverans inte anses tillamplig. Havning torde
inte vara vanligt forekommande vid storre aktiekép utan gor sig battre vid
mindre kop av noterade aktier. Anledningen &r just de stora varden som gar
forlorade vid havningen. De investerade pengarna pa
undersokningsforfarandet samt férhandlingarna blir vardelésa. For att
havning ska anses tillamplig maste felet varit av vasentlig betydelse for
kdparen och séljaren ha insett eller bort inse detta. Foretaget ska dven
aterlamnas i vasentligen ofdrandrat skick, vilket framgar av 66 8 KopL. |
praktiken medfor detta att havningen bor ske inom en relativt kort tidsperiod
fran att kopet genomforts. Risk finns annars att den nye kdparen genomfor
strukturella forandringar. Vad som klassas som ett vasentligt fel utgar fran
koparen och dennes forutsattningar. Da problematiken géllande havning kan
vara omfattande kommer jag inte vidare utreda mojligheterna fér kdparen att
anvéanda denna paféljd. Anledningen &r att den manga ganger &r en samre
l6sning rent ekonomiskt jamfort med de andra paféljderna. Att koparen
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havdar att prestationerna ska ga ater torde bli tillampligt i fall dar
exempelvis radighetsfel foreligger.**

| rattsfallet NJA 1961 s. 330 ansag domstolen att ratt till havning forelag.
Fallet rorde en forséljning av en kiosk dar dven en servering var inkluderad.
Efter att kopet genomforts framkom att verksamheten inte hade tillstand att
bedriva serveringen. Felet innebar i praktiken att kdparen inte fick halla
affaren dppen utdver vanlig affarstid om denne samtidigt bedrev
kaffeservering. Domstolen beaktade att kdparen just hade som 6nskemal att
bedriva kaffeservering. Tilldggas bor att séljaren sjalv trodde att
verksamheten var tillstandsenlig och var saledes ej illojal. Séljaren hade
uttalat att verksamheten var den enda i sitt slag i Goteborg som kunde fa
sadana tillstand. Med hansyn till omstandigheterna i dvrigt, exempelvis att
verksamheten var svarvarderad, ansags att koparen inte hade nagon plikt att
undersoka tillstanden. Fallet avgjordes med 1905 ars képlag, men torde vara
av intresse aven idag.

Skadestand

Pafoljden skadestand borde vara ett av de mer vanligt forekommande
pafoljdsvalen. Anledningen &r att skadestand kan kombineras med nagon av
de andra paféljderna, men den &r aven tillamplig separat. Da exempelvis
prisavdrag enbart ersétter bolagets minskade véarde men inte den évriga
ekonomiska skada kdparen lidit, anses skadestand vara en bra utfyllnad for
att tacka andra uppkomna kostnader. Da havning av aktiekop ofta ar ren
kapitalforstorelse fungerar skadestandet som ett bra komplement. Koparen
har enligt 40 § KopL alltid réatt till ersattning om anledningen till felet eller
den forlust som uppstatt beror pa forsummelse fran saljarens sida.
Skadestandet omfattar inte indirekt skada, 40 § 2st, men annars alla typer
exempelvis ren formdgenhetsskada i kontraktsfrhallanden, 40 § 3st.*
Koparen har alltid ratt till ersattning om felet eller forlusten beror pa att
saljaren varit forsumlig. Detsamma géller om bolaget avviker fran vad
saljaren sarskilt utfast. Férsumligheten fran saljaren kan ligga i att han
forsummar sin upplysningsplikt eller lamnar uppgifter utan att kontrollera
dessa. Avslutningsvis ar saljaren skadestandsskyldig betraffande direkt
forlust om felet harror till ett hinder vilket legat inom séljarens kontroll.
Exempelvis en majoritetsdgare med stort inflytande i bolaget torde kunna bli
ansvarig for direkt forslut eftersom det ligger inom hans kontroll att
avhjalpa felet.*

Paféljderna jag behandlat ovan utgar fran att affaren har genomforts och
foretaget forvarvats. Situationen dar motparten handlar illojalt innan avtal
uppréttats blir ndgot annorlunda. Troligen finns har inget konkret fel i
bolaget att atgarda utan felet bestar mojligen av att motparten forhandlat
med annan, vilket behandlats tidigare. Svarigheten med att visa skada
kommer da in. Det illojala beteendet kan dven ha medfort att en av parterna
adragit sig stora kostnader. Skadestand ar troligen den basta losningen i

* Hultmark Christina, a.a., s. 208 ff.
** Hastad Torgny, a.a., s. 118 f.
6 Hultmark Christina, a.a., s. 227 ff.
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dessa situationer. For att skadestand skall utga, saval inom och utom
avtalsforhallandet, kravs alltid att parten anses ha varit vardslos, en
bedémning vilken far géras med branschens normer som utgangspunkt. %’

Sammanfattningsvis kan ségas att prisavdrag samt skadestand ofta ar att
foredra. Prisavdraget kompenserar for bristen i bolaget samt skadestandet
for de merkostnader som uppkommit. Rent kontraktsrattsligt ar det vanligt
att infora vitesklausuler i avtalen for att komma at illojala beteenden utan att
behova ge sig in pa vardsloshetsfragan som kréavs vid skadestandet. Illojala
ageranden under férhandlingarna medfor inga fel i varan vilket utelamnar
majligheten till ex. havning. Aven har bor vite och skadesténd vara de mest
fordelaktiga pafoljderna.

4" Nicander Hans, a.a., s. 36 f.

22



4 FOretagsbesiktning

Att genomfora en foretagsbesiktning har under de senaste aren i Sverige
kommit att bli nagot av en praxis, sarskilt betraffande storre bolag. Vad som
innefattas i en due diligence, som det aven kallas, kan skifta beroende pa
inom vilket bransch malbolaget ar verksamt. Vid storre affarer skrivs ofta ett
omfattande kopeavtal som ska técka flertalet av de mojliga
problemomradena. Riskfordelningen ar att betrakta som fullstandig, vilket
innebdr att avtalet reglerar vem av parterna som ska bara risken inom varje
enskilt omrade. Forfarandet medfor att omfattande forhandlingar maste
hallas for att kunna géra denna riskuppdelning. Enligt koplagen har séljaren
en plikt att upplysa koparen om forhallanden i bolaget, vilket ar ett uttryck
for lojalitetsplikten. Séljaren kan alltsa inte sitta och halla pa information
om bolaget for att pa sa satt dolja brister vilka kan resultera i prisavdrag.

Mellan parterna rader avtalsfrihet vilket medfor att de far avtala om nastan
allt, med undantag av tvingande lagstiftning. Den svenska koplagen &r
dispositiv vilket framgar av 3 § KopL. Képlagen borde enligt min mening i
teorin kunna avtalas bort helt men i praktiken anses den ligga permanent i
bakgrunden. Anledningen ar att domstolen vid behov av avtalsutfyllnad
faller tillbaka pa koprattsliga grundprinciper nar koplagen &r utelamnad,
vilka koplagen ar grundade pa. Jag kommer hadanefter att utga fran
koplagens regler om undersokning och upplysningsplikt. Anledningen &r att
de enskilda avtalen ofta bygger pa koprattsliga grundsatser hanforliga till
koplagen, samt att avtalen kan variera kraftigt beroende pa bransch och
affar.

4.1 Sekretess

Ett forvarv medfor att saljarbolaget exponeras mot den potentiella képaren
vilket kan leda till att mycket kénslig information visas. Det ar darfor
brukligt att parterna under de inledande férhandlingarna ingar ett
sekretessavtal. Sekretessen kan regleras i ett letter of intent eller i ett eget
avtal. Det &r vanligt att sekretessklausulen i ett letter of intent eller det
fristaende avtalet klargor vilken information som omfattas samt hur den far
anvandas. Allmén information vilken marknaden redan har kunskap om
brukar ej omfattas. Far inhyrda konsulter se informationen ar det viktigt att
reglera sa att aven de omfattas av sekretessen. Eventuella avtalsbrott kan
straffas med skadestand och vite.*

FOr uppsatsen ar de situationer dar det inte forekommer nagot avtal om
sekretess relevant. Vid storre forvarv dar bolagen pa ett tidigt stadium tar
hjélp av juridiska radgivare torde detta vara mindre vanligt forekommande.

8 Sevenius Robert, Foretagsforvarv — en introduktion, s. 159.
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Istéllet tdnker vi oss ett exempel med mindre aktorer vilka har ingen eller
mycket liten erfarenhet av forvarv. Uppgifter som framkommit under
foretagsbesiktningen omfattas inte uttryckligen av sekretessen. Istéallet blir
fragan om lojaliteten parterna emellan omajliggor ett anvandande av
informationen. Tystnadsplikten anses vara central for lojalitetsplikten,
sarskilt betraffande malbolagets know-how samt kundregister. Ar
informationen hemlighallen for allmanheten finns det saledes en anledning
till det. Situationen dar inget sekretessavtal finns bor tackas upp av
lojalitetsplikten. Kravet pa lojalitet anses aven dka betraffande avtal dar
foretagshemligheter utbyts. Foljdfragan blir vilka uppgifter som bor
omfattas av sekretessen. Information vars réjande kan medféra allvarliga
skador for malbolaget omfattas av sekretessen. Vilken uppgift som kan
medfor skada kan vara svart att gora en uppskattning av.*’

Forutom de situationer lojalitetsplikten tdcker upp i utevaron av ett
sekretessavtal kan dven lag (1990:409) om skydd for foretagshemligheter
vara aktuell. De personer som tar emot information i en affarsforbindelse
som klassas som foretagshemligheter ar forhindrade att nyttja eller roja
informationen pa nagot satt. Detta forbud galler trots att nagot sarskilt
sekretessdtagande inte ingatts parterna emellan.>® P&fsljden for brott mot
lagen ar boter eller fangelse. Motparten har dven mojlighet att krdva
skadestand enligt 5 §, for att tacka uppkomna kostnader hanforliga till
r0jandet av foretagshemligheten.

4.2 Undersdkningsplikt

Ordet undersokningsplikt kan latt uppfattas som om att koparen har en
skyldighet att utfora undersokningen. Detta ar nagot missvisande da
begreppets innebord ar att koparen inte vid ett senare tillfalle kan aberopa
fel vilka han kunnat finna vid en undersokning. Det ligger saledes i
koparens eget intresse att undersokningen blir s& omfattande som kravs.
Aven om det inte finns ndgon uttrycklig plikt att undersoka forhallanden
som ligger inom saljarens ansvarsomraden har det utvecklats en typ av
marknadspraxis pa omradet som innebar en underforstadd skyldighet att
undersoka>'. Uppmaningar fran saljaren behéver inte alla ganger vara
uttryckliga, utan kan folja av handelsbruk inom branschen. En slags
huvudregel ar att koparen maste ga igenom och undersoka det material
saljaren tillstallt honom. Det kan vara bolagets arsredovisning samt
forséljningsrapporter. Uppmanar séljaren koparen att undersoka bolagets
maskiner bor densamme gora detta for att vid ett senare tillfalle kunna hdvda
eventuella fel. Koparen har har vissa krav pa sig angaende branschkunskap.
Det gér saledes inte att skylla p& okunskap vid undersékningen. 2

* Nicander Hans, a.a., s. 34 ff.

*0 Nicander Hans, a.a., s. 48.

>! Sacklén Mats, Om felansvaret vid aktiekop, s. 832

*2 Hultmark Christina, Kontraktsbrott vid kép av aktie, s. 173 f.
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4.3 Upplysningsplikt

En utgangspunkt for séljarens upplysningsplikt &r 17 § 3st KépL. Paragrafen
tar sikte pa om varan ska anses vara behaftad med fel eller ej. Kopeavtalet
fungerar som en referenspunkt varifran kontroll kan ske om uppgifterna
overensstaimmer med den levererade produkten. Kdparen behodver inte foreta
nagon undersokning om han antar att bolaget ar felfritt. Fran saljarens sida
skrivs darfor en "befintligt skickklausul” eller liknande in i kdpeavtalet
vilken tydliggor att bolaget kan innehalla eventuella brister, och att kdparen
bor gora en undersokning. Enligt 19 § 2p KopL har saljaren en plikt att
upplysa kdparen om vasentliga forhallanden betraffande varans egenskaper
eller dess anvandning som saljaren "maste antas ha kant till”, och vilka
koparen kunnat rékna med att bli informerad om. Ett viktigt rekvisit ar dven
att informationen kan antas ha paverkat kopet. Betraffande ett mindre fel
som inte paverkat kopeskillingen eller foretaget i stort anses ej finnas nagon
plikt att upplysa om. Trots att saljaren anvant sig av en "befintligt skick-"
eller liknande klausul kan denne inte undanhalla uppgifter om de anses vara
vasentliga for koparen. Skulle séljaren inte skrivit in nagon “befintligt
skickklausul” eller pa annat satt forsokt minska sitt séljaransvar i
kdpekontraktet, ger képlagen ingen ledning om séljarens upplysningsplikts
omfang. Laget 4r séledes nagot oklart. °* Troligen skulle man kunna tanka
sig att ett krav pa upplysning finns betraffande situationer som avser
vasentliga forhallanden. | praktiken spelar denna skyldighet att upplysa
sannolikt en mindre roll da saljaren har ett strikt ansvar enligt 17 § 3st for
avvikelser fran egenskaper koparen med fog kunnat forutsatta. For séljarens
del ar det troligen fordelaktigare att papeka bristen tidigt, istallet for att
riskera att det vid ett senare skede blir en réttslig tvist.

Forutom koplagen kan &ven avtalslagens regler betraffande rattshandlingars
ogiltighet bli tillampliga. Kopeavtalet ar ett avtal som vilket annat och
omfattas saledes av avtalslagens regler. |1 30 § 2st AvtL framgar att
rattshandlingen ska anses vara ogiltig om nagon av parterna svikligen
uppgivit eller fortigit sadant som kan antas ha haft betydelse for
rattshandlingen. Aven 33 § AvtL vilken reglerar brott mot god tro och heder
borde kunna fa effekt. Till skillnad fran koplagen &r avtalslagen i delar,
tredje kapitlet, tvingande och gar alltsa inte att avtala bort. | praktiken torde
avtalslagens regler séllan bli aktuella da avtalet troligen reglerar
forhallandet. Parterna kan aven falla tillbaka pa koplagens regler, om denna
inte avtalats bort, eller kdprattsliga principer. Lojalitetspliktens samverkan
med avtalslagen kommer att behandlas i kap nio.

% Sacklén Mats, a.a., s. 826 ff.
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5 Garantier

5.1 Garantiers roll vid forvarvet

Huvudanledningen till anvandandet av garantier &r att forsoka sprida risken
for okanda fel till den part som har stérst mojlighet att finna riskomradena
och paverka/atgarda dem. Uteslutande borde detta vara séljaren da han har
béttre mojlighet till en fullkomlig 6verblick av bolaget.

Vid foretagsforvarv ar inte sallan garantikatalogerna langa och omfattande
med berakningsmodeller for hur kompensation ska utga vid garantibrist.
Viktigt vid forhandlingarna ar att reglera de situationer som inte omnamns i
garantierna. Risken finns annars att situationerna blir oreglerade vilket kan
medfora att séljaren inte anses ansvarig, eller att det inte framgar vilka
pafoljder parterna har att arbeta med.>* Marknadspraxis pekar pa att saljaren
inte generellt ansvarar for sadant som ej omfattas av garantierna eller
liknande utfastelser. Resonemanget ar logiskt eftersom saljaren lamnar
garantier avseende vissa omraden och inte samtliga; att da tolka in Gvriga ar
att frAnga partsavsikten. Viktigt for parterna r att reglera hur lange
garantierna ska anses galla samt hur reklamation ska ga till.

Att ordet garanti anvands far ingen speciell materiell effekt utan utgor ett
avtalsvillkor som vilket annat. Ordvalet medfor dock tydligheten att séljaren
ansvarar for riktigheten av en viss omstandighet.®

Parterna har olika utgangspunkter betraffande garantiernas utformande. En
sdljare vill att garantierna ska vara sa fa och precisa som majligt och inte
medfora justering av kdpeskillingen. Garantierna ska aven enbart galla fram
till signing. Koparen har den motsatta uppfattningen att de istéllet ska vara
manga till antalet och vida i sin tillampning samt omfatta tiden efter
avtalsdatum.®” Det finns flera olika typer av garantier vid ett férvarv. En typ
av intresse for uppsatsen ar avkastningsgarantier. Garantin behandlar den
framtida avkastningen. Det kan manga ganger vara svart att forutspa
framtida resultat bade for saljaren och képaren. Séljaren har naturligtvis en
tilltro till sitt foretag vilket kan medf6ra att véarderingen blir for hog.
Saljaren maste darfor kunna underbygga sina framtidsprognoser. Parternas
vetskap om bolaget och branschkunskap stalls troligen pa sin spets vid
bedémning av framtiden.

> Ramberg Jan, Ramberg Christina, a.a, s. 281 f.

% Karnell Gunnar, Om vardefel vid 6verldtelse av rérelsedrivande aktiebolag, s. 288.
*® Sevenius Robert, Due diligence eller garantier — en frdga om antingen eller?, s. 16 f.
> Svernlév Carl, Férvarvsavtalet och dess garantier, s. 13 ff.

26



5.2 Garantiers roll gentemot
foretagsbesiktningen

Lamnade garantier omfattar oftast de omraden som koparen undersokt vid
sin foretagsbesiktning och ska inte ses som substitut utan som ett
komplement.®® Féretagsbesiktningen ar ndgot som anvénds pa ett tidigt
stadium for att identifiera och uppskatta risker i bolaget medan garantierna
ar till for att fordela dessa risker och téacka sadan som inte framkommit.
Grundfragan ar om koparen ska fa sina garantier inskrankta med anledning
av att densamme genomfort en foretagsbesiktning? Ur séljarens synvinkel
har koparen haft tillgang till foretagets information och darmed en mojlighet
att skaffa sig en uppfattning om eventuella riskomraden. Fragestallningen
kommer att behandlas vidare nedan.

Kunskapen koparen far om riskomradena efter att ha genomfort en
foretagsbesiktning medfor att densamme kan kréva garantier for att
eventuella problem ska avhjalpas innan forvarvets fullféljande eller
prisavdrag pa kopeskillingen. Angaende mindre fel kan undersékningen
vara avgorande i det avseendet att bristen i foretaget inte hade ansetts vara
ett fel enligt koplagen eller avtalet. Bristen eller riskomradet kan nu
inkluderas i kdparens vardering av bolaget. Pa detta sétt har kdparen sjalv
eliminerat en risk tack vare sin vetskap om bolaget.

Direkta garantier fran saljaren medfor att koparen inte behover foreta
undersokningar. Regleringen utgar fran koplagen och ska darfor inte
sammanblandas med due diligence- forfarandet. Skulle kdparen anda
genomfora en undersokning av exempelvis foretagets balansrakning trots att
séljaren garanterat att denna &r i god ordning, férsvinner det ansvar saljaren
annars skulle ha haft.>

For det fallet att saljaren lamnar en garanti men uppmanar kdparen att
undersoka bolaget, uppkommer fragan vad som ska anses galla. Fragan blir
om séljarens lamnade garantier anses paverka koparens undersékningsplikt.
Inskranks den generellt eller omfattas enbart de omraden som behandlats i
garantierna? Svaret pa fragan blir olika beroende pa vem man fragar. En
verksam jurist inom forvérv anser troligen att garantierna begrénsar
undersokningen helt inom det avsedda omradet, medan en teoretiker hade
foresprékat att garantierna enbart delvis inskranks.®® Inom doktrinen anses
I6sningen vara beroende av omstandigheterna vid det sarskilda tillfallet. VVad
som avses med detta kan vara svart att avgora da det inte forekommer nagra
fasta normer. Framfdrs uppmaningen att undersdka det garanterade i
allmanna ordalag utan nagon precisering om vad som ska undersokas torde
garantin sta sig. Uppmanas koparen att undersoka riktigheten i de garantier
saljaren nyligen klart utryckt, kan man fraga sig om nagon garantiutfastelse
givits 6verhuvudtaget. Vid tvivel bor kdparen genomfora en undersékning

%8 Svernlov Carl, a.a., s. 13 ff.
% Hultmark Christina, a.a. s. 179 ff.
% Johansson Anders, Undersokningsplikt vid aktiebolagsforvarv, s. 96.
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for att vara pa den sékra sidan. | vara grannlander Danmark och Norge har
man i motsats till Sverige, och dven Finland, standpunkten att
garantiutfastelser eller liknade uttalanden ska neutralisera” saljarens
uppmaningar om undersékning. ®* Kontentan blir att séljaren troligen enbart
kan begrénsa en garantis rackvidd genom att l&mna en preciserad
uppmaning om undersokning till kdparen.

Om koparen lagger stor vikt vid de prognoser och uttalanden saljaren gjort
géllande foretagets framtida utveckling och potential bor kdparen kréva en
garanti.®> Om képaren vid ett mindre forvarv anser sig ha bra insikt i
branschen och anser att en uttdmmande due diligence ar dverflodig och
istallet enbart har for avsikt att genomféra en forkortad variant, borde det
vara béttre att inte genomfdra nagon alls. Anledningen till detta ar att
koparen da istallet kan falla tillbaka pa koplagens regler. Lagen staller
langtgaende krav pa séljarens upplysningsplikt vilket ger ett battre skydd &n
om en undersokning skett pa eget bevag. Nagon riskforskjutning sker da
inte mot koparens sida. Det ovan forda resonemanget bor vid en storre affar
inte vara aktuellt da koparen troligen inte vill chansa pa att koplagen ger det
skydd som han vid en due diligence annars hade uppnatt. Due Diligence
processen ger kdparen en méjlighet att papeka brister i bolaget som inte
hade klassats som fel enligt kdplagen.

5.3 Garantier och lojalitetsplikt

Uttryckta garantier vid ett forvarv paverkar lojalitetsplikten parterna
emellan. Motpartens intressen tillvaratas eller tillgodoses direkt genom
anvandandet av garantin. Det medfor i praktiken att lojalitetsplikten far en
mer tillbakadragen roll i den specifika fragan da det redan finns en
uttrycklig reglering hur situationen skall hanteras. Garantier fastslar aven
enligt mig till viss del gransen for lojalitetens omfattning. Garantierna
fungerar likt en nedre gréns. Parterna kan inte agera pa ett satt som medfor
att garantin inte uppfylls da det ar ett klart avtalsbrott. Agerandet &r aven
illojalt da det bryter mot motpartens intressen.

Jamfort med garantier har lojalitetsplikten en mer betydande roll tidigt i
processen da nagra garantier inte finns. Pa forhandlingsstadiet finns ofta
inga uttryckliga garantier eller liknande utfastelser vilket medfor att parterna
i detta lage istallet far agera utifran lojalitetsplikten. Viktigt att ha i atanke ar
att garantier konkretiserar specifika situationerna mycket mer &n en
rattsgrundsats som mer talar i generella ordalag. Ett ex. pa detta ar nar de
anstallda &r viktiga for verksamheten. Det ar i sadana fall centralt att fa en
garantiklausul som forsékrar att de anstallda inte kommer att lamna bolaget
inom ex. ett ar. Situationer likt denna bor min mening inte omfattas av
lojalitetsplikten. Bland annat med anledning av att de anstéllda inte &r en
part.

o1 \Wetterstein Peter, Séljarens garantiutfastelser vid 16s6rekdp, s. 255 f.
%2 Lindskog Stefan, Nagot om képréttsligt fel i rérelsedrivande aktiebolag, s. 133.
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Aven vid utformandet av garantier kan lojalitetsplikten ha effekt. Ar ex.
kdparen medveten om att saljaren inte kommer att lyckas inforliva garantin
bor det anses vara illojalt att inte papeka detta.
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6 Vetskapens inverkande effekt

6.1 Saljarens vetskap

Betraffande ekonomiska transaktioner kan sagas att parterna néstan aldrig &r
likstéllda i informationshanseende. Ofta har en av parterna mer kunskap én
den andra, vilket oftast ar fallet vid forvarv. Parten med storst kunskap,
oftast séljaren, kan ha haft omfattande kostnader for inférskaffandet av
informationen. Att i sddana lagen tvinga den starkare parten att dela med sig
av informationen till motparten borde inte vara rimligt. Det ska i vissa lagen
vara mojligt att utnyttja sin starka position.®® Fragan &r bara hur mycket?
Bade upplysningsplikten och lojalitetsplikten stéller krav pa saljaren, vilka
han inte kan franga.

En séljare torde vilja forringa sina kunskaper om bolaget for att pa sa satt
inte blir anklagad att ha brustit i sin upplysningsplikt. | praktiken anser jag
det dock vara svart att morka sina kunskaper. Risken finns att agerandet
klassas som ohederligt.

6.1.1 Upplysningsplikt

Saljaren kan sagas ha ett ansvar att meddela kdparen information av varde,
upplysningsplikten. Enligt 19 8§ 2p koplagen har saljaren en plikt att upplysa
koparen om vasentliga forhallanden angaende varans egenskaper eller dess
anvandning, som séljaren "maste antas ha kant till” och vilka koparen
kunnat rakna med att bli informerad om. Vad man lagger for vérdering i
orden ”"maste antas ha kant till”, kan fa stor betydelse. Lagtexten stéller har
hogre krav pa saljaren an det vanligt forekommande “bort inse”.
Forarbetena ger foga ledning vilken vérdering som ska laggas i orden.
Ordvalet motiveras dock med att det ska bidra med en viss bevisléttnad for
kdparen att bevisa vad séljaren haft vetskap om.

Ett viktigt rekvisit ar dven att informationen kan antas paverka kopet. Ett fel
som inte anses ha haft ndgon stérre inverkan behéver inte upplysas om.®*
Ett exempel pa information som troligen inte hade behovt meddelas, &r
sadan som saljaren skaffat sig genom aren i branschen. Denna typ av
information borde séljaren kunna utnyttja till sin fordel utan att bryta mot
upplysningsplikten eller lojalitetsplikten. Viktigt att komma ihag ar att det
inte &r olagligt att gora en bra affar tack vare att man ar vélinformerad. Det
blir en gransdragning fran fall till fall om hur mycket saljaren behéver dela
med sig av sin branschkunskap. ®®

% Hultmark Christina, Upplysningsplikt vid ing&ende av avtal, s. 12.
* Hultmark Christina, Kontraktsbrott vid kép av aktie, s. 103 ff.
% Sacklén Mats, a.a., s. 826 f.
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| de situationer saljaren inte & medveten om ett fel i foretaget men kdparen
ar det, vilket troligen inte &r alltfér ovanligt efter en genomford due
diligence, bor det kunna alaggas kdparen en plikt att meddela séaljaren om
detta. Har blir lojalitetsplikten aktuell igen, fast nu med omvanda
forhallanden. Skulle denna skyldighet inte finnas, foreligger det en risk att
koparen vid ett senare tillfalle havdar att bolaget inte lever upp till den
avtalade standarden. Ar kiparen oséker pé felets omfattning eller virde och
han inte vill meddela séljaren, ska han ta med avvikelsen i sina berdkningar
och saledes inte senare kunna dberopa fel. Lésningen pa problemet kan
anses god men i praktiken ar modellen troligen inte sa tillamplig med
anledning av bevissvarigheterna.®

Har séljaren vetskap om ett fel i bolaget men fors6ker mérka detta och
friskriva sig fran eventuella paféljder, anses friskrivningen inte vara giltig.
Upplysningsplikten tar da alltsa 6verhand. Problemet att forsoka bevisa att
saljaren hade vetskap om felet kvarstar dock.®’

Saljaren &r ansvarig for de uppgifter han lamnat oberoende av hans vetskap.
Det innebér att saljaren ar ansvarig for lamnade uppgifter trots att han varit i
god tro ang&ende dess riktighet.®® Fran séljarens synvinkel ar det darfor av
vikt att vara saker pa sin sak vid uttalanden om bolaget som kan anses
paverka koparens vardering. Detta framgar dven av prop. 1988/89:76 dar det
ségs att en séljare som &r oséker bor poangtera detta for kbparen eller
utelamna uppgiften.®® For saljarens del borde det vara béttre att poangtera
osédkerheten for att slippa anklagelser om bristande upplysning.

Upplysningsplikten borde inte paverkas av koparens sakkunskap da séljaren
vid detta stadium inte kan ha nagon utforlig uppfattning om den.

6.1.2 Garantier

Som namnts tidigare vill séljaren att garantiernas utformande ska vara sa fa
och avgransade som mojligt for att inte i ett senare skede bli tvungen att
betala for bristen.

Séljarsidan bor villkora garantiutfastelserna med forbehallet att de géller
enbart “savitt saljaren kanner till”. Férbehallet bor lampligen anvandas
betraffande uppgifter som ror osakra omraden likt branschens utveckling
eller foretagets majlighet att ta marknadsandelar: Med andra ord omraden
som ar hogst spekulativa till sin natur &ven om tendenser kan underbyggas
av statistik. "

Fran koparens perspektiv ar det viktigt att fastsla vad som innefattas i
saljarens vetskap. Det framkomna bor klart definieras sa att framtida

% Johansson Anders, a.a., s. 98.

¢” Ramberg Jan, Ramberg Christina, a.a., s. 269.
% Hultmark Christina, a.a., s. 130 f.

% Prop. 88/89:76, Ny koplag, s. 88.

© Svernlov Carl, a.a., s. 14 f.
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oklarheter inte uppstar. Sarskilt viktigt ar det att fastsla vetskapen nar
saljaren ar en juridisk person. Fragan som maste besvaras &r; vilka ska anses
innefattas i den grupp vars vetskap man vill definiera? Fragestéllningar likt
denna bor 16sas genom avtalet. Personer pa ledningsniva borde omfattas, en
Klar upprakning &r dock mycket viktig for séljarens del.

Problem kan uppsta om en person som innefattas i gruppen, vars vetskap
man ville definiera, inte hade vetskap men borde ha haft. "* Fragan kan
synas vara av teoretisk karaktar men ar av stort intresse, sarkilt for koparen.
Fragan har naturligtvis inget entydigt svar utan bor bedémas fran fall till
fall. Anses informationen kunnat tillgodogoras genom att personen i fraga
enbart utfort sina arbetsuppgifter, torde det inte finnas nagon tvekan om att
personen skulle ha haft vetskap om det. Problemet bor regleras i avtalet.

Betréffande dolda fel i ett bolag borde sdljaren inte komma undan ansvar
enbart genom att hdvda att han inte hade vetskap om dem.
Garantiutfastelserna hade i sa fall forlorat sitt varde for koparen. Att lagga
over risken for dolda fel pa képaren skulle vara att ga alltfor langt, da denne
har svart att kontrollera alla de omraden som saljaren kontrollerar.

6.2 KOparens vetskap

Koparens vetskap kan likt saljarens fa stor inverkan pa foretagsbesiktningen
och garantiutfastelserna. Hur mycket koparen kan krévas ha vetskap om &r
oklart &ven om kraven har troligen kan stéllas hogre beroende pa koparens
storlek.

6.2.1 Undersdkningsplikt

En av de forsta frdgorna man bor stélla sig ar vad koparen bort marka vid
sin undersokning av bolaget. Om koparen vid kopetillfallet haft kinnedom
om att bolaget var behaftat med fel, kan han inte vid ett senare tillfalle géra
ansprék pd ersattning for felet.”

En person med stor branschkunskap anses ha battre mojligheter att fa en
inblick i malbolaget, dn en helt utomstaende intressent. Det kan aven sagas
att kravet pa koparens kunskaper okar parallellt med dennes resurser. Vid
storre affarer kan alltsa kraven stéllas ganska hogt. En kopare utan tillracklig
kunskap anses dock inte kunna skylla pa detta utan ska i en sadan situation
skaffa sig ratt kompetens, mojligen genom att anlita ett juridiskt ombud och
en revisor. Foreligger sarskilda forhallanden inom den bransch déar
malbolaget ar verksamt, bor koparen skaffa sig denna kunskap i de fall
informationen kan anses paverka varderingen. ”® | rattsfallet NJA 1974 A 4
finns ett intressant minoritetsuttalande vilket ger en indikation pa vilken

™ Svernldv Carl, a.a., s. 14 ff.
"2 Jjohansson Anders, a.a., s. 98.
3 Johansson Anders, a.a., s. 103.
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niva man bor utga fran betraffande koparens sakkunskap. Fallet behandlar
en kopare som forvarvat en akerirorelse. Vid vérderingen av bolaget lades
stor vikt vid foretagets omséttning. Ett flertal kunder hade dock under de
senaste manaderna valt att Iamna bolaget vilket medforde att intakterna
minskade med en tredjedel. Kundbortfallet ansags inte vara av temporar
karaktar. Képaren hdavdade att han forutsatte att intdkterna var jamnt
fordelade under aret och att de i fortsattningen dven skulle forbli sa.
Koparen havdade daven att han inte hade tillracklig kunskap for att kunna
bedéma rakenskaperna. Minoriteten ansag att han underlatit sin
undersokningsplikt och att han borde ha anlitat en sakkunnig om han inte
kunde vardera siffrorna sjalv.”* Majoriteten i hogsta domstolen ansdg dock
att koparen inte hade nagon undersokningsplikt att kontrollera saljarens

uppgift.

Kdparens undersokningsplikt ar i princip oberoende av séljarens
sakkunskap, om inte denne besitter kunskap som maste upplysas om enligt
upplysningsplikten.”

6.2.2 Garantier

Samtidigt som koparen vill fa fram vad saljaren haft vetskap om, vill
saljaren begransa sitt ansvar angaende garantiutfastelserna utifran koparens
vetskap. Garantierna bor darfor inte galla om kdparen forstatt eller borde ha
forstatt motsatsen efter att en foretagsbesiktning genomforts. Koparens
motargument &r troligen att det inte & mojligt att skaffa sig en heltdckande
bild av bolaget under enbart nagra fa dagar. Att skaffa sig en bild av ett stort
bolag genom att under ndgra dagar ga igenom information i datarummet’®
kan vara en besvarlig uppgift. Rent objektivt har séaljaren en battre
grundlaggande bild av foretaget an vad kdparen har, vilket borde tala for
koparens resonemang. Vid en jamforelse kan sagas att bada parternas
resonemang ar foretradda. |1 England ar det praxis att garantierna begrénsas
av information som koparen haft tillgang till vid foretagsbesiktningen. |
USA har man den rent motsatta uppfattningen, alltsa att garantierna inte
begransas. | Sverige finns det &nnu ingen Kklar praxis pa omradet, d&ven om
det kan anses luta &t den amerikanska modellen. ”’

Precis som koparen vill definiera vad som ska omfattas av saljarens vetskap,
vill saljaren begransa garantierna utifran koparens vetskap. Saljaren har
instéliningen att de ldamnade garantierna inte ska gélla om kdparen genom
foretagsbesiktningen forstatt motsatsen.

Som tidigare namnts har kdparen inte ratt att vid ett senare tillfalle krdva
erséttning for ett fel som densamme redan ként till. Om séljaren skulle ha

" Majoriteten uttalade sig inte om sakkunskapen med anledning av att de utgick frn att
séljaren hade en upplysningsplikt.

" Hultmark Christina, a.a., s. 186.

"® Ett rum saljaren gér i ordning innehllande den information képaren ska ga igenom i
foretagsbesiktningen.

" Svernlév Carl, a.a., s. 19 ff.
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garanterat ett férhallande som koparen visste var felaktigt, foreligger
troligen en plikt pa kdparen att meddela saljaren och forsoka klargéra
fallet.”® Detta for att senare kunna dberopa garantibrist.

6.3 Vetskap och lojalitet

For att kunna fullgora lojalitetsplikten krévs det att parterna har vetskap om
bade sin egen och sin motparts kunskapsniva. Vetskapen blir sdledes central
for lojaliteten. Som tidigare ndmnts har jamnstarka parter mojligheten att
sanka kravet pa lojalitet mellan sig vilket ofta grundar sig i att de ligger pa
en jambordig kunskapsniva. Hur mycket information en starkare part
behover dela med sig till en svagare kommer behandlas i analysen. Kort kan
dock redan har fastslas att den starkare av parterna har en storre grad av
lojalitet att beakta &n den svagare.

"8 Johansson Anders, a.a., s. 98.
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7 Lojalitetens roll vid budplikt

Arbetet har utgatt fran lojalitet mellan saljare och kopare under
forvarvsprocessen. Lojalitetsplikten &r dock ocksa relevant mellan andra
parter under processen, bland annat mellan kdparen och séljarens aktiedgare.
Amnet ligger nagot utanfor arbetets fragestallning men &r dndock av
relevans.

Budplikten kan sagas vara ett uttryck for lojalitet. N&r ett forvarv sker av ett
aktiebolag ar malet vid flertalet tillfallen att fa kontroll 6ver bolaget. For att
fa detta kdps ofta kontrollposter i bolaget, vilket gor att koparen kommer
upp i ett visst rostvarde. Fordelen med svenska forhallanden ur den
synvinkeln ar just vart anvandande av A och B aktier och dess skillnader i
rostvarde. Agarforandringen i bolaget kan medféra att kursen pa aktien
vander upp eller ner beroende pa bland annat marknadens forvéantningar.
Med inforandet av budplikt far resterande aktiedgare i bolaget, vilka inte salt
nagon kontrollpost, en mojlighet att lamna bolaget vid dgarbytet. Budplikten
innebar forutom ratten att fa sélja av sitt innehav dven en plikt for
forvérvaren att inte betala mindre for minoritetens aktier jamfort med
kontrollposten. Regleringen betraffande budplikt gor klart att &gare av aktier
i bolaget vars rostetal uppgar till minst tre tiondelar av det totala rostetalet
ska lamna ett offentligt erbjudande 3 kap 18 Lag (2006:451) om offentliga
uppkopserbjudanden pa aktiemarknaden. Erbjudandet ska rikta sig till
samtliga aktiedgare med undantag av bolaget sjalvt samt eventuella
dotterbolag. Finansiella instrument som utgivits av bolaget kan &ven
omfattas i sarskilda situationer.”

Fientliga bud

Alla uppkdpserbjudanden betraktas inte alltid som positiva av malbolagets
styrelse eller aktiedgare. Det finns ingen Kklar legal definition av begreppet
fientligt bud, vilket medfor att oklarheter uppstar. Ett bud anses vara
fientligt nar malbolagets styrelse inte accepterar budet. Styrelsen
rekommenderar darfor sina aktiedgare att inte sélja sina aktier utan att
avvisa erbjudandet. Ett bud kan exempelvis ha lagts fram till malbolaget
utan att nagra forhandlingar skett mellan parterna eller att pagaende
forhandlingar stagnerat, och kdparen trots detta lagger ett bud. Budet blir
saledes inte fientligt enbart p.g.a. att kopeskillingen anses for 1ag, utan
kraver att koparen forsoker forvarva bolaget mot malbolagets styrelses
vilja.®% En nagot oklar situation borde vara om styrelsen ar emot budet
medan aktiedgarna ar for. Den situationen torde &ven vara av intresse for
resonemang betraffande lojalitet.

Forst bor klargoras att huvudregeln vid ett fientligt bud &r att nar bade
styrelse och aktiedgare ar negativt installda till budet kravs ingen lojalitet
fran séljaren gentemot kdparen. Anledningen &r att nagon avtalsrelation inte

" Nordiska Borskommitténs regler 1111 st 1, s. 24 f.
850U 1990:1, s. 37 f.
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finns mellan parterna och att ndgot gemensamt mal att strava mot inte
existerar. Att i situationer likt denna avkrava en lojalitet av saljaren skulle
std i strid med lojalitetspliktens syfte. Troligen hade en eventuell
lojalitetsplikt inte paverkat saljarens agerande namnvart i detta fall, forutsatt
att kdparen avstar att agera ytterligare efter att ha blivit avvisade av
malbolaget. Lojalitetsplikten kraver inte att parterna ingdr ett avtal utan
enbart beaktar motpartens intressen. Forsvarsatgarder fran saljaren skulle
daremot kunna anses vara illojala om en lojalitetsplikt ansags foreligga.
Effekter som skulle uppsta om lojalitet ansags foreligga vore att saljaren
aldrig skulle kunna forsvara sig med anledning av att saljaren da inte beaktar
motpartens intressen. Forsvarsatgarder och dess olika varianter kommer inte
vidare behandlas.®

Som namndes ovan blir situationen nar styrelsen ar emot budet men
aktiedgarna for intressant. Styrelsen ska verka i aktiedgarnas intresse och for
bolagets basta. Mellan styrelsen och aktiedgarna finns det en lojalitetsplikt
vilken innebdr att styrelsen ska vara lojal mot sina aktieagare.®
Styrelseledamoter som inte lever upp till detta blir troligen snabbt ersatta.
Bolagets bolagsordning kan innehalla regleringar som paverkar styrelsens
agerande. Om nagot uttryckligen inte fastslas i bolagsordningen &r vinsten
det priméra. En problematik vérd att ndmna ar den nér en stor dgare vill fa
igenom en affar men detta troligen inte ar det mest fordelaktiga for bolaget.
Lojaliteten stélls har mot vinstsyftet. Min uppfattning &r att vinstsyftet skall
vara det primara, vilket flertalet aktiedgare vinner pa i langden. Namnas bor
aven resonemanget om att styrelsen just ar tillsatta for att styra bolaget
vilket ofta medfor att de besitter storre kunskap an aktieagarna. Fragan
medfor dock intressanta foljdfragor som jag tidigare varit inne pa. Maste
styrelsen vara lojal mot den potentielle koparen om denne framfort ett
fientligt bud med anledning av aktiedgarnas vilja? Personligen tror jag att
bolagets styrelse maste visa den potentiella kdparen viss lojalitet. Kravet pa
lojalitet &r lagre i borjan, vilket borde kunna medfdra att det i praktiken inte
blir ndgot omfattande tillmatesgaende fran malbolagets sida sett.

81SOU 1990:1, s. 38 ff.
82 Arleback Sven Olof, Styrelsen som resurs, s. 59.
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8 Graden av lojalitet

8.1 Inverkande faktorer

Den troligen viktigaste fragan kring lojalitetsplikten forutom nar den
infinner sig ar hur lojal en part maste vara. Anledningen till att fragan ar sa
viktig &r att den direkt paverkar parternas agerande. Den satter gransen for
hur parterna kan agera i sitt affarsméssiga tankande. For att kunna ge ett
svar pa var graden av lojalitet skall ga maste ett flertal faktorer beaktas t.ex.
avtalstyp, parternas nytta, forvantningar pa medkontrahentens prestation
enligt avtalet, atgarder och kostnader som parterna adragit sig p.g.a. avtalet,
risktagande och slutligen parts dverlagsna stallning. Jag tanker nedan ga
igenom samtliga nu uppréknade faktorer och kommentera deras respektive
inverkan pa lojaliteten.®®

Avtalstyp

Vilken typ av avtal det ar fraga om paverkar lojaliteten. I vart fall vet vi att
det ar ett forvarv det ror sig om vilket medfor att avtalstypen redan &ar
bestamd. Kdp av en vara sker under forhallandevis korta tidsramar vilket
medfor att kravet pa lojalitet ar mindre &n exempelvis ett samarbetsavtal.
Foretagsforvarv ar svarare att placera jamfort med de namnda avtalstyperna,
da det per definition &r ett kdp av 16s sak, men sallan genomférs under en
kort tid. Med tanke pa foravtal, féretagsbesiktningar med mera drar
processen ut pa tiden. Sett ur tidsperspektivets synvinkel borde alltsa graden
av lojalitet hamna nagonstans mellan kop av en 16s sak och
aterforsaljaravtal. Vad detta rent konkret innebér &r att lojaliteten ar forhojd
fran grundnivan. Vilket jag anser kép av en 16s sak bor beaktas som.

Parternas nytta

Partsnyttan av ett avtal ska ses tillsammans med den risk som tas.
Riskmomentet kommer behandlas nedan men maste beaktas redan har. Likt
tillvaxtmarknader inom véarldsekonomin kan riskfyllda affarer generera en
hdg avkastningsgrad till investeraren, men medfor ofta samtidigt en hog
risk. Resonemanget ar liknande angaende forvarv. Den av parterna som drar
stor nytta av forvarvet bor inte kunna kréva en langtgaende lojalitetsplikt
med utgangspunkt av risken i affaren. Om parten som har majlighet att dra
stor nytta av affaren sedan inte gor det &r troligen av mindre intresse.
Anledningen till det ar att affaren innehaller en affarsmassig risk, som inte
garanterar nagon viss avkastningsgrad. Observeras bor att parterna i avtalet
kan reglera eventuella garantier. Den ekonomiska nyttan, vilket det ofta
handlar om, en part kan generera genom affaren minskar graden av lojalitet
denna part kan forvanta sig i avtalsforhallandet. Ar méjligheterna till hog
vinst stor anses det inte ratt gentemot motparten att denne skall vara med
och dela pé risken men inte p& avansen. 5

8 Nicander Hans, a.a., s. 35.
8 Nicander Hans, a.a., s. 35.
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Forvantningar pa medkontrahentens prestation enligt avtalet

Punkten kan uppfattas som subjektiv om bedémningen skulle goras utifran
parternas egen utsago. Troligen skulle parten vars motpart brutit mot
dverenskommelsen pasta att dennes forvantningar pd motparten varit hoga.
Motsatt forhallande borde troligen rada om parten som brutit mot
overenskommelsen tillfragades. Istallet bor fragestallningen beakta om
parterna verkligen kan anses vilja verka i en lojal anda. Exempel pa detta
kan rora sig om forlikningsavtal mellan parter i konflikt. Har ligger det i
sakens natur att parterna inte har sin motparts basta for égonen, utan istéllet
vill tillskansa sig egna fordelar. Forvantningarna pa medkontrahenten &r
sdledes l&ga i dessa lagen.®> Att forsoka applicera forfarandet pé en
forvarvssituation kan vara svart. Forutsattningen ar forhoppningsvis att
parterna vill inga affaren med varandra och darfor verkar i en positiv anda.
En parts forvantningar kan dven vara lagt stallda, vilket medfor att kraven
pa sina egna handlingar minskar. Finns det konsensus mellan parterna att
sénka graden av lojalitet borde detta vara mojligt.

Atgarder och kostnader som parterna adragit sig p.g.a. avtalet

En part som dragit pa sig stora kostnader med anledning av att densamme
raknat med att ett avtal ska komma till stdnd, kan krava en storre lojalitet av
motparten. Lojaliteten for motparten borde i detta fall vara att pa ett tidigt
stadium i processen meddela att nagot avtal ej kommer tréffas sa att parten
med de adragna kostnaderna kan begréansa sin skada. Réattsfallet NJA 1990 s.
745 behandlar denna situation men med den skillnaden att ndgot skadestand
inte utgick p.g.a. att domstolen inte ansag att den tilltanka aterforsaljaren
adragit sig nagra kostnader.

Risktagande

Kortfattat kan fastslas att storre risk dven medfor storre krav pa lojalitet.
Partens nytta av affaren kan dock fungera som en motvikt till detta och
sénka den forhojda lojaliteten. En part som bar merparten av risken i afféren
bor kunna forvanta sig att bli upplyst av motparten om, for affaren relevant
information.®® | ett foretagsforvarv kan det vara svart att fastslé generellt
vem av parterna som bar risken till storst del. Séljaren exponerar sina
foretagshemligheter for den potentielle kdparen vilket medfor en risk.
Samtidigt tar kbparen en risk nar denne kdper bolaget. Vid forvarv av ett
storre bolag kan det manga ganger vara svart att tacka in samtliga
problemomraden. Foretagsbesiktningen ar darfor av storsta vikt vid ett
forvarv. Ett bra exempel pa nar kdparen tog en stor risk utan att vara direkt
medveten om féljderna var nar ABB forvarvade bolag i USA, Combustion
Engineering, och fick en skadestandstvist betraffande asbestskador pa
halsen.®” Ur lojalitetssynvinkel ska den part med en mindre riskexponering
informera sin motpart. Annu en géng framgar hur viktig informationen och
vetskapen om ett faktum ar for en forvarvsprocess.

Parts dverlagsna stallning

8 Nicander Hans, a.a., s. 35.
% Nicander Hans, a.a., s. 35.
87 Dagens Industri - ABB saljer for 5 miljarder, s. 12.
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Overlagsenheten hos en part kan besté av flera olika faktorer. Ofta ar det
ekonomisk Gverlagsenhet som avses, men dven informationsmassig. Vid ett
forvarv utomlands kan nationell reglering samt seder och bruk medfora att
en av parterna far en dverlagsen stéallning. Den 6kade lojalitetsplikten leder
oftast till en 6kad upplysnings- och informationsplikt. Lojaliteten blir
aktuell nar den starkare parten har insikt om att motparten inte har tillrécklig
kunskap eller information for att kunna fatta ett riktigt beslut. Ar den
starkare parten medveten om detta ska han informera. Svarheten ar
naturligtvis for den starkare parten att bli medveten om det. Generellt kan
sagas att blotta det faktum att en part ar starkare medfor inte nagon langre
gaende lojalitetsplikt. Det ligger dock i sakens natur att en storre aktor ofta
besitter mer information.®

Helhetsbeddmning

Efter att ha beaktat ovanstaende, vilket enbart ar ett axblock, &r det viktigt
att skapa sig en helhetssyn av situationen. Vanligen medfor vid beaktande
av parternas kvalifikationer samt styrkeforhallanden att den svagare parten
drar det langsta straet.?® Viktigt ar aven att komma ihdg att parterna kan
vara starka pa olika satt. Kanske har en av parterna stora mojligheter att
samla material men nastan inga for att vardera eller sammanstalla detta.
Styrkeforhallanden kan pa detta sétt utjamnas mellan parterna. Ar det den
svagare av parterna som inte har formagan att tolka informationen, racker
det inte for den starkare parten att enbart 6verlamna materialet. Slutsatsen av
informationen maste aven dras.*

8.2 Lojalitetsreciprocitet

Ett intressant och forhallandevis oklart omrade inom lojalitetsplikten ar dess
reciprocitet. Begreppet reciprocitet innebar en mojlighet for en part att sjalv
agera i strid med lojalitetsplikten om motparten varit illojal i
avtalsforhallandet. Agerandet kan sagas fungera som ordspraket ”den som
sig i leken ger far leken tala”. Fragan ar omdiskuterad inom juridiken och
kan medfora att flera mojligheter 6ppnas for jurister om den accepteras.
Rattslaget ar dock oklart. Argument for att reciprocitet skulle foreligga ér att
det skulle medfora att efterlevnaden av lojalitetsregleringen skulle bli battre.
Kraven pa samverkan under processen skulle starkas. Parterna i processen
far ytterligare ett incitament att forsoka handla lojalt. Agerar de illojalt
forsvinner eller reduceras deras mojlighet att aberopa motpartens illojalitet.
Det kravs saledes att parten sjalv handlat klanderfritt, ur lojalitetssynvinkel,
for att kunna anvénda sig av reciprocitet.

Jori Munukka for i sin bok om lojalitetsplikt dven fram att reciprociteten
kan anvandas for att avgora vilken lojalitetsniva som en viss part tolkar in i

% Nicander Hans, a.a., s. 35.
8 Taxell Lars Erik, a.a., s. 320.
% Hultmark Christina, Upplysningsplikt vid ingdende av avtal, s. 71 f.

39



avtalet. Parterna avgor saledes sjalva hur lojala de bor vara mot varandra. En
part som visar minimal lojalitet kan aven forvanta sig detta tillbaka. **

Hans resonemang medfor att parterna sjalva kan flytta gransen for hur lojalt
de bor handla. For att lojalitetsplikten inte ska bli innehallslos bor troligen
en avvagning av redogjorda inverkande faktorer goras. Risken foreligger
annars att den starkare parten forvantar sig en mycket liten lojalitet fran sin
motpart och behandlar darmed den svagare parten med minimal lojalitet.
Den svagare av parterna har troligen inte mojlighet att sjalv bjuda till
motstand.

8.3 Lojalitetens omfattning vid olika
tidpunkter i processen

Enligt doktrin varierar lojalitetsplikten beroende pa hur langt parterna
kommit i processen. Sa borde fallet dven vara vid ett forvarv. Nedan
kommer forvarvets gang att gas igenom och sedan behandlas de enskilda
stegen mer utforligt.

8.3.1 Forvarvsprocessens utformning i
huvuddrag

Beroende pd om det &r saljaren eller képaren som &r drivande for att ett
forvarv ska komma till stand, borjar den parten med att sondera terrangen
efter lampliga motparter. Efter att ha funnit en potentiell kdpare/séljare
borjar forhandlingarna parterna emellan. I inledningen klargors forst att
intresse finns for ytterligare forhandlingar. Brukligt ar att ett foravtal,
vanligen ett letter of intent, upprattas dar ramarna for affaren fastslas.
Sekretessklausuler fors antingen in i foravtalet eller upprattas for sig. Nagon
av parterna lagger fram ett utkast till kdpeavtal, vilket sedan vanligtvis
omférhandlas nagra ganger innan parterna nar konsensus. Parterna traffas
sedan for att underteckna det slutgiltiga avtalet. Motet bendmns ofta med
begreppet signing. Efter signing gar det sedan vanligtvis en kortare tid innan
det faktiska tilltradet sker, och detta bendmns closing. Anledningen till att
closing inte ofta sker direkt efter signing, vilket det kan gora, &r vanligen
baserat pa effektivitetsskal, sasom godkannande av myndigheter och externa
avtalsparter mm. Vid closingen lamnar saljaren 6ver aktiebrev, aktiebok,
protokoll samt lagfartsbevis for fastigheter med mera. Omstruktureringar
sker ofta i den sittande styrelsen da koparen troligen vill fa in egna
representanter. Koparens plikt &r att erlagga kopeskillingen.*

8.3.2 Tiden fram till signing

En lojalitetsplikt foreligger redan vid avtalsforhandlingarna samt liknande
forberedelser aven om lojaliteten kraver mindre langtgaende ataganden

% Munukka Jori, a.a., s. 480.
92 Sevenius Robert, a.a., s. 171 f.
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jamfort med om parterna redan ingatt avtal.”® Rent generellt kan sigas att

det ar svart att fa skadestand, vilket ofta &r den mest anvandbara paféljden,
nar motparten agerar klandervart pé ett tidigt stadium.*

Exklusivitet

Kravet pa exklusivitet dr vanligt forekommande i ett letter of intent, eller
liknande foravtal vid forhandlingar angaende foretagsforvarv.
Exklusiviteten kan innebdra att koparen ar den enda som tillats gora en due
diligence av foretaget. Anledningen &r att forvarvsprocessen kraver bade
mycket tid och pengar. Kdparen vill darfor ofta forsakra sig om att det inte
finns fler intressenter till bolaget. Séljaren kan &ven ha ett intresse av att ett
visst bolag blir koparen. Den av parterna som forbinder sig till exklusivitet,
om inte bada gor det, kan sdgas hamna i ett nagot samre forhandlingslage.
Med fler potentiella kopare inblandade borgar detta ofta for att saljaren kan
fa ut mer for bolaget, och anledningen hartill ar eventuella budstrider.
Viktigt att notera ar dock att enbart p.g.a. att ratten till exklusivitet finns
medfor det inte négon ratt att kdpa bolaget.® Exklusiviteten omfattar de
inledande forhandlingarna. Ur parternas synvinkel &r det relevant att fa med
reglering av vite mot eventuella avtalsbrott samt skadestand. Ur
lojalitetsperspektivet uppkommer en intressant situation om en av parterna,
vanligen saljaren, trots exklusivitetsklausulen forhandlar med andra parter.

Problematiken i detta scenario for kbparen &r att styrka att densamme
kommit till skada. Med tanke pa som ovan namnts att exklusiviteten inte ger
nagon ratt till kop av bolaget kan det vara svart att pavisa nagon skada. Om
klausulen som reglerade exklusiviteten inte ansags juridiskt bindande, ar
lojalitetsplikten troligen den sista utvagen. Fragan ar hur langt
lojalitetsplikten stracker sig. Grundlaggande ar naturligtvis att fastsla
huruvida det 6verhuvudtaget foreligger en lojalitetsplikt, men med stod av
doktrin och domstolpraxis borde en sadan ha uppstatt vid skapandet av ett
foravtal. Att malbolaget trots den uttryckliga exklusiviteten inleder
forhandlingar med fler potentiella kdpare strider mot foravtalets avsikt. Likt
NJA 1990 s. 745 borde domstolen fora ett resonemang betréffande skada.
Om motparten lyckas visa att priset pa bolaget stigit med anledning av att
saljaren brutit mot exklusiviteten finns mojlighet till skadestand. Utsikterna
att bevisa nagot sadant ar formodligen mycket sma och skulle sannolikt
krava mycket tid och pengar. Ar skadestandet och vitet, férutsatt att sédant
finns, 1&gt satta kan processen kosta mer dn den smakar. Nagon majlighet att
tvinga fram en affar mellan séljaren och den skadade koparen finns inte, da
inga kopeavtal upprattats.

Personligen ar jag av uppfattningen att situationer likt denna ar svara att
komma at i praktiken. Styrkandet av skada blir centralt men &r svarbevisat.
Avgorande blir istallet att vid upprattandet av foravtalet sla fast att skada
inte behover konstateras utan enbart det forhallandet att saljaren forhandlar
med annan medfor skadestand och vite. Att bevisa att saljaren forhandlar

% Adlercreutz Axel, Avtalsratt | — tolfte upplagan, s. 111.
% Kleineman Jan, Skadest&ndsgrundande upptradande vid avtalsférhandlingar, s. 140.
% Sevenius Robert, a.a., s. 160 f.
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med andra borde vara avsevart lattare att bevisa &n eventuell uppkommen
skada darur. Av naturliga skal vill dock troligen inte saljaren ga med pa en
klausul dar enbart forhandlingar med annan behover styrkas for skada.

Culpa in contrahendo

Begreppet culpa in contrahendo innebér att motparten agerar klandervért
under avtalsforhandlingarna. Pafoljden for agerandet ar vid flertalet tillfallen
skadestand. Agerandet behdver inte anses som illojalt utan det racker
troligen med vardsloshet. Nivan ar saledes lagre an vid vanlig lojalitetsplikt.
Begreppet forekommer i bade inom- och utomkontraktuella situationer.
Betréffande den inomkontraktuella situationerna blir culpa in contrahendo
aktuellt nar nagon av parterna lamnar oriktiga uppgifter vid ett kopeavtal
som sedan fullgors. De utomkontraktuella & som namnet avslojar nar
avtalsforhandlingar fors men inget avtal kommer till stand. Just den
utomkontraktuella giltigheten ar omdiskuterad och nagot entydigt svar
foreligger sdledes ej om culpa in contrahendo ar tillampligt.*® Nar avtal
traffas i naringslivet om ett foretagsforvérv ar det viktigt for parterna att ha
klart for sig att inte rakna med alltfor mycket. Da parterna ar professionella
aktorer kravs for att kunna fa skadestand att nagon agerar kvalificerat
oetiskt. For att kunna avgora vad som anses vara vardslost ( culpost ), far
normen for detta sokas i branschen.®” Inom svensk ratt har fastslagits att
skadestand kan utga vid culpa in contrahendo, men begreppet slar inte fast
nagon utvidgad lojalitetsplikt.*®

8.3.3 Tiden mellan signing och closing

Tiden efter signing regleras vanligen i garantikatalogen om inte closing sker
momentant. Saljaren vill vanligtvis enbart lata garantierna gélla fram till
signing, vilket medfor att det ar koparen som star risken for allt som hander
fram till closing. Koparen 4 sin sida vill istallet att garantitiden ska omfatta
hela forloppet. Bar kdparen risken mellan signing och closing har denne
ingen mojlighet att satta upp krav pa bolaget som kan generera prisavdrag.
Det forekommer aven att tilltradet ar villkorat av att malbolaget inte
forsamrats i vérde eller liknande. Garantiernas utformning har en betydande
roll for lojaliteten under denna perioden.® Vid en total utevaro av garantier
eller évrig reglering, vilket sallan forekommer, eller dar kdparen star for
risken blir lojaliteten viktigare. Séljaren har trots att det inte uttryckligen
fastslas i garantikatalogen ett ansvar mot koparen. Han maste beakta
lojalitetsplikten som séger att motpartens intressen ska beaktas. Nagra storre
andringar i bolaget borde darfor inte fa goras. Att genomfora storre
omstruktureringar bor klart strida mot lojalitetsplikten. Resonemanget liknar
fallet med tillaggskopeskilling, vilket behandlas under rubriken closing.
Omstruktureringarna borde kunna goras om de gynnar bolaget, men innebér
troligen en onddig risk for saljaren med anledning av att om utfallet blir
negativt lar ersattningsansprak framstallas fran képaren. Ar strukturella

% Regnér Emma, Varfor inte lojalitetsplikt?, s. 715.

% Kleineman Jan, Skadest&ndsgrundande upptradande vid avtalsférhandlingar, s. 130 ff.
% Lehrberg Bert, Avtalsrattens grundelement — andra upplagan, s. 144.

% Svernldv Carl, Forvarvsavtalet och dess garantier, s. 13 ff.
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beslut nédvéndiga for driften av bolaget bor det basta vara att kontakta
koparen och informera om situationen. Pa det séttet har saljaren iakttagit sin
lojalitetsplikt. Forutom storre forandringar ger lojalitetsplikten foga ledning
om vad som far och inte far goras. Det blir saledes en avvéagning fran fall till
fall dar séljaren eller koparen maste ha lojaliteten i dtanke. Om
lojalitetsplikten hade kréavt lika mycket av parterna som en uttrycklig garanti
gor skulle det inte finnas nagon mening med att utforma en omfattande
garantikatalog. Nu ar sa inte fallet, utan lojaliteten lagger sig enligt min
mening mitt emellan det oreglerade avtalet, med forhallandevis laga krav pa
lojalitet, och det med garantier. Séljaren torde alltsd ha mojlighet att gora
smarre forandringar utan att koparen kan invanda nagot.

8.3.4 Efter closing

Vanligen upphdr plikten att vara lojal mot sin motpart efter att closing skett,
med anledning av att transaktionen anses vara avslutad och
avtalsforhallandet upphort. Det finns dock vissa situationer och omraden
som kvarstar. Tystnadsplikten ar ett sadant. Sekretessavtalen fastslar ofta att
foretagshemligheter ska forbli konfidentiella for allménheten och alla som
inte omfattas av sekretessavtalet i flera ar framover. Anledningen &r just att
inte skada bolaget. | de situationer dar det inte finns nagon uttrycklig
sekretessbestammelse kommer lojalitetsplikten och lag (1990:409) om
skydd for foretagshemligheter in.'® Enligt lagen &r den som mottagit
information, vilken kan klassas som foretagshemligheter, i fortroende i en
affarsforbindelse hindrad att anvénda eller fortélja densamma. Det finns
ingen uttrycklig grans for hur lange skyddet verkar utan anses fortga
|opande.*™

Ett uttryck for lojalitetsprincipen ar aven konkurrensklausuler vilken
reglerar att séljaren inte far driva konkurrerandeverksamhet under ett visst
tidsintervall. | praktiken brukar forbudet hamna runt tva ar, men om saljaren
far en hog ersittning kan langre perioder forekomma. Ar tiden langre kan
giltigheten av klausulen begrénsas med hjalp av 38 § AvtL om den anses
oskalig.’® Aven konkurrensratten kan har sétta granser. Om négon
uttrycklig reglering mellan parterna inte finns betraffande konkurrensférbud
skulle troligen lojalitetsplikten inte kunna hindra konkurrens. Anledningen
borde vara att lojalitetskravet sjunker efter att transaktionen ar avslutad. Att
i sddana situationer kréava att avsta fran att starta en konkurrerande
verksamhet &r att dra lojaliteten for langt. Konkurrensklausuler brukar dven
kompenseras ekonomiskt till saljaren, vilket skulle utebli om plikten redan
foreligger grundad pa lojalitet.

Lojalitetsplikten skulle &ven kunna aktualiseras om avtalet innehaller en
tillaggskopeskilling® samt villkoret att kdparen inte far omstrukturera

109 Njcander Hans, a.a., s. 48.

101 prop, 1987/88: 155 s. 43.

102 Ramberg Jan, Ramberg Christina, Allman avtalsratt — sjatte upplagan, s. 159.

193 Innebar att en viss del av kontantbetalningen skjuts upp. Anledningen kan vara att priset
ar kopplat till hur bra bolagets kommande resultat blir, eller osékra fordringar mm.
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bolaget hur han vill for att inte paverka matkriterierna. | scenariot ovan har
affaren avslutats men med vissa forbehall. Képaren som nu ager bolaget har
gatt med pa att en tillaggskopeskilling ska utga om vissa kriterier uppfylls.
Skulle koparen i detta lage fa géra hur han vill med bolaget, t.ex. foreta
omstruktureringar och vinstutdelningar, skulle denne ha mojlighet att
paverka séljarens matkriterier. Utgar tillaggskopeskillingen exempelvis fran
bolagets vinst hade koparen genom att skjuta affarer pa framtiden samt
lagga stora summor pa forskning och utveckling under den perioden
minskat denna post. | en situation som denna bor det foreligga en
lojalitetsplikt &ven om det troligen regleras i kopeavtalet att koparen inte far
agera pa ett satt som paverkar matkriterierna. Genom att rubba
matkriterierna beaktar inte kdparen séljarens intressen. Viktigt att podngtera
ar dock att koparen inte har nagon plikt att prestera det basta resultat han
kan fa fram. Ar koparen en stor aktor pd marknaden med ekonomiska
mojligheter att satsa stort pa reklam for det nyinkdpta bolaget genom att
tillfora bolaget koncernbidrag fran koparens andra bolag, kan detta inte
kravas av koparen. Plikten att vara lojal krdver enbart att saljarens intressen
beaktas, vilket har borde innebara att bolagets verksamhet fortgar pa samma
satt som under den tid séljaren sjalv &gde bolaget.

Prismekanismer likt denna &r vanligt férekommande.
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9 Avtalet och avtalslagens
Inverkan

Auvtalet ar det centrala dokumentet vid affarer i allmanhet och sa aven vid
foretagsforvarv. Kravet pa lojalitet kan anses strida mot avtalsvillkoren och
darmed dven mot avtalets principiella grunder sasom 6verhdghet och
dispositionsfrinet. Overhdgheten innebir att avtalet 4r det centrala dokument
som fastslar granserna for affaren parterna emellan. Inom den engelska
ratten foreligger en radsla for att infora ett materiellt oskalighetsbegrepp.*
Anledningen till detta stallningstagande &r bland annat risken att begreppet
"skaligt pris” aterkommer, vilket fanns redan under medeltiden. Parterna
blir dd&rmed bundna av detta vid sina forhandlingar. | Sverige uppfattas inte
det skaliga priset som nagot bestamt varde utan kan variera beroende pa
forhallandena i Gvrigt. Avtalsfriheten kan sagas vara en primar reglering och
lojalitetsplikten en sekundar. Det innebar att lojalitetsplikten har en
stodjande och utfyllande roll till avtalsfriheten.'®

Tillamplig rétt for forvarvssituationen ar koplagen, &ven om denna vanligen
avtalas bort med stod av 3 § dar det framgar att lagen i sin helhet ar
dispositiv. Det rader darfor teoretiskt sett en slags total avtalsfrihet parterna
emellan sett utifran koplagens reglering. Denna avtalsfrihet har dock sina
begrénsningar enligt doktrin dar ett flertal namnkunniga personer likt
Torgny Hastad och Jan Ramberg anser att det finns en gréans for hur langt
avtalsfrineten stacker sig. Exempel pa situationer &r rattspolitiska
stallningstaganden gjorda av lagstiftaren, som ej borde kunna frangas.**
Koplagen bor alltsa kunna begransa avtalsfriheten vilket i sin tur paverkar
hur gynnsam affar en part kan géra med sin motpart.

Avtalslagen ar till skillnad fran koplagen delvis tvingande vilket medfor att
den i detta resonemang dr av storsta intresse. Tredje kapitlet i avtalslagen
behandlar rattshandlingars ogiltighet, och i nagra av kapitlets paragrafer kan
lojalitetsplikten skdnjas. Reglering likt den i 30 §, svikligt forledande, anses
bygga pa bland annat lojalitetsprincipen. Paragrafen ar i forvarvssituationen
kopplad till upplysningsplikten. Nar en part medvetet fortiger eller forleder
sin motpart med uppgifter bryter han bade mot upplysningsplikten,
lojalitetsplikten samt 30 § AvtL. Aven 31, 33 och 36 8§ ger uttryck for
lojalitetsplikt.

| behandlas 31 § AvtL situationer dar ndgon utnyttjar den andres trangmal,
ofdrstand, lattsinne eller beroendestallning. Den forfordelade parten utfor en
prestation som star i uppenbart missforhallande till vardet av motpartens
motprestation. Situationer som denna &r méjliga att applicera pa forvarvs

104 Ett processuellt oskélighetsbegrepp baserat pa equity finns redan.

195 Munukka Jori, a.a., s. 465 ff.

196 on Post Claes-Robert, Studier kring 36 § avtalslagen med inriktning pa rent
kommersiella forhallanden, s. 210.
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forhallanden. Att saljare tvingas salja sitt bolag till ett underpris p.g.a.
ekonomsikt trangmal eller dar motparten &r en stor aktor som undanhaller
vital information borde férekomma.*®’

Handlande som strider mot tro och heder regleras i 33 § AvtL. Paragrafen
kallas aven den lilla generalklausulen” med anledning av att den &r relativt
omfattande i sitt tillampningsomrade. Paragrafen ar tillamplig enbart vid
rattshandlingens tillkomst. Handelser som sker efter detta omfattas istéllet
av 36 8. Exempel pa nar paragrafen ar tillamplig ar bland annat nar koparen
ar den part som utformar kopeavtalet och saljaren inte forstar dess innebord
eller konsekvenser. Lojaliteten ligger har i att kbparen i detta exempel skall
se till att séljaren forstar inneborden av avtalet; han ska alltsa iaktta saledes
motpartens intressen. Alternativt kan avtalet omformuleras sa att det inte ar
lika missgynnande som tidigare, vilket i sddana fall ur lojalitetssynvinkel
hade uppfattats som att séljarens intressen tillvaratas.'%®

Paragrafen kan sagas ha tva typsituationer dér den anses tillamplig. Den
forsta situationen ar nér en part foretagit en rattshandling trots att denne
varit kroppsligt sjuk, svag p.g.a. alder eller berusad med mera. Parten har
darmed ej varit i stand att géra en korrekt bedémning, vilket motparten har
insett men anda vill gora rattshandlingen gallande. | praktiken torde denna
variant vara ytterst ovanlig vid foretagsforvarv. Den andra typsituationen ar
nar en part framkallat en rattshandling pa ett ohederligt sétt, men inte gatt sa
langt att det anses svikligt och genom agerandet dragit fordel av motpartens
obekantskap med vissa faktiska forhallanden.'® Situationen bér tangera
upplysnings- och undersokningspliktens roll. Forsoker ndgon av parterna
undanhalla information kan alltsa koplagens pafoljder bli aktuella med
anledning av brott mot undersdknings- eller upplysningsplikten, samt 33 §
AVtL. | bada fallen fungerar lojalitetsplikten som ett stod i bakgrunden.

Aven 36 § AvtL kan sagas bygga pé lojalitetsprincipen. Som stod for detta
kan framforas att paragrafen kan anvéandas i situationer dar en part inte i
tillracklig grad beaktat motpartens intressen. Stod kan &ven hdmtas av
forarbeten till avtalslagen dar det namns att 36 § kan bli tillamplig da en part
forsoker missbruka sina rattigheter, exempelvis genom att begéra
skadestand for kontraktsbrott trots att nagon skada aldrig uppstatt.
Agerandet anses vara illojalt och saledes sta i strid med
lojalitetsprincipen.''® Svérigheten med att f& in illojalitet under 36 § ar att
lojalitetsplikten till sin natur ar valdigt handlingsinriktad. Parten maste
antingen underlata att handla eller handla illojalt. Ett avtalsvillkor kan sallan
i sig uppfattas som oskaligt med hanvisning till principen. Detta far till f6ljd
att om saljaren vid ett foretagsforvarv underlater sin upplysningsplikt vilket
medfor att koparen forvérvar foretaget med en felaktig uppfattning grundad
pa saljarens upplysningar, ar den uteblivna uppgiften en omstandighet vid

97 Gronfors Kurt, Avtalslagen — andra upplagan, s. 150 ff.

198 Gronfors Kurt, a.a., s. 162 f.

109 Nytt Juridiskt Arkiv 11 1915, Lag om avtal och andra rattshandlingar p&
formogenhetsrattens omrade, s. 262 f.

19 Norlén Andreas, Oskalighet och 36 § avtalslagen, s. 261 f.
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avtalets tillkomst och inte dess innehall. Obalansen mellan vad parterna
presterat avhjalps bast i det fallet med ekvivalensprincipen. Principen
innebér att parternas prestationer i ett avtalssammanhang skall vara lika
mycket vérda.*** En balans skall rada mellan parterna. 12
Sammanfattningsvis kan fastslas att avtalslagen fungerar som en yttre grans
for hur langt en part kan profitera pa sin motpart. Innan denna grans blir
dock lojalitetsplikten aktuell; ibland tillsammans med avtalsréttsliga regler
och ibland pa egen hand.

111 Ramberg Jan, Ramberg Christina, a.a., s. 148.
112 Norlén Andreas, Oskélighet och 36 § avtalslagen, s. 263.
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10 Analys

Att ett forvarv medfor risker ar ofrankomligt och darfor ar det viktigt att
kunna hantera dessa. Att vara valinformerad &r ibland avgorande.
Lojalitetsplikten ar ett annat satt att hantera vissa risker. I analysen kommer
jag att till en bérjan behandla vetskapens paverkan och sedan ga in djupare
pa lojaliteten. Begreppen héanger ihop i den bemarkelsen att insikten
paverkar lojalitetens omfattning och innebdrd. Jag har dock valt att géra en
viss uppdelning begreppen emellan for tydlighetens skull.

10.1 Vetskapens inverkan

Vetskapen om bolaget far en central roll for affaren pa ett tidigt stadium, da
koparen ofta vill undersoka bolaget. Saljaren ar den part som vanligtvis
borde sitta inne med mest information om bolaget. Ur ett
samhéallsekonomsikt perspektiv hade det basta varit om den mest
valinformerade parten upplyste den andra. Att krava detta skulle tydligt vara
att ga langre an vad lojalitetsplikten kréaver av parterna. Det som talar mot
resonemanget att lamna ut information utan nagot motkrav ar att
information ofta ar dyr eller tar Iang tid att fa fram. Skulle ett krav finnas pa
att den starkare parten var tvungen att dela med sig av all sin kunskap,
skulle incitamentet att skaffa information férsvinna. Om motsatsen skulle
rada, alltsa att kdparen var tvungen att skaffa all information sjalv, skulle
forfarandet ta mycket langre tid och kraven pa garantiutféastelser skulle bli
hdgre. | Sverige har man valt ett slags mellanting dar det finns en
upplysningsplikt for séljaren angaende sadan information som anses vara av
vasentlig betydelse. Képaren har aven en slags indirekt undersokningsplikt.

Fragan hur foretagsbesiktningen respektive garantierna paverkas av
parternas vetskap hanger ihop. Detta galler sarskilt for kparen. Det ar
genom foretagsbesiktningen koparen uteslutande skaffar sig en helhetsbild
av malbolaget. Kunskapen koparen skaffar sig vid foretagsbesiktningen ar
av intresse vid garantikatalogens utformande. Generellt kan ségas att
koparens vetskap om bolaget 6kar allteftersom forvarvsprocessen fortgar,
medan saljaren troligen ligger pa en mer konstant niva. Képaren har innan
forvarvsprocessen borjade haft mojlighet att ga igenom offentliggjort
material, men nagon djupare analys har det dock inte funnits maéjlighet till.
Koparen maste pa detta stadium ha viss kunskap for att kunna uppfylla den
undersokningsplikt som ofta pakallas av saljaren. | rattsfallet NJA 1974 A 4
faststallde minoriteten en slags nedre grans pa vad som anses kunna kréavas
av koparen. Vid en tolkning av minoritetens uttalanden uppfattar jag det
som att uppgifter som anses fungera som stod for kdparens vérdering ska
kontrolleras. Vilken typ av uppgifter som faller in har varierar beroende pa
bransch. Ar exempelvis en maskin av stort intresse for koparen ska denne
kontrollera maskinen. Har kdparen inte nog med kunskap for att kunna
genomfoéra undersdkningen far han anlita nagon som har det.
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Saljaren &r uteslutande den parten med mest insyn i och kunskap om
bolaget. Denna vetskap om bolaget har enligt min mening storst betydelse
vid foretagsbesiktningen, dar séljarens upplysningsplikt blir aktuell. Med
utgangspunkt i koplagens regler, 19 § 2st, har séljaren en plikt att upplysa
koparen betraffande vésentliga forhallanden som denne maste antas ha kant
till och som kdparen kunnat rdkna med att bli upplyst om. I praktiken borde
det i avtalet i samband med befintligt skick formuleringen klargoras vad
som avses med “vasentliga forhallanden”. Saljarens vetskap spelar en stor
roll vid foretagsbesiktningen, men det borde vid ett flertal tillfallen bli en
diskussion om hur mycket saljaren behdver dela med sig av sin kunskap.
Som behandlats tidigare behdver en séljare troligen inte dela med sig av all
sin branschkunskap.

Koparens vetskap under foretagsbesiktning har i mina 6gon inte nagon
storre paverkan, med undantag for vad som kan kréavas av koparen rent
kunskapsmassigt vid undersdékningen. Ett annat undantag kopplat till
lojalitetsplikten &r nar kdparen vet att séljaren har en felaktig uppfattning
om exempelvis myndighetstillstand. Vet kdparen att tillstand latt kan fas
med smaérre justeringar ar han tvingad att informera séljaren om detta.

En kdpare med god branschkunskap har méjlighet att utféra en omfattande
foretagsbesiktning och har troligen en kansla inom vilka omraden problem
kan uppsta. Den information koparen tillgodogor sig har anser jag spela en
mindre roll vid foretagsbesiktningen, men en avgorande vid
garantiutfastelserna. Anledningen till kdparens mindre betydande roll &r att
han séllan har nagon klar bild av bolaget innan besiktningen ar fardig. Det
resulterar i att saljaren kontrollerar forfarandet p.g.a. sin kunskap.

Nér det sedan &r dags att forfatta garantikatalogen ar rollerna ombytta
betraffande vetskapen. Har &r det kdparen som sitter inne med relevant
information jamfort med séljaren vid foretagsbesiktningen. Aven om
séljaren har ratt att ta del av det framkomna i foretagsbesiktningen, har
balansen i sakkunskap jamnats ut. Saljarens sakkunskap torde vara pa en
konstant niva medan koparens troligen okat kraftigt. Ar foretags-
besiktningen val genomford har kdparen mojligen funnit brister eller fel i
bolaget som han vill fa avhjalpta eller speglade i kopeskillingen. | detta lage
vill séljaren reglera att det koparen tagit del av i foretagsbesiktningen inte
ska omfattas av garantier om det star i motsats till garantiernas lydelse.
Séljaren vill ven att garantierna ska goras beroende av séljarens vetskap.
Garantierna blir i s fall beroende av bada parternas vetskap. Sett fran
koparens synvinkel kan det bli omfattande svarigheter att bevisa omfanget
av séljarens vetskap varfor definitionen av vetskap ar mycket viktig.
Saljaren har troligen lattare att havda vetskap hos kdparen med anledning av
att den siste genomfoért en foretagsbesiktning och dar anses ha haft mojlighet
att tillgodogdra sig information.

I Sverige finns annu ingen klar praxis pa om garantierna bor inskrankas av
den information som gors tillganglig for képaren vid en foretagsbesiktning.
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Personligen anser jag att undersokningen av bolaget borde inskranka
garantierna. Anledningen ar att grundtanken med en foretagsbesiktning bor
vara att skaffa sig en uppfattning om bolaget i fraga. Informationen kan
koparen sedan anvanda for att krava atgarder av brister eller forhandla ner
kopeskillingen. Informationen ar alltsa till stor nytta for kdparen. Att
darutover inte inskranka garantierna utifran koparens vetskap anser jag ger
kdparen en alltfor stor favor vid avtalsforhandlingarna. Foretags-
besiktningen kan alltsa anses ge koparen dubbla formaner; méjligheten att
vid ett tidigt stadium klaga och vid ett senare havda garantibrist.

Man ska dock ha Kklart for sig att inte kdparen kan délja fel som han hittat
for att senare patala dem enligt 20 8§ KopL. Beviskravet liknar det som
uppstallts i 19 § KopL, fast till saljarens favor, sankt till "maste antas ha
kant till”. Aven om koparen inte far invinda fel som denne redan kant till
vid kopet kan det i praktiken bli svart for saljaren att bevisa motsatsen.

Ett annat argument &r att om garantierna inskranker undersékningsplikten pa
ett specifikt omrade borde forhallandet vara detsamma at andra hallet.
Resultatet blir annars att garantier inte kan inskrankas av nagot forutom just
parternas vetskap, vilken ofta ar svar att bevisa. Lagstiftaren har troligen
varit medveten om detta da beviskravet sankts betraffande vetskap for bade
saljare och kopare till "maste antas ha kant till”. Risken &r annars att séljare
blir &nnu mer reserverade angaende utstallandet av garantier an vad de
mojligen redan ér.

10.2 Lojalitet ett skydd att rakna med?

Lojalitetsplikten kan anses ge sken av att tacka in de flesta situationer.
Definitionen av lojalitetsplikt ar férhallandevis vag och oprecis, vilket kan
vara en fordel i vissa situationer. Just foretagsforvarv ar ett rattsomrade dar
det oprecisa ar en fordel. Lojalitetsplikten ger till skillnad fran exempelvis
koplagen med sin forhallandevis klara reglering ett uttryck for en
grundprincip som kan appliceras pa flertalet transaktioner utan problem.
Principen har fordelen att den kan utga fran olika normer och avtalsmonster
beroende pa transaktion. Samtidigt som det &r en styrka blir det dock &ven
en svaghet, da det i flera sammanhang kan vara svart att veta hur man bor
agera. Eftersom det inte finns nagra rattsfall som direkt behandlar
lojalitetspliktens roll och omfang vid forvarv blir det upp till den enskilde
aktoren att sjalv forsoka skapa sig en bild av géllande rétt.

Den svenska varianten med en forhallandevis hog grundniva, som sedan kan
sénkas, anser jag vara att foredra jamfort med de anglo-amerikanska
landerna dar grundnivan ar lag. Mindre aktérer pa marknaden vinner pa den
svenska modellen. Mdjligheten finns som papekats dven att begransa
lojaliteten om sa Onskas. Stora akttrer som equity-bolag har de ekonomiska
mojligheterna att skraddarsy sina avtal, vilket medfor att deras avtalsfrihet
inte begréansas.
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| praktiken borde lojalitetsplikten inte spela nagon storre roll vid
foretagsforvarv. Anledningen till att affaren inte blir av eller avtalsbrott ar
ofta hanforligt till andra moment, likt garantikatalogen. Med anledning av
att dess praktiska betydelser ar sma bor ingen av parterna satta alltfor stor
tilltro till plikten. Riskomraden bar istallet regleras via foretradesvis
garantikatalogen eller kdpekontraktet. Risken finns att agerandet inte anses
vara tillrackligt klandervért for att klassas som illojalt, vilket medfor att
lojalitetsskyddet uteblir helt. Lojaliteten har ofta en mer passiv roll dér den
hjalper till att forstarka andra invandningar. | det finska fallet Hango-hamn
vagdes lojaliteten in i beddmningen men var inte ensamt avgorande.
Lojalitetsplikten kan &ven fungera som en sista utvag nar vriga
avtalsréattsliga mojligheter &r uttdmda, men principen om lojalitet ska inte
underskattas. Liksom 36 § AvtL kan lojalitetsplikten vara ett kraftfullt
verktyg forutsatt att anvandaren vet hur resonemangen skall byggas.

10.3 Hur bra affar far man gora pa
motpartens bekostnad?

Rubriken ovan borde forst fa en kommentar innan jag ger mig in i en mer
analyserande fas for att inte forvilla lasaren. Ordet “bekostnad” far mojligen
nagon att associera till kriminella och direkt illojala handlingar. Nagra
sadana handlingar ar inte menade att avses utan begreppets innebdrd bor
snarare tolkas som: ”"Hur mycket nytta far man dra av sin éverlagsenhet?”
Overlagsenheten kan besta av informationsovertag eller rent ekonomiskt
starkare muskler. Fallet kan &ven vara sa att parterna ar 6verens om ett pris
for bolaget som objektivt sett &r under marknadsvérdet. Avtalsfriheten kan
har sagas krocka med lojalitetsplikten, i alla fall en objektiv sadan. Ur
avtalsfrinetens synvinkel borde parterna sjalva helt och fullt fa avgéra vad
de &r villiga att sdlja foretaget for. | praktiken kan dven foljden bli den nér
det inte finns ndgon myndighet som griper in och invander mot varderingen.
Problematiken uppstar istallet nar nagon av parterna inte ar nojd.

Avtalslagens regler ar tvingande vilket medfor att parterna inte har nagon
mojlighet att franga dem. 36 8 AvtL borde vara en av de mest anvandbara,
med anledning av att den &r forhallandevis generellt utformad. For att ett
resonemang utifran 36 8 AvtL ska vara av nagon relevans bor aven tillaggas
att parterna ar jamnstarka vilket tas i beaktande av domstolen. Att den
starkare av parterna har en plikt att i allt for gynnsamma avtal meddela sin
motpart om bristerna i avtalet tvingas fram med anvandande av 36 § eller
annan tillamplig paragraf i tredje kapitlet avtalslagen. Aven om
avtalsfriheten &r en mycket viktig princip inom den svenska avtalsratten
skulle foljderna att inte begrdnsa den fora med sig fler problem &n fordelar.
Att forsoka komma med ndgon summa eller procentsats for nar den starkare
parten anses profitera pa den svagare och illojalitet anses foreligga ar
omajligt. Skulle en procentsats slas fast skulle avtalsdynamiken avstanna
med anledning av att parterna inte langre har kontroll 6ver processen. Enbart
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vetskapen om att avtalslagens tvingande regler kan bli tillampliga torde vara
avskréckande.

Enligt min mening blir det dven en balansgang hur langt parterna kan riakna
med att lojalitetsplikten inskrénker avtalsfriheten. Risken finns att parterna
borjar ifragasatta avtalets tyngd och dignitet om lojalitetsplikten skulle
kunna fa anvandas allt for vitt. Parterna maste kunna kénna sig trygga med
avtalet som uppréttas for att vilja lagga ner tid och pengar pa processen. Ges
mojlighet att vid ett senare tillfalle invanda mot avtalet med hénvisning till
lojalitetsplikten, vilket i detta fall kunde aterspeglas i nagon av avtalslagens
regler, kan problem uppsta. Mojligen var saljaren medveten om att priset var
lagt satt men var tvungen att fa loss pengar snabbt. Det kan bero pa ett
flertal faktorer att saljaren valjer att bestamma priset till en 1ag niva.
Forutsatt att kopare inte utnyttjar saljarens trangmal i alltfor stor
utstrackning borde inte séljaren kunna invanda nagot mot avtalet. Ar den
svagare parten medveten om situationen med anda valjer att inga avtalet bor
inte den starkare parten straffas for detta.

Naturligtvis forekommer det situationer dar nagon tvingats till att inga ett
avtal med daliga premisser och sadana situationer ska omfattas av
avtalslagens skyddsnat. Det &r istéllet gransdragningen jag vill belysa, den
grazon dar det inte &r uppenbart stridande mot géllande ratt utan dar
uttrycket; "iaktta eller tillvarata motpartens intressen med omsorg”, maste
vagas mot avtalsfriheten och ekonomiska aspekter. Risken med att dra
lojaliteten for langt blir att koparen maste tanka at saljaren och hela tiden
forsoka satta sig in i motpartens roll. | praktiken hade troligen s& dock inte
blivit fallet. Det hade i sa fall 16sts med friskrivningsklausuler. I mina 6gon
ar det en stor gradskillnad mellan att iaktta motpartens intressen och att
tillvarata dem. Att iaktta intressena ar enligt mig ett battre satt att uttrycka
lojalitet &n att kréva att motpartens intressen aven ska tillvaratas.

En starkare part behdver inte behandlas med lika stor lojalitet som en
svagare vilket medfor att en motpart har mojlighet att gora en battre affar pa
den andres bekostnad i sddana lagen. Det finns dven mojlighet att i storre
utstrackning minska lojaliteten mellan parterna uttryckligen i ett avtal.

Jag har nast intill uteslutande behandlat kdparens mojligheter att forvarva
bolaget till en lag ersattning, men i en forvarvssituation far inte glommas
séljarens mojligheter att ta ut ett 6verpris. Resonemangen ar liknande i dessa
situationer men borde inte vara lika vanligt forekommande, med anledning
av att de storre bolagen oftast &r de som forvarvar.

Lojalitetsreciprociteten

Maojligheten att anvanda sig av reciprocitet vid forhandlingarna ar osaker
och obeprovad. Lojalitetsreciprociteten bor ses i ett sammanhang dér
forvantningar pa motparten samt kostnader en part dragit pa sig beaktas. Ett
mojligt scenario skulle kunna vara foljande: Ett foretag verksamt inom
aterforsaljning av byggmaterial ska séljas och parterna kommer éverens om
grunderna. Ett letter of intent forfattas, dock utan nagon reglering av
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sekretess. Lager och inventarier borjar forflyttas till koparens lokaler pa
dennes bekostnad. Saljaren kanner att forsaljningen borjar dra ut pa tiden
och tror dven att han kan fa mer betalt for bolaget pa annat hall. Séljaren
avbryter kopet och havdar att han inte langre vill sélja. Da nagot
kopekontrakt ej upprattats finns ingen juridisk forpliktelse att fullfolja
kopet. Koparen har under foretagsbesiktningen stétt pa kundregister och
annan for malbolaget central information. Fragan ar i detta fall om koparen
kan anvanda sig av informationen. Som behandlats ar huvudregeln att
information likt denna ska behandlas med tystnadsplikt &ven om det inte
explicit utrycks i nagon sekretessklausul. Mojligheten for koparen ar alltsa
att hdvda reciprocitet och darmed forsoka sanka gransen for lojaliteten.
Saljarens agerande har mojligen medfort kostnader for kdparen; flyttande av
lager mm., vilket kan anses illojalt. Saljaren skulle tidigare ha informerat
kdparen om hans tveksamheter. Havdandet av reciprocitet i detta fall ar
komplicerat och medfor troligen att kdparen anses ha begatt ett avtalsbrott
da han bryter mot sekretessen. Det finns dock en liten mdjlighet att det gar
igenom. Koparen far har vardera den juridiska risken mot de ekonomiska
fordelarna. Dock bor ndmnas att om de ekonomiska fordelarna ar stora
borde dven lojaliteten vara forhgjd.

Reciprociteten kan, om den far anvandas, dven framtvingas vilket kan leda
till problem. En part med vetskap om att viss information han besitter skulle
medfdra en lagre vardering av bolaget, forsoker troligen undanhalla
informationen. Darefter kan parten forsoka tvinga motparten att agera
illojalt och darmed réattfardiga sitt eget handlande. Mojligen hade handlandet
som framtvingade det illojala handlandet fran motparten omfattats av
avtalslagen. Ageranden likt detta hade kunnat fa dominoliknande effekter
dar parterna agerar illojalt i flera steg. Avtalslagens regler ger heller ingen
hjalp om den skadelidande parten svarar med ett liknande agerande. Enligt
min mening bor inte reciprocitet fa anvandas da rattfardigande av principer
likt denna kan leda till ett omfattande rattsmissbruk. Hade istéllet
lojalitetspliktens omfang okats skulle det vara mojligt att pa ett tidigt
stadium ingripa mot den forsta illojala handlingen.

10.4 Varierande niva pa lojaliteten

Behovet av lojalitet bor vara storst i borjan av transaktionen da inga andra
avtal finns att luta sig mot pa. Fragan ar hur stor lojaliteten egentligen &r
initialt vid ett foretagsforvarv. Det finns enligt vad jag funnit tva
nyansskillnader i doktrin betraffande graden av lojalitet. Den dominerande
ar standpunkten att lojaliteten ar lagre i bérjan, innan nagot avtal kommit till
stand. Vanligtvis framkommer ett gemensamt mal parterna emellan nar de
ingar ett letter of intent eller liknande foravtal. Mot denna instéllning star
domen i det finska fallet Hang6-hamn, dar forhandlingarna bedémdes enligt
kontraktsrattsliga regler. Domen ar troligen att uppfatta pa samma satt i
Sverige eftersom avtalslagen ar gemensam. Hogsta domstolen i Finland
uttalade att ett asidosattande av informationsplikten, att bekladnaden inte
skulle halla, var att anse som culpa in contrahendo och darmed ett brott mot
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den kontraktuella lojalitetsplikten. Det medfcrde att domstolen ansag att det
kontraktuella ansvaret skulle utstrackas aven till avtalsférhandlingarna.
Kontentan av fallet blir att om parterna ingar ett avtal med varandra sa kan
tidigare avtalsforhandlingar bedémas enligt de kontraktsréattsliga reglerna.
Fallet bor fa effekt i de situationer dar affaren kommit till signing eller dar
forbi. Efter att signing har skett finns det ett avtal mellan parterna vilket kan
medfdra kontraktsrattsliga paféljder. Domstolen skulle da ha mojlighet att
utvidga den kontraktuella lojaliteten till att &ven omfatta férhandlingarna.
Lojaliteten skulle retroaktivt ligga pa samma niva under hela processen. Det
hade da troligen inte spelat nagon roll om ett foravtal, t.ex. ett letter of
intent, forfattats. Anledningen till att jag anvander uttrycket retroaktivt ar
p.g.a. att vid avtalsférhandlingarna finns inget avtal att grunda den
kontraktuella lojaliteten pa. Det medfor att den andra varianten, om det nu
gar att gora en sadan klar distinktion mellan dem, med gradvis 6kande
lojalitet blir aktuell. Vid signing och dérefter ar graden av lojalitet lika hdg
oberoende vilken variant som anvénds. Det intressanta ar istéllet fram till
signing. Den av parterna som yrkar en paféljd med anledning av brott mot
lojalitetsplikten borde forsoka tala for att graden av lojalitet under
forhandlingarna ska bedomas efter samma princip som i fallet Hango-hamn.

Graden av lojalitet under forvarvsprocessen kan variera beroende pa vilken
metod man foresprakar. Den traditionella, om s far omnamnas, okar
lojalitetsplikten fran ett letter of intent och framat. Grundas istallet
lojaliteten pa kontraktuell grund ligger den pa en konstant niva under
processen. Jag tycker personligen att en hog niva pa lojaliteten redan fran
borjan vore att foredra. Som jag ser det finns det inga eller fa nackdelar med
detta. 1 och med att det inte foreligger nagon plikt att fullfélja
avtalsforhandlingarna eller att inga avtal blir principens innebdrd foga
betungande. Fordelen med att den anda finns ar informationsutbytet.
Parterna spelar med férhallandevis 6ppna kort mot varandra.

10.5 PAaverkar ett letter of intent
lojalitetsplikten?

Fragan om ett letter of intent paverkar lojalitetsplikten har precis som nivan
av lojaliteten tva svar. Det som talar for att ett letter of intent skulle hoja
lojaliteten mellan parterna &r att det dar fastslas ett gemensamt mal. Det
finns dven rent avtalsrattsliga tolkningar som styrker att plikten 6kar, varvid
sarskilt kan nd&mnas den objektiva forklaringsmodellen, som Fredrik Stang
lanserade. Modellen bygger pa att de yttre iakttagbara forklaringarna skall
gélla som de uppfattas av en objektiv betraktare. Innebtrden av modellen &r
att parterna inte hade skrivit ner det om de inte hade for avsikt att det skulle
galla. Viktigt att ha i atanke &r att letter of intent inte generellt &r juridiskt
bindande, vilket troligen har en viss paverkan pa forklaringsmodellen.

Mot denna uppfattning star uttalanden fran hogsta domstolen i rattsfallet

NJA 1990 s. 745 dar det fastslas att letter of intent inte ar nagon
nodvandighet. Avgorande blir istallet hur langt férhandlingarna kommit.
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Domskalen sager att forhandlingarna ”natt sa langt” att det uppkommit
forpliktelse att beakta den andres intressen. En plikt att handla lojalt
foreligger saledes. Betraffande foretagsforvarv kan det vara svart att avgora
nar forhandlingarna natt sa langt att lojalitet uppstatt. Om inget foravtal
uppréttas finns ingen kontraktuell anknytning innan signing sker. N&r
signing val skett ar fragan heller inte av intresse. Mdjligen kan sagas att nar
foretagsbesiktningen initieras har férhandlingarna gatt in i en mer
partsmassig relation. Redan vid ett eventuellt uppréttande av
sekretessataganden innan besiktningen skulle mojligen domstolen géra
bedémningen att forhandlingarna kommit tillrackligt langt. Gransen gar nar
bada parterna borjar rdkna med att forvarvet kommer att genomforas,
forutsatt att inga allvarliga brister framkommer under foretagsbesiktningen.
Vid denna hypotetiska tidpunkt, vilket framkommer implicit i domstolens
domskal, anses parterna tvungna att iaktta lojalitetsplikt.

Da det i praktiken ar brukligt att ingd ett letter of intent anser jag att parterna
inte behover reflektera dver fragan om lojalitet uppstar utan foravtal eller
inte. | teorin bor ett letter of intent inte vara nédvandigt for att lojaliteten ska
uppsta eller forstarkas med hanvisning till rattsfallet. Beaktas bor dock att
aven om lojalitet anses uppkomma utan ett foravtal foreligger blir det svart
att styrka detta. Enligt den objektiva forklaringsmodellen finns det darfor en
fordel med att skriva ett foravtal.

55



Kall- och litteraturforteckning

Offentligt tryck

Prop. 1988/89:76, Ny koplag

Prop. 1987/88:155, Skydd for foretagshemligheter
SOU 1990:1, Foretagsforvarv i svenskt naringsliv
Litteratur

Adlercreutz Axel, Avtalsratt | — tolfte upplagan
Juristforlaget i Lund, Lund 2002

Arleback Sven Olof, Styrelsen som resurs
Svenska forlaget liv & ledarskap AB, Borga 1997

Gronfors Kurt, Avtal och omférhandling
Nerenius & Santérus Forlag AB, Stockholm 1995

Gronfors Kurt, Avtalslagen — andra upplagan
Norstedts Forlag AB, Lund 1989

Hellner Jan, Kommersiell avtalsratt — fjarde upplagan
Norstedts Juridik AB, Stockholm 2007

Holm Anders, Den avtalsgrundande lojalitetsplikten — en allmén
rattsprincip
Linkdpings universitet, ekonomiska institutionen, Linkdping 2004

Hultmark Christina, Kontraktsbrott vid kop av aktie
Juristforlaget JF AB, Goteborg 1992

Hultmark Christina, Upplysningsplikt vid ingdende av avtal
Juristforlaget, Stockholm 1993

Hastad Torgny, Den nya kopratten — femte upplagan.
lustus Forlag AB, Uppsala 2003

Karnell Gunnar, Om vardefel vid éverlatelse av rérelsedrivande aktiebolag.
I: Festskrift till Knut Rodhe
PA Nordstedt & Soner forlag, Stockholm 1976

Lehrberg Bert, Avtalsrattens grundelement — andra upplagan
Institutet for Bank- och Affarsjuridik AB, Warsaw 2006

56



Lindgren UIf, Internationella foretagsforvarv
Sveriges exportrads forlag, Stockholm 1981

Lindskog Stefan, Nagot om koprattsligt fel i rorelsedrivande aktiebolag. I:
Festskrift till Gotthard Calissendorff,
Norstedts forlag, Goteborg 1990

Munukka Jori, Kontraktuell lojalitetsplikt
Jure Forlag AB, Stockholm 2007

Norlén Andreas, Oskalighet och 36 § avtalslagen
Linkdpings universitet, ekonomiska institutionen, Linkdping 2004

Nystén — Haarala Soili, Lojalitetsprincipen bade fran domstolen och
rattsanvandarens perspektiv. I: Avtalslagen 90 ar — Aktuell nordisk
rattspraxis

Nordstedts Juridik AB, Stockholm 2005

Nytt Juridiskt Arkiv 11 1915, Lag om avtal och andra réattshandlingar pa
formogenhetsrattens omrade

von Post Claes-Robert, Studier kring 36 § avtalslagen med inriktning pa
rent kommersiella férhallanden
Jure Forlag AB, Stockholm 1999

Ramberg Jan, Avtalsautonomi och den dispositiva ratten. I:
Festskrift till Ander Agell,
lustus Forlag AB, Géteborg 1994

Ramberg Jan, Ramberg Christina, Allman avtalsratt — sjatte upplagan
Norstedts Juridik AB, Stockholm 2003

Sandstrom Torsten, Svensk aktiebolagsréatt — andra upplagan
Norstedts Juridik AB, Stockholm 2007

Sevenius Robert, Foretagsforvarv — en introduktion
Studentlitteratur, Lund 2003

Taxell Lars Erik, Avtal och rattsskydd
Abo akademi, Abo 1972

Unger Sven, Konsten att inte sluta avtal — om avtal’ villkorat av styrelsens
godkannande. I: Festskrift till Gotthard Calissendorff,
Norstedts forlag, Goteborg 1990

Wetterstein Peter, Séljarens garantiutfastelser vid 16s6rekdp
Abo Akademi, Abo 1982

57



Artiklar

Hultmark Christina, Avtalsforhallanden — narmare bestamt upplysningsplikt
rorande radighetsinskrankningar vid kop av kiosk-rorelse
Juridisk tidskrift vid Stockholms universitet 1991/92 s. 701-704

Johansson Anders, Undersokningsplikt vid aktiebolagsforvarv
Svensk Juristtidning 1990 s. 81-110

Kleineman Jan, Skadestandsgrundande upptradande vid
avtalsforhandlingar
Juridisk tidskrift vid Stockholms universitet 1991/92 s. 125 -140

Nicander Hans, Lojalitetsplikt fore, under och efter avtalsforhallanden
Juridisk tidskrift vid Stockholms universitet 1995/96 s. 31-46

Regnér Emma, Varfor inte lojalitetsplikt?
Juridisk tidskrift vid Stockholms universitet 2001/02 s. 713-720

Sacklén Mats, Om felansvaret vid aktiekdp
Svensk Juristtidning 1993 s. 812-853

Sevenius Robert, Due diligence eller garantier — en fraga om antingen
eller?
Balans 2003:2 5.15-20

Svernlov Carl, Forvarvsavtalet och dess garantier
Balans 2004:5 s.12-22

Taxell Lars Erik, Avtalsbundenhet och avtalsbrott
Tidskrift utg. av juridiska foreningen i Finland 1994

Ovrigt
Dagens Industri, ABB saljer for 5 miljarder, 2007-11-20

Dagens Industri, Dubaibdrsen brét mot lagen — men FI gor inget,
2007-09-26

Nordiska Borskommitténs regler:

Offentliga erbjudanden om aktieférvarv (’Takeover-reglerna’)

Se: http://naringslivetsborskommitte.webdoc.nu/files/Takeover20061A.pdf
(Besokt: 2007-11-21)

Pressinformation Ernst & Young:

Minskad forvarvsaktivitet bland svenska storforetag
http://www.ey.com/global/Content.nsf/Sweden/Pressmeddelande_071112
(Besokt: 2007-12-03)

58


http://www.ey.com/global/Content.nsf/Sweden/Pressmeddelande_071112

Rattsfallsforteckning

NJA 1961 s. 330
NJA 1974 A 4
NJA 1990 s. 745
Finska réattsfall

FKKO 1993:130

59



	Innehåll
	Summary
	Sammanfattning
	Förord
	Förkortningar
	1 Inledning
	1.1 Bakgrund
	1.2 Syfte och problemformulering 
	1.3 Metod och material 
	1.4 Avgränsning och disposition

	2 Typer av köp och tillämplig rätt
	3 Lojalitetsplikt
	3.1 Begreppet lojalitet
	3.2 När uppkommer lojalitetsplikt?
	3.3 Letter of Intent
	3.4 Villkora köpet
	3.5 Friskrivning av lojalitetsplikt   
	3.6 Påföljder vid brott mot lojalitetsplikten 

	4 Företagsbesiktning 
	4.1 Sekretess 
	4.2 Undersökningsplikt
	4.3 Upplysningsplikt

	5 Garantier
	5.1 Garantiers roll vid förvärvet
	5.2 Garantiers roll gentemot företagsbesiktningen
	5.3 Garantier och lojalitetsplikt

	6 Vetskapens inverkande effekt
	6.1 Säljarens vetskap
	6.1.1 Upplysningsplikt
	6.1.2 Garantier

	6.2 Köparens vetskap
	6.2.1 Undersökningsplikt
	6.2.2 Garantier

	6.3 Vetskap och lojalitet
	 

	7 Lojalitetens roll vid budplikt
	8 Graden av lojalitet
	8.1 Inverkande faktorer
	8.2 Lojalitetsreciprocitet 
	8.3 Lojalitetens omfattning vid olika tidpunkter i processen
	8.3.1 Förvärvsprocessens utformning i huvuddrag
	8.3.2 Tiden fram till signing
	8.3.3 Tiden mellan signing och closing
	8.3.4 Efter closing


	9 Avtalet och avtalslagens inverkan
	10 Analys
	10.1 Vetskapens inverkan
	10.2 Lojalitet ett skydd att räkna med?
	10.3 Hur bra affär får man göra på motpartens bekostnad?
	10.4 Varierande nivå på lojaliteten
	10.5 Påverkar ett letter of intent lojalitetsplikten?

	Käll- och litteraturförteckning
	Rättsfallsförteckning

