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Sammanfattning

Splittringsférbudet innebar ett forbud mot att 1ata de i aktien ingdende
réttigheterna komma pa skilda hander, sa att t ex forvaltningsbefogenheterna
tillkommer en person och de ekonomiska réttigheterna en annan. FOrbudet
& inte stadgat i ABL men anses anda vila 6ver aktiebolagsrétten. Motivet
till splittringsforbudet &r framst den s k del&garidén, som séger att rostrétten
bor motsvaras av en kapitalinsats i bolaget. Det viktigaste syftet med
splittringsforbudet &r saledes att skydda den enskilde aktiedgaren. Det finns
dock ett undantag fran splittringsforbudet i 3 kap 15 § ABL. Undantaget,
som behandlar fall av testamentariskt nyttjande- och avkomstrétt, bygger pa
NJA 1940 s 698 och anses vara beréttigat p g a att det fanns ett praktiskt
behov for ett undantag.

Det finns manga situationer dar ytterligare undantag fran splittringsférbudet
har diskuterats. De situationer dér ett undantag ligger nérmast till hands och
som torde anses vara av storst intresse for diskussionen om ett undantag ar
foljande; Gavor med forbehdll om nyttjande- och avkomstrétt, Overlételse
av aktier belagda med hembud, Begransad oOverldtelse av framtida
vinstutdelning i kupongbolag, Pantsdttning av framtida vinstutdelning for
redan pantsatta aktier, Aterbetalning av villkorade aktiedgartillskott,
Odterkalleliga rostréttsfullmakter i pantséttningssituationer samt Nya
finansieringsinstrument, t ex skuggaktier.

Vid finansieringen av aktiebolag kan splittringsforbudet medféra vissa
problem. Foretagsledningen vill ofta behdla kontrollen 6ver bolaget
samtidigt som man vill ha sa 13g finansiel risk som mgjligt.
Splittringsforbudet galler bara aktier (eget kapital i balansrakningen okar)
och inte lan (skuldernai balansrakningen okar). Darfor kan man anvanda sig
av laneinstrument som besitter egenskaper liknande de som géller for aktier.
Vinstandelslan och kapitalandelslan &r tva instrument som kan anvéandas for
att pa detta sitt sa att sdga "ga runt” splittringsforbudet. Nar det galler
finansiering av aktiebolag kan man darfor siga att splittringsfoérbudet blivit
nagot uppluckrat.

Trots arrangemangen med  finansieringsinstrument  géller  att
splittringsforbudet bara har ett undantag. Senast HD hade mgjlighet att
forandra rattslaget var i NJA 1972 s29. Mdlet rorde ett rostréttsforbehal vid
en forsdjning av aktier fran far till son. HD uppréttholl dock med all rétt
splittringsférbudet. Det finns flera mojliga orsaker till att inte ytterligare
undantag fran splittringsforbudet inforts i svensk rétt. En &r att de praktiska
behov som krévs for ett undantag inte ar tillrackligt starka for att man ska
vaga utmana splittringsforbudet i en domstol. Ytterligare en anledning kan
vara att splittringsférbudet inte setts som ndgot odverkomligt hinder. Istéllet
har man valt andra vagar runt problemet aen om dessa inte varit lika
begérliga som ett undantag.
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1 Inledning

Principen om akties odelbarhet avser dels att hindra en uppdelning av aktie
brakdelar och dels att hindra aktieréttens splittring. Den sistnamnda delen i
principen om akties odelbarhet gar dven under namnet splittringsforbudet.
Splittringsférbudet innebar ett forbud mot att 1ata de i aktien ingdende
réttigheterna komma pa skilda hander, sa att t ex forvaltningsbefogenheterna
tillkommer en person och de ekonomiska réttigheterna en annan. Regeln om
splittringsforbudet & inte stadgad i lag men anses anda vila over
aktiebol agsratten.

Grunden for splittringsforbudet & framforallt sambandet mellan de i aktien
ingdende ekonomiska réttigheterna (séarskilt rétten till vinstutdelning) och
forvaltningsréttigheterna  (sérskilt  rostrétten).  Genom  forvaltnings-
réttigheterna kan aktiedgaren bevaka sina ekonomiska intressen i
aktiebolaget. Detta skulle hotas om splittring vore mgjligt. Det viktigaste
syftet med splittringsforbudet ar sdledes att skydda den enskilde aktiesgaren.

A andra sidan finns det undantag fran splittringsférbudet. Ett exempel d&
splittring av aktien &r tilldten & 3 kap 15 § ABL, som behandlar fal av
testamentariskt nyttjande- och avkomstrétt. Dessutom finns det ett anta
situationer da det mahanda skulle vara 6nskvért att splittring av aktien vore
tillaten.

1.1 Syfte
Uppsatsens syfte ar:

att gora en redogorelse for vad splittringsforbudet innebér enligt svensk réit,
vilken omfattning det har, dess bakgrund, samt motiven for forbudet.

att undersoka vilka omraden saval inom som utom aktiebolagsrétten som
berdrs av splittringsforbudet.

att analysera vilka majligheter till undantag fran splittringsférbudet som
finnsi lagstiftning och praxis samt hur |angt dessa stracker sig. Dessutom
avses att analysera ténkbara undantag och argumenten for och emot
inférandet av nya undantag.

att i mycket begransad omfattning undersoka eventuella splittringsforbud i
vissa utléandska rattsordningar.



1.2 Metod och material

Undersokningen bygger pa gangse juridisk metod. Utlandska réttsfall som
forekommer i uppsatsen anvands for att illustrera mojligheter och alternativ
till splittringsférbudets tilldmpning enligt gallande svensk rétt.

Splittringsforbudet behandlas i doktrinen av flera forfattare oftast dock i
mycket begransad omfattning eller med en ganska snév inriktning. Det finns
aven nyansskillnader (inte minst i definitionen av splittringsforbudet) hos
respektive forfattare. Detta har medfort att jag anvander mig av ganska
manga forfattare i min undersokning, trots risken for korsreferenser.

1.3 Avgransningar

Uppsatsen behandlar splittringsforbudet i en svensk aktiebolagsréttslig
kontext. Eventuella splittringsforbud i vissa utlandska réttsordningars
aktiebolagsrédtt behandlas mycket kortfattat och Oversiktligt i ett sarskilt
kapitel, kapitel tio, i framstdlningen. | undersbkningen av utlandska
réttsordningar & det nastan enbart problematiken kring overldtelse av
rostréatten som diskuteras.

Uppsatsens sjétte kapitel, som behandlar ett antal situationer som paverkas
av splittringsforbudet, gor inte ansprak pa att vara uttdmmande. Andra
situationer som paverkas av splittringsforbudet kan forekomma. Jag tar
endast upp de situationer jag anser vara av Viss betydelse och intresse for en
grundlig undersdkning av splittringsforbudet.

Uppsatsens nionde kapitel, som behandlar splittringsforbudet  och
aktiebolagets finansiering, gor inte heller ansprak pa att vara uttémmande.
Det torde &ven finnas andra finansiella instrument som kan vara intressanta
att diskutera med splittringsforbudet i bakgrunden. Avgransningen i denna
del beror framst pa att jag inte funnit sarskilt mycket material om denna
problematik.

1.4 Disposition

Uppsatsen & indelad i elva kapitel, varav inledningen utgor det forsta. |
kapitel tva redogors for aktierdttens befogenheter med syfte att visa vilka
befogenheter i aktierdtten som man aminstone i teorin kan ténka sig att
splittra. | kapitel tre ges en allmén redogorelse for splittringsforbudet.
Splittringsforbudets definition, bakgrund, konsekvens av att splittring skett,
samt kritiken mot sammankopplingen av splittringsforbudet och
odelbarhetsprincipen behandlas hér. | samband med diskussionen om
sammankopplingen av  splittringsforbudet  och  odelbarhetsprincipen
presenteras en idé om en mojlig framtida systematik. | kapitel fyra redogors
for de motiv som ligger bakom splittringsf érbudet.



| kapitel fem behandlas ett undantag till splittringsforbudet. Undantaget ar
en viktig utgangspunkt for den darpa foljande framstallningen. | det sjétte
kapitlet redogdrs for vissa situationer som berdrs av splittringsférbudet. | det
sunde kapitlet behandlas splittringsforbudet  vid overldtelse  av
vinstutdelning. Detta & en fréga som upptagit forhallandevis stor plats i
doktrinen. Darfor anser jag det vara motiverat att behandla frégan i ett eget
kapitel. | det dttonde kapitlet behandlas splittringsforbudet vid overldtelse av
rostrétten. Detta torde vara den problematik kring splittringsforbudet som
diskuterats allra mest i doktrinen. Diskussioner om avtal om overldtelse av
rostrétt, odterkallelig rostrattsfullmakt och Overforing av
aktie/bulvanforhallande finns i detta avsnitt. | nionde kapitlet behandlas de
problem som splittringsforbudet kan orsaka vid finansieringen av ett
aktiebolag. | avsnittet redogdrs aven for finansieringsarrangemang som annu
inte & till&nai svensk rétt.

| uppsatsens tionde kapitel ges en mycket kortfattad och Oversiktlig
komparativ bild av splittringsférbudet. De utléandska réttsordningar som
behandlas & USA, England samt Tyskland. Uppsatsen avslutas med en
sammanfattande analysi kapitel elva.
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2 Aktierattens befogenheter

2.1 Indelning av aktierattens befogenheter

Innan vi kommer ndarmare in pa splittringsforbudet bor de befogenheter som
finns i aktierdtten analyseras. Det & ju dessa befogenheter som inte skall
kunna splittras pa sa satt att befogﬁheterna innehas av olika personer.
Befogenheternai aktierétten indelasi:

- Ekonomiska befogenheter, vilka ger aktiedgaren ett ansprak pa ett
formogenhetsvarde gentemot bolaget. Anspraket kan goras gdlande
saval vid bolagets uppl 6sning som under bol agets bestand.

- Forvaltningsbefogenheter, vilka innebar en mojlighet for aktiedgaren att
deltaga i, paverka och inverka pa vissa bedut fattade av bolagsstdmman
som ror bolagets angelagenheter. Denna typ av befogenheter innefattar
ocksa ratten att angripa beslut fattande av bolagsstamman, rétten att
erhdlla viss information som & av betydelse for att aktiedgaren skall
kunna fullgora sina funktioner, samt rétten att under vissa forhallanden
pa bolagets vagnar kréva ersittning for skada som drabbat bolaget
orsakat av dess foretradare. | forvatningsbefogenheterna ingar ocksa
minoritetsréttigheterna.

- Owriga befogenheter, avseende dispositionsréttigheter och prioritets-
réttigheter.

2.2 De ekonomiska befogenheterna

N& det gdller de ekonomiska befogenheterna bor diskussionen om
skillnaden mellan abstrakta och konkreta befogenheter forst klargoras. En
abstrakt befogenhet avser alla ansprék av en viss typ, t ex rétt till utdelning.
Huruvida detta ansprak i realiteten kommer att utnyttjas eller inte beror pa
framtida handelser, sarskilt bolagets vinstutveckling. Den konkreta
befogenheten uppstér ndr en abstrakt befogenhet faktiskt har beslutats i
vederborlig or%?ing och altsa har ett ganska precist innehdl, t ex beslut om
viss utdelning.” Detta & dock Nia kritisk till. Han menar att i aktierétten
innefattas inte rétten att fa utbetalt sin del av vinsten, utan "rétten ti
faststélld utdelning & en fordran, som frigjort sig ur aktierdtten.”
Aktierdtten kommer med detta synsétt inte att innehala E]é’\gon fordringsratt
och skillnaden mellan aktieratt och fordringsrétt renodlas.

! Taxell, 1961, s. 19ff.

2 Olsson, s. 17.

% Nial, Johansson, 1998, s. 275.
* Prytz, Tamm, s. 159.
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Ratten till vinstutdelning & den befogenhet man kanske framst tanker pa nér
det gdler de ekonomiska befogenheterna. Den innebér en befogenhet att
fortgdende erhdlla andel i bolagets vinst. Enligt resonemanget ovan om
konkret och abstrakt befogenhet skulle den konkreta utdelningsrétten i sa
fall vara det krav pa betalning som uppkommer nar bolagsstamman faststal It
det belopp som tillfaller varje aktie.

Nér bolaget uppldses aktualiseras rétten till andel i bolagets egendom, den
s k likvidationskvoten. Likvidation behandlas i ABL:s 13 Kkap.
Nettobehdllningen vid likvidation ska fordelas mellan delagarna genom ett
skifte, @&en om det i bolagsordningen kan vara féreskrivet att
formogenheten helt eller delvis ska anvandas for nagot annat andamdl.
Aktiedgaren har rétt till viss andel i bolagets nettof ormogenhet; lika stor lott
av behdllningen faller pa varje aktie och sdledes far man en storre del Elv
behallningen om man & en stor aktiedgare i bolaget &n om man &r en liten.

Rétten till del av dterbetalning i handelse av nedsattning av aktiekapital et
enligt 6 kap ABL & naturligtvis en réttighet som tillhdr de ekonomiska
befogenheterna. Detta beslutas av bolagsstdmman, enligt 6 kap 1-7 88 ABL.
Genom férbehdl i bolagsordningen kan nedséttning av aktiekapitalet ske
genom inlosen av aktier, vilket dock i regel kraver réttens tillstand.

Nar det gdler réten till foretrade vid emission av nya aktier sd &
grundregeln att aktieagarna har foretrade framfor utomstaende. Betréffande
apportemission har dock inte aktiedgarna foretradesrétt till aktierna. Vid
fond- och kontantemission i bolag dar alla aktier har sasmma rétt i bolagets
tillgangar eller vinst har aktiedgarna, enligt 4 kap 2 § ABL, foretradesrét till
nya aktier i forhdllande till sitt nuvarande aktieinnehav. En s k riktad
emission kan genomfdras genom en kontantemission dar aktiedgarnas
foretradesrétt utesluts och teckningsrétten tillkommer nagon annan istéllet.
For att detta ska kunna ske kréavs, enligt AErap 2 8 2 st ABL, ett beslut av
bolagsstamman med kvalificerad pluralitet.

En annan ekonomisk befogenhet som ligger i aktierdtten ar rétten for
aktieagaren att begransa sin kapitalinsats till det belopp som man atagit sig
att betala genom aktieteckningen. Aktiedgarna & ju inte ansvariga for
bolagets skulder.

| bolagsordningen kan inforas ett forbehall, ett s k hembudsférbehdl, vilket
ger aktiedgare eller ndgon anrﬁn en rétt att 10sa aktier som Gvergar till ny
aktieagare, 3 kap 3 § ABL.” Bolagsordningen kan ocksd ha sarskilda
bestammelser, vilka skapar réttigheter gentemot bolaget for aktiedgare.
Detta kan vara t ex nyttjanderdtt till viss egendom i bolaget eller mojlighet

> Nial, Johansson, 1998, s. 329f.
aa, s 88ff.

"aa, s 91ff.

8aa s 9.
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till ratﬁt vid kop fran bol aget.EI Detta torde framfor alt forekommai mindre
bolag.

2.3 Forvaltningsbefogenheter

Aktiedgaren har rétt att deltaga i bolagets bolagsstdmma. Detta innefattar en
rétt att galv eller genom ombud nérvara vid stdmman, 9 kap 2-3 88 ABL,
rétt att yttra sig och framstalaforslag, t ex 9 kap 11 § ABL, samt en rétt att
rosta vid omréstning, 9 kap 5 8 ABL. Andra forvaltningsbefogenheter, som
dock ndrmare granskas under minoritetsréattigheterna, &r ratten att klandra
vissa bedut fattade av bolagsstamman, rétten att erhdlla upplysningar och
rétten att véacka skadestandstalan a bolagets vagnar mot bol agets foretrédare.

Dessa réttigheter har olika syften. Rétten att deltaga i bolagsstdmma & av
betydel se for att aktiebolaget ska kunna fungera som en réttslig organisation.
Raétten att klandra bolagsstammobesut medfér en storre sannolikhet for att
man i bolaget fdljer lagar och foreskrifter i bolagsordningen.
Forvaltningsbefogenheterna h%&l ocksa som syfte att sikra aktiedgarnas
ekonomiskaintressen i bolaget.

| forvaltningsbefogenheterna ligger en sarskilt typ av befogenheter, de s k
minoritetsréttigheterna. De forvatningsbefogenheter som redogjorts for
ovan tillkommer ala aktiedgare oavsett storlek pa aktieinnehavet.
Minoritetsréttigheterna déremot forutsdtter ofta att den eller de aktiedgare
som avser att utnyttja dem innehar en viss storlek av det totala antalet aktier,
d v s minoritetsbefogenheter for en minoritet av viss storlek. Ofta gar
gransen for minoritetsréttigheter vid en tiondel av aktiekapitalet men annan
grans & mojlig, sarskilt om gransen féreskrivs i bolagsordningen. De
réttigheter som avses har & bl a réten att krdva sammankalande av
bolagsstdmma, 9 kap 8 § 2 st ABL, rétten att krava en auktoriserad revisor i
bolag dér en s&dan annarsinte & nddvandig, 10 kap 15 § ABL, rétten att vid
ordinarie bolagsstamma kréva beslut om utdelning avseende en viss del av
arsvinsten, 12 kap 3 § 2 st AhBZI_, rétten att vacka skadestandstalan & bolagets
vagnar, 15 kap 7 8§ ABL, etc.

Det finns ocksa minoritetsréttigheter som tillkommer aktiedgare oavsett
storlek pa aktieinnehavet, d v s minoritetsbefogenheter for enskilda
medlemmar. Exempel pa detta &r aktiedgares fragerétt pa bolagsstamman, 9
kap 22-23 88 ABL och rétten %ﬁ vacka och fora klandertalan mot
stammobeslut, 9 kap 39-40 §8 ABL.

° Nial, Johansson, 1998, s. 82.
©ag s 97.

1 Taxell, 1961, s. 21f.

2 Njal, Johansson, 1998, s. 187.
1B aa, s 185f.
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2.4 Ovriga befogenheter

Dispositionsréttigheterna avser réattigheter att forfoga Over aktierdtten i
forhallande till tredje man. Hari ligger rétten att Gverldta en aktie, rétten att
pantsétta en aktie samt rétten att, med stod av foreskrift i bolagﬁdningen,
inl6sa aktie som annan aktiedgare Gverl it eller avser att Gverldta.

En aktiedgare har, enligt 3 kap 2 8 ABL, rétt att fritt Gverldta eller forvarva
en aktie, sdvida inte annat foljer av 3 § eller djest av lag. Rétten for en
aktieagare att fritt Gverlata en aktie & sdledesi princip erkand enligt lag och
utgér en grund for ABL:s stadganden om Overlatelse.= Delvis p g a
overldtbarheten &r investeringar i aktier tilltalande och for foretag som
bedriver en kapitalkréavande verksarrﬂae?t & overldtbarheten en nddvandig
forutsattning for bolagets finansiering.

Prioritetsréttigheterna & befogenheter som endast tillkommer vissa av
aktieagarna. En sadan réttighet forutsitter forbehdll i bolagsordningen.
Prioritetsréttigheterna omfﬁar antingen foérvaltningsbefogenheter eller
ekonomiska befogenheter.™ Det kan sdedes finnas foreskrifter i
bolagsordningen om preferensaktier, d v s aktier som pa nagot Sétt ger en
foretradesrétt framfor andra aktier, s k stamaktier. Prioritetsaktier ger ofta
foretrade angdende:

- Andd i bolagets egendom vid bolagets upplGsning eller nedséttning av
aktiekapitalet.

- Utdelning.

- Antaet roster vid en bolagsstdmma.

Prioritetsaktier kan ha foretradesrétt nar det galler en viss typ av réttighet,
t ex utcE]ni ng, och samre rétt ndr det gadler en annan typ av réttighet, t ex
rostratt.

“ Taxell, 1961, s. 23.

% aag, s 125.

16 Nial, Johansson, 1998, s. 271.
7 Taxell, 1961, s. 23.

Baag, s 133.
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3 Allmant om
splittringsforbudet

3.1 Definition

| 1975 ars ABL saknas uttrycklig bestammelse vad géller grundsatsen om en
akties odelbarhet. Principen om en akties odelbarhet ansdgs ursprunglig%]
enbart innebdra att en aktie inte fick klyvas i flera mindre aktieandelar.
Efter hand kom dock denna princip att utvidgas till att &ven omfatta forbudet
mot splittring av aktierétten.

Splittringsférbudet innebér ett forbud mot att ndgon eller nagra av de
befogenheter som foljer av aktieinnehavet skiljs fran de dvriga“ Roos har
en snéavare definition pa splittringsférbudet da han anfor att det framst t@ﬁ
sikte pa ett forbud mot att skilja rostrétten fran aganderétten till aktien.
Splittringsforbudet ska, enligt Nial, Johansson, hindra att "de i aktien
ingdende réttigheterna kommer pa skilda hander, s att rostrétten och
eventuellt andra férvaltningsbefogenheter tillkommer en person och de
ekonomiska réttigheterna en annan eller s att vissa ekonomiska réttigheter —
t ex réten att delta i bolagets framtig vinstutdelning — skiljs fran
aktiedgaren och 6vergdr till annan person”.

3.2 Konsekvens av att splittring skett

Om en splittring av aktien Egr skett bor splittringen i princip anses
verkningsl6s gentemot bolaget.“ Olsson menar att det finns stéd for denna
asikt ocksd i utlandsk doktrin. | norsk doktrin har havdats att om ala
ekonomiska befogenheter har 6verlétits till annan person blir konsekvensen
att aven aEAja forvaltningsbefogenheter maste anses ha Overgétt pa
forvarvaren Som vi senare skall se finns det undantag till
splittringsforbudet dar splittring saledes kan ha verkan gentemot bolaget.

9 Denna del av odelbarhetsprincipen &r idag uttryckligen lagfast i 3 kap 14 § 3 st ABL. En
aktie kan forvisso varaforemdl for sasméganderétt, t ex flera personer kan ju genom arv eller
avtal hablivit dgaretill en aktie gemensamt. | forhdllande till bolaget maste dock samégarna
upptréda enhetligt. Se Kedner, Roos, s. 19. Forbudet mot klyvning av aktie hindrar inte att
bolaget genomfor en sk split. Man sanker da aktiernas nominella belopp och aktiekapital et
delas upp paflera aktier an tidigare. Se Kedner, Roos, s. 18.

% Sandstrém, s. 4.

! Roos, s. 189.

% Nial, Johansson, 1998, s. 263.

% Olsson, s. 41.

% Augdahl, s. 254.
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3.3 Splittringsforbudets historia

| svensk rétt fastslas principen om en akties odelbarhet av Johan Hagstrémer
redan ar 1872:

" Ofvergar en aktierétt till flere personer, maste dessa genom en enda person
bevaka och utéfva sin rétt i bolaget. Aktierétten & namligen med hansigt till
bolaget odelbar, dvs. oaktadt den férdelning av aktierdtten, som kan ega rum
emellan flere, tag%| bolaget icke befattning med mer @n en person sdsom
dess innehafvare.”

Denna princip lagfastes darefter i 1895 ars ABL och blev sedan of 6randrad i
3 8 1910 a&s ABL, men kom inte att narmare kommenteras i forarbetena
till dessa lagar. Till en borjan avsag alltsa principen ett férbud mot klyvning
av aktier i mindre andelar. Sa smani nggm kom dock principen att omfatta
aven ett forbud mot splittring av aktier.

Karlgren torde vara den férste i svensk doktri r[jom |&ter principen om en
akties odelbarhet omfatta &ven splittringsfallen.” Med hanvisning till NJA
1915 s 590 framhaller han:

" En aktiedgare torde icke kunna for all framtid och i alla avseenden & annan
person overldta sina formogenhetsréttsliga ansprék i bolaget...och likval
kvarstd som delagare med bibehdlen rostrét och  Gvriga
forvaltningsbefogenheter. Det maste namligen anses strida  mot
aktiebolagslagens principer, att en person, som icke har nagra omedelbart
ekonomiska intressen i b%et, ager deltaga i handhavandet av dess
forvaltningsangel égenheter.”

Nér sa 1944 ars ABL skulle inforasgverforde man stadgandet om odelbarhet
till 3 8 3 st och l&t lydelsen kvarsta™, d v s av lagtexten framgick inte nagot
om splittringsforbudet. Dock behandlades fragan i forarbetena:

"Regeln om akties odelbarhet innebar dven att de i aktierdtten ingdende
olika réttigheternai bolaget — rétten att utbva medbestdmmanderétt i bolaget
genom deltagande i och rostning pa bolagsstamma samt Gvriga réttigheter,
som &o forbundna med rétten att i bolaget foretrada aktierna, sasom
aktiedgare tillkommande minoritetsréttigheter och rétt att fora talan mot
bolagsstammas beslut, s ock ratten till delaktighet i de ekonomiska
formaner som bolaget bereder aktiedgarna i form av vinstutdelning,
erhdllande av gratisaktier, teckning av nya aktier, kapitaldterbaring vid
nedséttning av aktiekapitalet, utbetalning av likvidationskvot — icke kunna

% Hagstromer, s. 210.

% Roos, s. 190.

“ aa,s. 191.

% Karlgren, 1930, s. 25f.

#1944 &rs ABL 3 § 3 st " Aktie vare mot bolaget odelbar”.
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skiljas fran aktierétten. Regeln hindrar dock inte, att Gverlatelse kan dgarum
av sarskilda ur aktierétten uppkomna ansprak...Daremot kan € en
totalavhandelse ske av den i aktierétten ingaende réttighet som & grunden
till sadant ansprak, t ex av rétten till andel i vinst. | vad mén och med vilken
réttsverkan overlatelse kan ske, som g omfattar totaldverldtelse, &r en fraga
vars  besvaran maste Overlamnas  till  réttsvetenskap  och
réttstillampning.”

L agberedningen later alltsa forbudet mot splittring inga i regeln om akties
odelbarhet. Man siger tydligt att rostratten inte kan skiljas fran de
ekonomiska befogenheterna. Indirekt kan man tolka lagberedningens
uttalande som att mdjligheten att Overldta delar av de ekonomiska
befogenheterna, t ex rétten till framtida utdelning, & begransad. Detta skulle
i sa fall vara en utvidgad tolkning av splittringsforbudet. Forbudet har
tidigare foretradesvis ansetts gadlla Querldtelse av rostratten och
total Gverlatelse av ratten till vinstutdelning.

| 1975 ars ABL har regeln om att aktie & odelbar mot bolaget inte upptagits
i lagtexten, med hansyn till att en del av de med bestémmelaw asyftade
problemen ansetts mindre |ampliga att 16sa |agstiftningsvégen.® Principen
om akties odel barhetﬁar dock inte andrats, utan den anses gdlla utan ett
uttryckligt stadgande.

3.4 Kritik mot sammankopplingen
splittringsforbud - odelbarhetsprincip

3.4.1 Doktrinens uppfattning

Man kan stélla sig en aning tveksam till idén att 1ata forbudet mot splittring
ingdi principen om en akties odelbarhet. Roos &r kritisk till detta sarskilt for
att det & fréga om sa pass skilda regler. Han anser att odelbarhet som en
egenskap hos en aktie framst leder tankarnactill ett klyvningsforbud, d v s ett
forbud att klyva aktien i mindre andelar, och bl a dafér borde
odelbarhetsprincipen inskrankas till att avse endast klyvningsforbudet.
Enligt Roos réacker det dock inte med att skilja pa splittring och klyvning.
Splittringsreglerna avseende &strétt och ekonomiska befogenheter bor inte
heller behandlas tillsammans.

Aven Olsson &r kritisk mot sammankopplingen av splittringsforbudet och
odelbarhetsprincipen. Han menar att det inte finns nagra skal for att i ett
stadgande som forbjuder delning av aktier 1agga in nagot annat an forbudet

030U 1941:9, s. 40.

3 Prytz, Tamm, s. 158.
%2 K edner, Roos, s. 19.
¥ 30U 1971:15, s. 120.
% Roos, s. 191ff.
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mot klyvning. Detta skulle dock inte medfora att splittring av en aktie &r
tilléten, utan splittringsforbudet borde prévas utan att man tar hansyn till
stadgandet odelbarhetsforbudet.™ Taxell & kritisk pa samma grunder
som Ol sson.

Noteras bor att kritiken av Roos framférdes ndr odel barhetsprincipen ingick
i lagtexten, 3 8 3 st i 1944 ars ABL, och en del av Roos kritik bygger pa det
systematiskt oldmpliga i att hitta lagstod for ett splittringsforbud i denna
paragraf. Aven Olssons kritik framforsi ljuset av ett forbud mot odelbarhet i
lagtexten. For tydlighets skull bor kanske hér papekas att 3 kap 14 § 3 st
ABL handlar om vad som géller vid saméganderdtt till aktie. Denna
bestémrgﬁse uttrycker alltsd inte grundsatsen om akties odelbarhet gentemot
bolaget.

3.4.2 Tankbar framtida systematik

Som synes finns det utrymme for viss begreppsforvirring. | t ex forarbeten
beskrivs splittringsforbudet i princip altid under odelbarhetsprincipen. Det
hade kanske varit béttre att enbart hanvisa till splittringsforbudet. En idé for
framtida diskussioner om splittringsforbudet skulle kunna vara att utveckla
Roos systematik enligt foljande:

Odelbarhetsprincipen: Innebar endast ett forbud mot att dela upp en aktie i
brakdelar, d v s ett forbud mot att klyva aktien. Splittringsforbudet ingér da
inte i denna princip.

Splittringsforbudet: | detta férbud ingar

1, det "sérskilda” splittringsforbudet: Forbudet att skilja rostrétten frén
aganderétten till aktien.

2, det "dlméanna’ splittringsforbudet: Forbudet att skilja nagon av
aktierattens befogenheter fran de dvriga.

| den foljande framstallningen har jag dock inte anvant mig av uttrycken
"sarskilda’ och ”almanna’ splittringsforbud.

% Olsson, s. 41.
% Taxell, 1959, s. 32.
3" K edner, Roos, s. 95.
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4 Motiv for splittringsforbudet

4.1 Delagaridén

Ett motiv for ett forbud mot att rostratten skiljs fran aktien &r att rostrétten
bor motsvaras av en kapitalinsats i bolaget. Det &r sdledes endast delagare
som ska ha rétt att vara med %%1 bestdmma i bolaget, eftersom de har det
ekonomiska intresset i bolaget.“* Olsson & inne pa samma linje och havdar
att risken med att skilja forvaltningsbefogenheterna fran de ekonomiska
befogenheterna &r att inflytandet i bolaget skulle kunna hamna hos personer
utan eget intresse av vinstutvecklingen i bolaget. Atminstone skulle deras
intresse i bolaget inte motsvara deras inflytande. Forvaltningsbefogenheterna
ar skapade just for att aktiedgaren | kunna se till att hans ekonomiska
intressen i bolaget blir tillgodosedda™ Aven i motiven till ABL 1944 sigs
att det endast bor vara den som har det ekonomiska jntresset i bolaget som
bor fa utdva medbestdmmande pa bolagsstamman.™ | allménhet anses det
fordel aktigast saval for bolaget som for 6vriga aktiedgare att endast den som
besitter ett ekonomiskt intresse i bolaget skall ha majlighet att inverka pa
dess forvaltning. Elittringsfbrbudet & sdedes till for att skydda den
enskilde del&garen.

Om deldgaridén ska fullgoras Eglnsekvent skall det vara proportionalitet
mellan rostrétt och kapitalinsats.™ Men detta stammer i sa fall inte nar det
gdller aktier med olika rostvarde. Olsson menar dock att principen om
sambandet mellan ekonomiskt intresse och forvaltningsbefogenheter inte
frangdits da en gang rostprivilegierade aktier blivit tilldtna. Om
rostprivilegierade aktier blivit utgivna har detta skett avsiktligt fran bolagets
sida. Inte heller en invandning om att aktiedgaren kan |ata sig foretradas av
ett ombud minskar vikten av samband mellan ekonomiskt intresse och
forvaltningsbefogenheter. Enligt Olss%% maste man namligen anta att
ombudet handlar i aktiedgarens intresse.

Principen om att endast delagare bor ha rostrétt medfor att rostéverlatelser
till personer som inte satsat kapital och sdlunda inte har nagot ekonomiskt
intresse i bolaget inte far forekomma. Men om en Gverlatelse skulle ske till
annan aktieagare eller till bolagets kreditgivare skulle ovan namnda princip
fortfarande vara intakt och darfor ger inte principen Oﬁégot klart svar pa
hur Iangt forbudet mot rostoverl atelse maste strackasig.

* Roos, s. 194.

% Olsson, s. 41.

050U 19419 s. 488, 489.

! Nial, Johansson, 1998, s. 263.
“2 Roos, s. 194.

3 Olsson, s. 41,42.

“ Roos, s. 194.
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4.2 Risk for allvarliga storningar i
aktieomsaéttningen

Nial, Johansson for fram asikten att om man genom privata avtal kunde
framkalla splittring av aktieréttens befogenheter skulle det kunna medféra
"dlvarliga storningar i aktieomsattningen”.™ Men varfor skulle allvarliga
storningar i aktieomsattningen uppsta? Ett exempel skulle kunna vara
problemet med att avgbra vem som innehar den sarskilda aktierétten. Se 4.3.

4.3 Problem att avgdra vem som innehar den
sarskilda aktieratten

Ytterligare ett skal mot att tilldta Overldtelser av, t ex rostrétten, ar att det
skulle kunna rﬁﬁdfbra svarigheter med att avgora vem som egentligen har
denna rostratt.™ For bolaget skulle det kunna bli sdval besvarligt som
tidskrdvande att utreda vem som i dﬁnskilda fallet skulle vara beréttigad
att utéva den aktierétt det &r fraga om.

4.4 Ny forvarvares stallning

Ett annat skdl & att en rostréttsoverlatelse atminstone inte kan fa verkan
gentemot en ny aktieforvéarvare. Det & bara vissa sarskilda begransningar i
aktiedgarens befogenheter, t ex hembudsskyldighet i enlighet med 3 kap 3 §
ABL, som kan kvarstd efter en Overldtelse. Forvdnzaren behover inte
underkasta sig nagra andra inskrankningar i aktierdtten.™ Om splittring vore
tillatet torde det uppkomma en hel del tvister mellan befogenhetsforvarvare,
t ex rostréttsforvéarvare, och totalférvarvare.™ Roos anser dock att detta
problem Sku”EEI kunna l6sas genom att deposition féreskrivs under
splittringstiden.

4.5 Kringgaende av lag

| forarbetena till 1944 ars ABL ansdg man att en splittring av rostrétten fran
de 6vriga befogenh&ema i aktierdtten skulle kunna Oppna mojligheter for
kringgdende av lag.>~Man ville sdlunda undvika kejnggdende av t ex regler
om forvéarvsforbud och minoritetsskyddsregler.™ Roos anser dock att
argumentet & svagt da det av lagtekniska skél inte behtver vara sarskilt

“> Nial, Johansson, 1998, s. 263.
% Roos, s. 195.

47 Olsson, s. 42.

“ Roos, s. 195.

49 Olsson, s. 42.

* Roos, s. 196.

°l SOU 1941:9, s. 41.

%2 Sandstrom, s. 5.
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5 Testamentariskt nyttjande-
och avkomstratt

5.1 Inledning

Ett undantag fran splittringsforbudet hittar man i 3 kap 15 § ABL. Enligt
stadgandet kan aktierdtten splittras genom testamente. En person kan inneha
aganderétten medan en annan innehar nyttjande- eller avkomstrétten till
aktierna. Den person som i ett sadant fall erhdller nyttjande- eller
avkomstrétten har aven rétt att i bolaget foretrada aktierna, d v s rostrétt, om
testamentet innehdller bestammel se om detta.

Enligt Prytz, Tamm utgor detta en begransad Overldtelse av rétten till
framtida utdelning, eftersom &ganderétten och nmgsratten tillfall
olika personer genom att testamentet ger nyttjand avkomstratt

till en person utan att denne samtidigt ar aktleagare For ytterligare
diskussioner om begransad overldtelse av rétten till framtida utdelning, se
7.5.

3 kap 15 § ABL & det enda faststallda undantaget fran splittringsférbudet.
Det & darfor av stort intresse foér min undersbkning att noggrant analysera
undantaget och skalen for det.

5.2 NJA 1940 s 698

Undantaget harror ursprungligen fran NJA 1940 s 698:

"W hade i ett testamente tillerként sin hustru avkastningen av viss del av
kvarldtenskapen. Aganderdtten och den dterstdende avkastningen skulle
tillkomma brostarvingarna. | kvarlatenskapen ingdende aktier i tva
familjebolag skulle vara deponerade i bank under hustruns livstid.
Rostrétten skulle utdvas av dem som hade nyttjanderétten till ifragavarande
aktier.

Vid styrelsesammantraden i ifragavarande tva bolag begéarde hustrun att bl
antecknad som rostberéttigad for de aktier som hon uppbar avkastningen av.
Brostarvingarna gjorde géllande att de istéllet borde inféras i aktieboken

> Rétt for en person att bruka annan tillhorig egendom, se Bergstrom m fl, s. 116. Eftersom
nyttan av ett vérdepapper ofta & avkomsten betecknas, i vissa testamenten, avkomsthavaren
omvaxlande som avkomsttagare och nyttjanderéttshavare, se Stenbeck m fl, s. 514.

% Rétt till avkastning av en, i det hér fallet, testamenterad egendom, se Bergstrom m fl, s.
116. Ibland erhdller avkomsttagaren bestammanderatten avseende omplacering, se Stenbeck
mfl, s. 514.

% Prytz, Tamm, s. 164f.
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som rostberéttigade agare till dessa aktier. Bolagsstyrelserna lamnade savé
hustruns som arvingarnas framstalning utan bifall.

Hustrun instdmde det ena bolaget jdmte arvingarna till domstol och yrkade
att bolaget skulle forelaggas att registrera henne sasom &gare till aktierna
samt att hon skulle forklaras vara rostberéttigad framfor arvingarna. (I ett
annat g refererat mal med likartad utgang instdmdes det andra bolaget och
arvingarna.) Kéranden dberopade i malet utldtanden av Nial och Skarstedt.
RR ogillade kdrandens talan, eftersom endast forandringar i ganderétten
skall inforas i aktiebok. Aganderétten tillkom arvingarna enligt testamentet.
Rostrétten kan enligt lag blott utévas av &garna och testamentsbestémmel sen
om hustruns rostrétt kunde darfor g vinnatillampning.

HovR biféll emellertid hustruns talan; domstolen konstaterar forst, att
testamentet har blivit godkant av arvingarna och fortsédtter: “den ratt
(hustrun) sdlunda erhdllit & sadan att hon far anses &ga att — sedan
erforderliga atgarder vidtagits till tryggande av (arvingarnas) rétt till aktierna
— fa dessa i bolagets aktiebok pa sig registrerade.” Aven HD ansdg att
hustrun pa grund av testamentets foreskrifter "maste anses beréttigad till
sadana dtgarder som satta henne i stand att begagna den henne sdlunda
tillerkdnda rétten att foretrada aktierna”. Domslutet avvek fran HovR:s
satillvida, att styrelsen forelades att inféra sdval hustrun som arvingarna i
aktieboken, varvid hustrun skulle dga utéva rostrétten for aktierna.”

Just R Gyllenswérd utvecklade sin mening ndrmare:

"Da redan den réttshandling varigenom &garens ratt uppkommit innefattar
foreskrifter som i enlighet med testamentslagens anvisningar inskranka hans
rétt att foretréada aktien och for nyttjanderattshavarens livstid éverlamnar
denna befogenhet & honom, skulle det framsta sdsom fdga rimligt om icke
foreskrifterna vore bindande i forhallande till de béda testamentstagarna och
tillampliga &en gentemot bolaget ... Nyttjande- eller avkomstréattshavaren
utovar i verkligheten en sd omfattande del av de for aktierdtten
karakteristiska funktionerna att agaren ekonomiskt sett kan sigas i det
vasentligaste innehaﬁlott en formell rat sd lange nyttjande- €eler
avkomstrétten galer.”

Enligt Roos gjorde HD ett undantag fran de formella reglerna p g a den
testamentariska nyttjanderéttshavarens starka stallning samt behovet av att
kunna verkstdlla testamentet. Domstolen fyllde helt enkelt en lucka i
lagstiftningen som uppstétt p g a bristande Gverensstammelse mellan
testamentsréttens och aktiebolagsréttensgjegler. Undantaget anses i
doktrinen som befogat p g arimlighetsskal.

" Roos, s. 242f.

%8 NJA 1940 s 698, s. 705f.
% Roos, s. 243f.

€ K edner, Roos, s. 96.
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5.3 Fall d& testamentsforeskrifter saknas

Om testamentsforeskrifter saknas finns regler i AB 12 kap 2-9 88 som skall
gdla i fall da ndgon i ett testamente fatt nyttjanderatt till egendom och
dganderétten till samma egendom skall tillfalla ndgon annan vid testators
dod eller senare. Reglerna sager bl a att nyttjanderédttshavaren skall forvalta
egendomen, ta hansyn till agarens intresse, samt inte Overldta
nyttjanderétten. Agaren kan inte utan nyttjanderéttshavarens tillstand avyttra
egendomen. Om nyttjanderattshavaren skulle vanvarda egendomen skall
denne stédlla sikerhet eller sa kan egendomen stédllas under forvaltning av
god man. | fall testamentet inte reglerat hur forvaltningen skall ga till finns
bestammelser i AB 12 kap 11 § om testamentarisk avkomstrétt. Egendomen
skall da séttas under forvaltning av god man for att trygga avkomsttagarens
ratt.

5.4 Foreskrift i testamente om ratt att foretrada
aktie

Det torde vara svart att dra en tydlig grans mellan testamentarisk
nyttjanderétt och avkomstrétt till aktier. Aktierna torde i sidana fall alltid
nedsdttas i forvar hos notariatavdelningen hos en bank eller liknande
inréttning. Oavsett vilken beteckning som anvands i testamentet bér man
genom en testamentsforeskrift tilldgga nyttjande- eller avkomsthavaren
rétten att foretrada aktierna, vilket tillerkanns verkan enligt ABL 3 kap 15 8
1 st. N& en nyttjande- eller avkomstréttshavare som med stod av
testamentsforeskrift foretrader aktier enligt ABL 3 kap 15 § far denne inte
betraktas som stéllféretradare for aktiedgaren. Rostrétten utbvas framst i
eget intresse av%om han enligt AB 12 kap 3 § &r skyldig att ta hansyn till
agarensintresse.

5.5 Inféring i aktiebok och kallelse till stamma

Enligt ABL 3 kap 15 8§ 2 & skall nyttjande- eller avkomstréttshavaren
inforas i aktieboken. Aganderdttsforvarvet skall ocksd inforas. Savl
aktiedgaren som nyttjande- eller avkomstréattshavaren kan géra anméan om
inforing i aktieboken.

En nyttjande- eller avkomstréttshavare erhdler legitimation genom
inforingen i aktieboken. Legitimationen ger denne mgjlighet att résta och
delta i bolagsstammor samt utbva t ex minoritetsréattigheter och klandra
bolagsstdmmobeslut. Darfor & det inte aktiedgaren utan rt)ﬁtjande eller
avkomstrattshavaren som skall fa kallelsetill bolagsstamman.

61 K edner, Roos, s. 96f.
®2aa s 97.
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5.6 Ekonomiska befogenheter och dverlatelse

Nyttjande- eller avkomstréttshavaren har naturligtvis rétt att erhdlla
utdelning medan véardet av erhdllna fondaktier, teckningsratter och ratten till
aterbetalning av aktiekapital eller likvidationskvot tillkommer aktiesgaren.
Befogenheten for nyttjande- €eller avkomstréttshavaren att  foreta
forvaltningsatgarder vad gdler kapitaltiligdngarna & beroende av
foreskrifter i testamentet. Har denne inte fri forvaltningsrétt galer AB 12
kap. Fragan & da hur man skall géra med teckningsrétter. Lampligaste
forvaltningsatgarden torde normalt vara forsajning, medan omplacering kan
diskuteras om aktierna ingar i en storre formogenhet. Om testamentet inte
innehaller sarskild foreskrift kraver dylik dtgard agarens samtycke, enligt
AB 12kap 4 &.

Reglerna om godtrosférvary galler om en nyttjanderéttshavare skulle
missbruka den legitimation som besittningen av aktiebreven medfér och
overldta aktierna. Anteckning om nyttjande- eller avkomstrétt sker inte pa
aktiebreven p g a att man vill undvika g komplicera férfarandet och
regel systemet rérande aktieforvarv i onédan.

5.7 Sammanfattande synpunkter

NJA 1940 s 698 ligger till grund for det enda faststéllda undantaget fran
splittringsforbudet enligt gallande rétt. Undantaget & numera infort i 3 kap
15 8§ ABL. Som vi kommer att se langre fram finns det manga situationer
dér ytterligare undantag fran splittringsforbudet har diskuterats. Nagra andra
undantag har dock annu inte godtagits och skalet har framforallt varit att
nagot praktiskt behov for avvikelse inte funnits. Roos forklarar, som ovan
namnts, utfallet i NJA 1940 s 698 med att det fanns ett behov av att kunna
verkstdlla testamentet. Rimlighetsskd har ju ocksa framforts som en
forklaring till domen. Prytz, Tamm h&vdar darfor att splittringsforbudet ” bor
ses som en flexibel grundprincip, f[a?n vilken undantag kan medges om
vagande praktiska skal talar for det.”™ Detta & saledes utgangspunkten for
de harpéa foljande diskussionerna.

8 K edner, Roos, s. 97f.
% Prytz, Tamm, s. 170.
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6 Sarskilt om vissa situationer
som paverkas av
splittringsforbudet

6.1 Gavor med forbehall om nyttjanderatt,
avkomstratt eller rostratt

En situation som liknar den vid testamentariska nyttjande- och avkomstréatter
a nar aktier ges bort med forbehdl att givaren eller annan skall ha kvar
nyttjande- eller avkomstrétten. Just R Gyllensward, som tillhérde
majoriteten i NJA 1940 s 698, tillade till narmare utveckling av sin mening i
omnamnda ma att "...vad har anforts med avseende a testamentarisk
nyttjande- eller avkomstrétt icke foljer att enahanda betraktelsesdtt kan
anldggas jamva betréffande gavor eler andra overldelser mellan
levande.” ™ Uttalandet har n%urligtvis viss tyngd men kan inte anses vara
bindande for 1agre instanser.”> Risk for kringgdende av regler kan majligen
uppkomma om ett undantag for gavosituationen skulle inforas. Farhdgorna
torde dock inte vara sa stora vid gavor till make eller brostarvingar dar
givaren fgbehéller sig nyttjande- eller avkomstrétten och rétten att foretrada
aktierr@ En annan risk &r konflikter med senare férvérvare av bortskankta
aktier.™ En utvidgning av regeln i ABL 3 kap 15 § till att omfatta &en
gavor har hittills inte skett och det bgj)r sarskilt pa det formodade
obetydliga behovet av dylika arrangemang.

Roos, som diskuterar gavosituationen enbart med rostrétten i dtanke, & av
samma asikt. Han menar att splitfringsforbudet stoppar forfarande dér
givaren forbehdller sig rostrétten.™ Man kan ifrégasitta behovet av ett
undantag till splittringsforbudet i dessafall, dels p g a att gavotagarna ofta ar
underariga och givaren deras formyndare vilket medfor att rostréttsproblem
inte uppstar forran mottagarna blivit myndiga och dels torde den néra sociala
relationen mellan givare och mottagare medféora att d%inte uppkommer
problem vad galler vem som egentligen &r rostberéttigad.

% NJA 1940 s698, s. 707.

% | England talar man om "obiter dictum”, d v s att uttalandet ifrdga bara har " persuasive
authority” eftersom det inte baseras pa fakta i malet och darfér inte & nodvandigt for
utgangen.

%7 K edner, Roos, s. 96f.

% Roos, s. 250.

% K edner, Roos, s. 96f. Stenbeck, m fl anser ocksa att splittringsforbudet géller i gavofallet
da det annars foreligger risk for "vador” samt kringgdende av lagregler som &r anslutna till
principen om en akties odelbarhet. Se Stenbeck, s. 514f.

7 Se not 141 ang&ende NJA 1972 s 29.

™ Roos, s. 249.
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Visserligen skulle man nog anda kunna forestélla sig gavosituationer dar det
finns ett praktiskt behov av en splittringsméjlighet. Det har funnits ett
forslag pa att infora ett undantag fran splittringsforbudet vid gévor av aktier
till maka eller brostarvinge:™ Utan att nérmare precisera sig dberopade m%
i forslaget att det fanns ett praktiskt behov for inférandet av ett undantag.
Avsikten med att skanka aktier till nérstdende &r, enligt Roos, vanligen att
undga b%kattni%;. Roos havdar dock att arrangemanget oftast &r egalt ur
skattesynpunkt.“~Om sa &r fallet idag & for mig okant.

6.2 Undantag med anknytning till ABL 3 kap 12 §

I avst&imningsbolag‘EI ar aktiebrev och andra aktieréttsiga vardepapper
avskaffade. Istallet sker vinstutdelning till dem som pa en viss
avstamningsdag &r inforda i aktieboken eller i en forteckning enligt ABL 3
kap 12 8. Systemet med avstémningsbolag medfor stora kostnadsbesparingar
och forenklingar da den svarhanterliga méngden kuponger forsvinner.
Aktiebrev behbver inte uppvisas och stamplas vid nyemission och
emissionsbevis behdver inte heller utsandas. Ett bolag blir ett
avstémningsbola%a genom att ta in ett avstdmningsforbehall i
bolagsordningen.™ | praktiken & det framfor allt lﬁag som vill ha sina
aktier noterade pa borsen som blir avstamningsbolag.

ABL 3 kap 12 §,som géller avstdmningsbolag, sager att den som med
skriftlig handling™ eller genom uppgift pa avstamningskonto visar att han
p g a uppdrag, pantséttning, villkor i testamente, eller villkor i gavobrev har
rétt att istallet for den i aktieboken infoérda aktiedgaren lyfta utdelning, ta
emot ny aktie vid fondemission samt utéva foretradesrétt vid emission pa
begaran skall upptasi en séarskild forteckning. Sdlunda kan testamentstagare,
uppdragstagare, panthavare, samt gavotagare bli Iegitimera&& att uppbéara
vinstutdel ning genom att bli inskrivnai en sadan forteckning.

? S0U 1958:27, s. 153.

™ SOU 1958:27, s. 203. N&gon proposition om andringar i enlighet med forslaget lades
adrig fram, vilket sannolikt berodde pa att det kort tid efter fordagets framlaggande
kommit upp 6nskemdl om ett nordiskt samarbete angdende aktiebolagsrétten. Se SOU
1971:15, s. 75. Huvudsyftet med SOU 1971:15 var nordisk réttslikhet, se beténkandet s.
106.

" Roos, s. 251.

" Jfr Kupongbolag, d v s bolag dar aktiebrev och andra aktierattsliga véardepapper anvands
som medel for att Overlata aktie eller ur aktie uppkomna ekonomiska réttigheter. Att de
omnamns som kupongbolag beror pa att aktiebreven & forsedda med kuponger, mot vilka
faststalld vinstutdelning utbetalas och som ocksa kan anvandas vid 6verldtelse av ratten till
denna utdelning. Den stora mangden av sdrskilt mindre aktiebolag tillhdr kupongbolagen, se
Nial, Johansson, 1998, s. 271f.

" Nial, Johansson, 1998, s. 272.

" aa,s. 278.

8 Ett avtal mellan aktiegaren och uppdragstagaren respektive panthavaren som visar p&
den rétt som tillkommer denne, se Karnov 1998/99, band 1, s. 1191, not 211.

™ Prytz, Tamm, s. 165.
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Syftet med stadgandet &r inte att skapa ett undantag till splittringsforbudet
utan regeln ersdtter endast | legitimationsavseende &garregistrering
betréffande utdelning m m. De ekonomiska befogenheterng far inte
definitivt avskiljas fran aktien och forvaltningsbefogenheterna. ™" Fredsberg
menar att paragraferﬁkall ses som en teknisk anvisning som rékat fa en
generts formulering.” Prytz, Tamm héavdar att ABL 3 kap 12 § kan ge stéd
for att det i de fyra fall som anges i paragrafen ges rétt till nagot mer
langtgéende splittring @n i dvriga fall och for p@thavare torde undantaget
fran splittringsforbudet vara sarskilt 1angtgaende.™ VPC torde knappast i sin
praxis vid inforingen i forteckningen beakta den oklarhet som rader i fragan
om hur omfattande en bv% atelse av ekonomiska réttigheter utan overlételse
av gélvaaktien kan vara.

6.3 ABL 3kap 14 §

Nér aktie i kupongbolag dvergar till ny dgare och denne fétt aktiebrevet med
utdelningskupongerna i sin besittning har han rétt till aktieréttens alla
ekonomiska befogenheter, t ex rétt till vinstutdelning. Men innan han infors
i aktieboken har han inte rétt att utfora nagra forvaltningsbefogenheter, t ex
rétt att rosta, enligt ABL 3 kap 14 8. Den tidigare &garen innehar dock inte
heller nagra forvaltningsbefogenheter. | denna situation &r alltsa aktierétten
inte splittrad mellan tva personer.

6.4 ABL 3 kap 16 §

ABL 3 kap 16 § sager att om aktier ingdr i en vardepappersfond skall i
aktiebrev och i aktieboken istéllet for fondandelsdgarna inféras det
fondbolag som forvaltar fonden, jamte fondens beteckning. Normalt & det
endast aktiedgare som far tas upp i aktiebrev och aktiebok. Undantaget for
vardepappersfonder betingas av att fondandel ségarna visserligen &r agare till
de i fonden ingdende aktierna, men %ersom fondbolaget utdvar alla
aktierétter skall detta inforasi aktieboken.™ Dennaregel stér intei strid mot
splittringsf érbudet.

8 Nial, Johansson, 1998, s. 284.

8 Fredsberg, s. 173.

8 Prytz, Tamm, s. 165.

8 Nial, Johansson, 1991, s. 261f. Denna passus finnsinte med i 7 uppl, (1998).
8 Nial, Johansson, 1998, s. 265.

8 Karnov 1998/1999, band 1, s. 1192, not 234.

% Nial, Johansson, 1998, s. 265.
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6.5 Overlatelse av ratt att delta i nyemission eller
fondemission

Det & mojligt att Overldta rétten att delta i en bedutad ny- eller
fondemission. Lopande emissionsbevis, s k teckningsréits- och delbevis,
brukar utges for att underlétta sddana Overlételser. Det finns ett rattsfall i
svensk praxis, NJA 1919 s 413, som beror fragan om overldtelse av rétten
att deltai beslutad fondemission:

Pa bolagsstédmman den 17 mars 1916 i Mamo Léaderfabriksaktiebolag
besléts om en fondemission, vilken innebar att for varje tva gamla aktier
skulle aktiedgarna erhdlla en ny aktie, en s k gratisaktie. Aktiekapitalet
okades samtidigt genom overflyttning av kapital fran dispositionsfonden. 1
april 1916 sdlde L tio aktier till Sydsvenska Kreditaktiebolaget.
Gratisaktierna utlamnades forst den 30 juni samma ar. Efter férsajningen av
sina aktier havdade L att han fortfarande hade rétt att erhdlla fem stycken
gratisaktier eftersom han menade att forsdljningen inte omfattade dessa
aktier. RR menade dock att, da forsaljningsavtalet inte sade ndgot annat,
forsdjningen dven omfattade rétten till gratisaktierna. HD faststéllde RR:s
dom.

L hade alltsd i forsdljningsavtalet, med réttslig verkan, kunnat férbehdlla sig
rétten till de beslutade gratisaktierna som skulle utldmnas senare.

Kan man overldta rétten att deltai en framtida 6kning av aktiekapitalet som
det annu inte beslutats om? Doktrinen anser att da nagot praktiskt behov for
sadana Overlatelser int%lfinns torde splittringsforbudet gélla betréffande
réttigheter av detta slag.

6.6 Overlatelse av aktier belagda med hembud

Aktiebolagskommittén har nérmﬁ granskat situationen vid overldtelse av
aktier belagda med hembud.™ Hembudsforbehdl torde finnas i
bolagsordningen for uppemot 90% av alla svenska aktiebolag. En olagenhet
med hembudsforbehdll & den s k passiviseringen av rostrétten under
|6sningsperioden. Innan |6sningsfrégan avgjorts kan varken overlétaren,
forvarvaren eller den/de som & l6sningsberéttigade rosta for aktierna. Ett
skiljeforfarande om |6sningsrétten eller [Gsenbel oppets storlek kan ta flera ar
i ansprak. Detta kan leda till odnskade konsekvenser for bolaget. Om
aktieposten det ror sig om &r av viss storlek kan vissa bedlut inte fattas av
bolagsstamman, t ex éndring av bolagsordningen som kréver samtycke av
aktiedgare med minst 90% av samtliga aktier. En annan konsekvens kan bli

8 K edner, Roos, s. 19. Det finns inte heller behov av undantag for dverl&telser av rétt att
uppbéra likvidationskvot i en framtida &nnu inte beslutad likvidation, se Nial, Johansson,
1998, s. 264.

% S0U 1997:22, s. 207ff.
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att minoriteten far makten 6ver bolagsstammans beslut under den tid som
|6sningsfragan avgors. Kommittén vill darfor andrareglerna.

En |6sning skulle kunna vara att i lag ange vem som kan utéva rostrétten till
dess att fragan om |6sningsrétten har avgjorts. Det & dock inte salvklart
vem som i sa fal borde tillaggas rostrétten. Om man later den tidigare
aktiedgaren utbva rostrétten skulle det strida mot splittringsforbudet. Om
man |ater forvarvaren utéva rostrétten kan det fora med sig att just den som
hembudsforbehdllet avser att hindra fran att bli aktieagare i bolaget under
hembudstiden f&r mojligheten att utdva en aktiedgares rétt i bolaget.
Problemet bor slledesinte |0sas i lag pa sa satt som ovan diskuterats. Istallet
bor aktieagarnai varje enskilt bolag sjalva avgéra vem som skall fa rosta for
aktien under hembudstiden — 6verldtaren eller forvarvaren.

Man foresldr sdledes fran kommitténs sida att ”ett hembudsforbehdll alltid
skall innehdlla en foreskrift om vem som skall kunna utéva rostrétt for en
hembudspliktig aktie under tiden fran det att aktien Gvergatt till en ny agare
och till dess att den definitive agaren &r inford i aktieboken.™ Avsikten &
at &en den som avhant sig sina aktier ge@m bestammelse |
bolagsordningen skall kunna ges rétt att utGva rostrétt.” Detta skulle i safall
innebara ett undantag fran splittringsforbudet.

6.7 Koncerndefinitionen i ABL 1 kap 5 §

1995 anpassades koncerndefinitionen i aktiebolagslagen till foreskrifterna i
EG:s sunde bolagsdirektiv.*“Av 1 kap 5 8§ ABL framgar att ett aktiebolag &
moderbolag och en annan juridisk person & dotterforetag, om aktiebol aget

1, "innehar (min kursivering) mer a&n hélften av rosterna for samtliga aktier
eller andelar i den juridiska personen...”

Rekvisitet "innehar” i denna punkt bor kommenteras med anledning av
splittringsforbudet. 1 den tidigare koncerndefinitionen beaktades endast
rostrétt som var férenad med &ganderéit till aktierna eller andelarna p g a
just splittringsforbudet. Enligt géllande svensk rétt medfor i t ex
pantsattning av svenska aktier att rostrétten dvergar till panthavaren.*“Enligt
EG:s gunde bolagsdirektiv krévs det dock inte att "innehavet” av rostrétten
ar forenad med aganderétt. Att rekvisitet "innehar” numera anvands innebar
att aktieinnehav i utlandska foretag dar splittring, p g at ex pantséttning, ar
tilldten skall medraknas. Det avgorande & om moderforetaget har rétt att
forfoga over mer an 50% av rosterna. IEEOrhéllanden mellan svenska
aktiebolag har forandringen ingen betydel se.

8 S0U 1997:22, s. 209.

% Nial, Johansson, 1998, s. 265.

°! Ré&dets sjunde direktiv av den 13 juni 1983 om sammanstalld redovisning, 83/349/EEG.
% 528.3.4.

% Prop 1995/96:10, del 11, s. 111 och s. 177.
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6.8 Sammanfattande synpunkter

| detta kapitel har jag forsokt ta upp ett antal fall i svensk rétt som paverkas
av splittringsforbudet. Sammanfattningsvis kan sagas att gavosituationen f n
inte utgoér ndgot undantag fran splittringsforbudet, beroende pa att det inte
finns nagot behov av att gora avvikelse fran huvudprincipen. 3 kap 12 §
utgor inte heller ndgot undantag. Mojligen kan man dra sutsatsen att
undantag ligger ndrmare till hands i de fall som namns i paragrafen an i
andra fall. Undantag for Overlatelse av rétten att delta i en framtida 6kning
av aktiekapitalet som det annu inte beslutats om medges inte heller.
Aterigen beror det pé att det inte finns ndgot praktiskt behov for sddana
overl atel ser.

Hembudsfallet & dock kanske ett fall dar det finns behov for ett undantag.
Detta for att undvika problemet med passiviseringen av rostrétten under
[Gsningsperioden.  Om  splittringsforbudet ska ses som en flexibel
grundprincip torde goda skél till ytterligare undantag fran splittringsforbudet
kunna uppkomma.i framtiden sarskilt eftersom néringslivet hela tiden skapar
nya situationer som lagstiftaren inte alltid har kunnat forutse.

Forandringen i koncerndefinitionen & ocksa av visst intresse nar man
diskuterar eventuella undantag fran splittringsférbudet. Inte minst tyder
forandringen i definitionen pa att harmoniseringsprocessen av bolagsrétten i
Europa kan medfdra att splittringsforbudet kommer att luckras upp i
framtiden.
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7 Splittringsforbudet vid
overlatelse av vinstutdelning

7.1 Definition av “réatten till vinstutdelning”

En av de ekonomiska befogenheter som ingar i aktierdtten ar rétten till
vinstutdelning. "Rétten till vinstutdelning” innebér ett ansprék pa att
fortlopande ehdla ded i den av bolagsstamman beslutade
vinstutdel ningen.

7.2 Overlatelse av redan beslutad vinstutdelning

Det stér inte i strid med splittringsforbudet att som aktiedgare dverléta ett
redan uppkommet och sdlunda fran aktien skilt ansprak som t ex rétten till
redan beslutad vinstutdelning. Vi har da att géra med en fordringsrétt och i
safall ror det sig enbart om Overlatelse av en vanlig fordran. Daremot gar
det inte att Overldta hela den i aktien liggande ratten Somﬁar grunden till
sadana ansprak, d v s rétten till del i all frﬂtida utdelning™ Vi kan alltsa

hér skiljamellan fordringsrétt och aktierétt.

7.3 Overlatelse av framtida vinstutdelning
genom avtal

Istallet for att Gverlata all framtida utdelning kan en aktiedgare forbinda sig
genom avtal att till avtalspart utbetala de framtida utdelningsbelopp han
erhdller fran bolaget under en viss tid. Detta innebar da inte nagon verklig
splittring av aktien utan utgér en obligationsréttslig forpliktelse.
Forpliktelsen gdler da bara mellan personerna ifraga och inte gentemot
bolaget. Avtalet binder g%turligtvis inte ny &gare av aktien sdvida inte
medgivande ges av denne.

% Prytz, Tamm, s. 159. Forfattarna infor ocksa nya begrepp s&som ”"utévanderatt” och
"passiv rétt” i diskussionen om hur "rétten till vinstutdelning” ska definieras. Med hénsyn
till annan doktrin och den begreppsforvirring som darmed kan uppsta avstar jag fran att
djupare analysera dessa nya begrepp. Dock tas nagot om begreppet "passiv rat” upp i
avsnittet om dterbetalning av villkorade aktiedgartillskott, se 7.7.

% Nial, Johansson, 1998, s. 263f.

% Prytz, Tamm, s. 159.

%" Nial, Johansson, 1998, s. 264.
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7.4 Overlatelse av framtida vinstutdelning i
kupongbolag

| doktrinen har det forts en diskussion om splittringsforbudet vid 6verlételse
av framtida vinstutdelning. For overlatelse av framtida vinstutdelning i
kupongbolag blir fragan nagot komplicerad p g a2 kap 24 § 2 st i lagen
(1936:81) om skuldebrev, som bertr det fall att kupong utan samband med
aktiebrevet 6verldtits innan beslut om utdelning. Vid paragrafens tillkomst
overvagdes dock inte narmare fragan om det aktiebolagsréttsliga
splittringsforbudet. Man framholl bara att overldtelse innan beslutad
utdelning har en spekulativ karaktér och att lagstiftningen inte bor underl&tta
detta.**'LLagrédet har pdpekat att det normala &r att kuponger blir foremal for
gdvstandiga forvéarv forst sedan utdelglngen har bedlutats och kupongerna
far karaktar av verkliga fordringsbevis.

Rodhe menar att som en helhet kan inte rétten till framtida vinstutdelning
overlatas for sig, men om utdelningskuponger utfardats kan en viss kupong
Overlatas for sig. Kupongen representerar da "rétten att utfa ett belopp, SBE]
redan & bestdmt eller kommer att bestdmmas av bolagsstdmman”.
Kupongen kommer att betraktas som ett skuldebrev eftersom den blivit skild
fran aktiebrevet Egﬂ1 sdedes finns reglerna om utdelningskuponger i
skuldebrevslagen.

Olsson menar att utdelningskuponger kan oOverlatas fore det att
bolagsstéamman konkretiserar deras innehdll. Genom att ge ut sidana
kuponger har bolaget namligen forbundit sig att inte prestera till ndgon
annan &n innehavaren av kupongerna. Om daremot kuponger inte har
utférdﬁjppstér en befogenhetsforvarvares rétt forst da vederborligt beslut
fattats.” Prytz, Tamm anser att nér det galer utdelningskuponger torde det
finnas ft‘)ruts%ittningarlﬁgr overlatelser innan bolagsstamman beslutat och
faststallt utdelningen.™ Sdlunda skulle detta i sa fall kunna utgora ett
undantag till splittringsforbudet.

7.5 Begransad overlatelse av framtida
vinstutdelning

En totalbverldtelse av framtida ansprék pa vinstutdelning, som riktas
gentemot bolaget, ar inte tillatet enligt splittringsforbudet. Men kan man t ex
overlata framtida ansprék under ett visst antal ar framover utan att det blir
frdga om en totalOverlatelse? Fragan om i vilken man och med vilken

% NJA 11 1936, s. 101.

% Prop 1993/94:50, hilaga 3, s. 434.
1% Rodhe, s. 147.

0l aa s 147

102 Olsson, s. 43

193 Prytz, Tamm, s. 167.
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réttsverkan en overlatelse kan ske som inte innebéar en totalGverldtelse har
Overlamnas till réttsvetenskap och rattstillampning. En begransad
overldtelse av framtida vinstutdelning behtver inte strida mot delagaridén.
Aktieggaren forlorar inte sitt ekonomiska intresse i bolﬁft eftersom rétten
till vinstutdelning aterfas efter splittringens upphorande.

Nial har i andra upplagan av sin bok antagit att en begrénsad Gverlatelse av
utdelning de narmast foljande fem &ren skulle kunna vara mgjlig™"'| den
femte upplagan sags dock att detta & en helt godtycklig gréns och det riktiga
torde vara att inte godkanna Overlatelse av annu inte beslutad utdelning.
Detta skﬁldlf galasarskilt i avstdmningsbolag dér ju utdel ningskuponger inte
utfardas.™— Mgjlighet till avvikelse skulle ev kunna medges under en
begransad tid om utdelningen kan berdknas med relativ sakerhet, t ex da
fordlag till vinstutdelning framlagts av styrelsen. Dessutom skulle det finnas
en majlighet att gora undantag for en aktiedgare, da utdelningen beslutats for
ett rékenskapsdr, att Overldta nasta rakenskapsars vinstutdelning. Nial,
Johansson, som sedan tog bort denna del i senare upplagor, motiverade de
eventuella undantagen meﬁﬁtt splittringen var obetydlig och risken for
olamplig spekulation liten.” 1 gunde upplagan sigs bara helt enkelt att
splittringsforbudet principiellt mojligen bor upprétthdllas men att vissa
avvﬁ%ﬁlser skulle kunna medges och dat ex nar det handlar om en begransad
tid.

Lagradet har pdpekat att med hansyn till splittringsférbudets betydelse bor
det inte vara mgjligt i kupongbolag att med verkan mot bolaget overldta
rétten till framtida vinst i begransad omfattning. Mgjligen kan det undantag
som Nial, Johansson for fram avseende nasta rakenskapsars vinstutdelning
vara en avvikelse som kan godtas. For avstdmningsbolag kan inga som helst
avvikelser goras. Nagra utdel ningskuponger forekommer inte i sadana bolag
och avstamningsforbehdllet for med sig att bolaget alltid med befriande
verkan kan betala utdelningen till den som star upptag%i aktieboken eller i
den forteckning som skall foras enligt 3 kap 12 § ABL.

Kedner, Roos uttalar att splittringsfoérbudets betydelse for de ekonomiska
réttigheterna maste nyanseras p g Hﬁ ABL 3 kap 15 § forutsétter att
nyttjanderétt till aktier kan upplatas.—— Vad gdller dverldtelser av framtida
utdelning anser Lincliﬁléog - pantséttning av aktier undantaget - att rattslaget
inte &r alldelesklart.

104 Stenbeck, mfl, s. 15, SOU 1941:9, s. 40.

1% Prytz, Tamm, s. 168.

106 Njal, 1976, s. 64.

197 Njal, Johansson, 1991, s. 244.

108 5, s. 244.

109 Njjal, Johansson, 1998, s. 264.

19 prop 1993/94, hilaga 3, s. 434.

111 K edner, Roos, s. 19.

12| indskog, 1994, s. 70. Jag har inte funnit detta uttalande i upplagan frén 1995.



7.6 Pantsattning av framtida vinstutdelning

Enligt ABL 3 kap 12 § framgdr att en panthavare kan bli legitimerad att
uppbéra vinstutdelning. | doktrinen har det forts fram asikter om att det
skulle vara mgjligt att pantsétta framtida utdelningar til] redan pantsatta
aktier utan att det skulle strida mot splittringsforbudet.— Nial, Johansson
héavdar dock att om framtida utdelning inte kan Overl3 p g a
splittringsférbudet kan den inte heller utmétas eller pantsédttas.— Detta har
kritiseras av Prytz, Tamm som anser att detta skulle vara en altfor
langtgdende tolkning av splittringsforbudet. Pantséttning  av EEﬁmtida
vinstutdelningar torde kunna ske i de fall déar gélva aktien pantsatts.

Att panthavaren skulle vara beréttigad att uppbéara vinstutdelningen innebéar
inte i ocrﬂﬁdr sig att denne kan tillgodogdra sig utdelningen med
aganderétt. | pantavtalet kan dock intas bestdmmelse om att panthavat%
skall behdlla avkastningen i avrékning pa kapital och rantor m m.
Splittringsforbudet torde inte hindra detta da en sadan konstruktion anda i
princip innebﬁraatt vinsten tillfaller dgaren men dock som avbetalning pa
dennes skuld.

Hér bor ocksa pdpekas att dven andra ekonomiska befogenheter i aktierétten
riskerar att splittras vid pantséattning. Wallin menar att in dubio omfattar
pantrétten aven rétten att teckna nya aktier eftersom teckningsrétten ha
ett ekonomiskt varde som minskar vérdet pa de pantsatta aktierna™ Om
pantséttaren vill teckna nya aktier bor han vara skyldig att erséita
panthavaren teckningsréttens varde. | realiteten innebar detta detsamma som
att panthavaren sdljer teckningsrétten till pantdgaren. Panthavaren kan
realisera teckningsréatterna om pantséttaren inte vill teckna nya aktier. In
dubio torde aven andra formaner so%t bolag kan tillerkanna en aktiedgare
omfattas av pantrétten, enligt Wallin.

7.7 Aterbetalning av villkorade aktieagartillskott

Splittringsforbudet hindrar inte att en aktieagare genom avtal forpliktar sig
att utge belopp till en tiIIskottsgivarﬁnotsvarande den utdelning han
erhdller for en aktiepost under viss tid. ™ Tillskottsgivaren kan dock bara
hévda sin rétt gentemot aktiedgaren. FOr tillskottsgivaren hade situationen

13| indskog, 1994, s. 70. Jag har inte funnit detta uttalande i upplagan frén 1995.
4 Nial, Johansson, 1998, s. 264.

15 Prytz, Tamm, s. 163.

18 Prytz, Tamm s. 165f.

1 wWallin, s. 248.

18 Prytz, Tamm s. 165f.

19 Se NJA 1927 s 185.

20 Wallin, s. 248.

121 | indskog, JT 1992-93, s. 836f.
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varit betydligt battre om han hade kunnat havda rétt till utdelning direkt fran
bolaget.

Prytz, Tamm har en utforlig diskussion om fragan huruvida det & méjligt att
gora ett undantag fran splittringsforbudet eller inte nar det galer
aerbetalning av villkorade aktieégartiliskott. Aterbetalning av villkorade
aktietillskott forutséitts bygga pa avtalsréttsig grund, ofta sker
aterbetalningen med stod av rostbindningsavtal. Sdana avtal & dock inte
helt oproblematiska och darfor kan det finnas skal att anvanda nagon annan
aterbetalningsmetod. Ett aternativ skulle kunna vara att tillskottsgivaren
genom avta med aktiedgarna erhdller deras rét till vinstutdelning.
Overtagandet av ratten till vinstutdelning skulle begréansas till ett belopp
som motsvarade tillskottet. Aterbetalningsmetoden skulle innebéra att
tillskottsgivaren vid tillskottstillfallet erpdl]er rétt att fa del i disponibel vinst
gentemot mottagarbolaget av tillskottet."~For detta krévs att tillskottgivaren
erhdller sk aktiv legitimation, se nedan, 7.7.2.

7.7.1 Behovet av undantag for villkoradet tillskott

Behovet av ett undantag till splittringsférbudet i denna situation &r inte
absolut, eftersom det & mojligt att reglera aerbetalning utan splittring.
Prytz, Tamm menar énda att det finns goda skal for att |&ta tillskottsgivaren
genom avtal med aktiedgarna erhdla en begransad rétt till framtida
vinstutdel ning.

| jamforelse med rostbindningsavtal undviker man bl a problem med
majoritetskrav och risken for att minoriteten forsoker hindra genomforandet
av ett villkorat tillskott. Tillskottsgivarens aterbetalningsansprak skulle
riktas direkt mot bolaget, vilket & en naturlig reglering av aerbetalningen
eftersom tillskottet ju riktade sig mot bolaget. Arrangemanget medfor inget
negativt for aktiedgarna da splittringen & ett led i genomférandet av
tillskottet och tillskottet innebdr nagot positivt for aktiebolaget. Prytz,
Tamms dlutsats blihrzﬂérfér att ett undantag fran splittringsforbudet borde
medges i dessafal.

7.7.2 Aktiv legitimation vid overlatelse av framtida
vinstutdelning

Det ar aktiedgarna som disponerar dver bolagets vinst genom att rosta pa
bolagsstémman och né& bolagsstamman val har beslutat och faststallt
vinstutdel ningen far inn%varen av réatten till vinstutdelning en fordringsrétt
direkt gentemot bolaget.

122 Prytz, Tamm's. 156.
128 34, s. 170f.
12434, s 173.
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Sdvitt jag har forstétt Prytz, Tamm innebar den begrénsade dverlételsen av
den framtida vinstutdel ningen att tillskottsgivaren ami nsto&lerhéller ensk
passiv rétt eller passiv legitimation att mottaga utdelning.™ Detta innebér
en rétt att efter utdelningsbeslut bli tilldelad en fordringsrétt avseende
beslutad utdelning. Men det & kanske inte tillrackligt for tillskottsgivaren.
Denne kan ocksa behdva en rétt att kunna krava utbetalning av beslytad och
faststélld vinstutdelning. For detta krévs s k aktiv legitimation. ™ Nar ar
man da aktivt legitimerad?

7.7.2.1 Kupongbolag

For bolag med aktiebrev och utdelningskuponger, s k kupongbolag, géller
att rétten till framtida vinstutdelning tillkommer en aktiedgare genom de
kuponger som medfdljer aktiebrevet. Om en person férvarvar kupongerna
har denne vid uppvisande av dessa réitt till faststalld och beslutad utdelning.
Han & da aktivt legitimerad. Vid tillskottstillfalet bor sdledes
tillskottsgivaren seftill att erhdlla utdelningskuponger.

7.7.2.2 Aktiebrev utan utdelningskuponger

For bolag med aktiebrev utan utdelningskuponger — men som inte ar ett
avstamningsbolag - saknas reglering i ABL for vad som géller angdende
legitimation for rétt till vinstutdelning. Formell legitimation, d v s innehav
av aktiebrevet, torde récka. Utbetalning kan inte ske med befriande verkan
om d%féi]nns misstanke om att den som innehar aktiebrevet inte &r beréttigad
agare. For tillskottsgivarens del kréavs sdledes ition av aktiebreven i
det hér fallet for att han skall bli aktivt legitimerad.

7.7.2.3 Avstamningsbolag

For avstdmningsbolag géller for mottagande av utdelning att legitimation
erhdlls genom registrering i_aktiebok eller i en sarskild forteckning som fors
paralellt med aktieboken* Enligt ABL 3 kap 12 8 kan, i de fal som
namns i paragrafen, registrering ske i den sarskilda forteckningen nar
aktieréttigheter tillkommer pa annan an &garen av aktien. Forutom
testamentarisk nyttjande- och avkomstrétt hanvisar paragrafen bl atill fall av
pantsdttning och gava. | normalfallet sker registreringen forst pa det
aktiekonto som ingdr i avstamningsregistret for att darefter ocksa skrivasin i
aktieboken, men registreringen kan &ven ske direkt i aktieboken.
Uppvisande av skriftlig handling kravs for att réttigheterna skall registreras,
se ABL 3 kap 12 8. Kan da en tillskottsgivare bli registrerad som beréttigad

125 Prytz, Tamm, s. 160.
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till utdelning? Ett aktiekonto anses &ven kurEg]innehélla andra uppgifter an
de som framgar direkt av lagtextens lydelse==" Det skulle da inte vara helt
omgjligt att vﬁg_zlinfdrandet i aktieboken ge aktiv legitimation till en
tillskottsgivare.

Som tidigare namnts sker registrering normalt pa ett aktiekonto innan
registrering sker i aktieboken. Registreringen utférs av kontoférande institut
som erhdlit tillstand fran VPC. Det finns naturligtvis en risk att det
kontofdrande institutet inte beviljar registreringen eftersom ABL 3 kap 12 §
enligt ordalydelsen inte sager ndgot om att registrering av en begransad
overlatelse av rétten till framtida utdelningar skulle vara mojlig. VPC, som
har det Slutgiltiga ansvaret for registreringsfrégor, torde inte ha tagit
stallning till om dylik registrering kan beviljas. Pantséttning skulle kunna
vara ett st att undvika detta problem, eftersom ABL 3 kap 12 §
uttryckligen ger panthavare mgjlighet till regis‘ﬁ'ng och darmed aktiv
legitimation att uppbéra framtida vinstutdel ningar.

7.7.2.4 Behov av lagstiftning

L egitimationsreglerna kan sdledes utgora ett tekniskt hinder nar det géller
overldtelse av rétt till framtida vinstutdelning. Detta tekni inder ar
kanske inte helt omgjligt att overvinna. | NJA 1940 s 698~ som é&r
bakgrunden till det nu lagreglerade undantaget till splittringsforbudet vid
testamentarisk nyttjande- och avkomstrétt, ansdg HD att registrering i
aktieboken var mgjlig trots att det stred mot inskrivningsreglernas
ordalydelse. Av réttsfallet framgér att inskrivningsreglerna inte utgor ett
savstandigt motiv for att uppratthalla splittringsforbudet, men det utgor pa
intet satt nagon garanti for att HD skulle gora en lika extensiv tolkning av
legitimationsreglerna nar det galler villkorade II_I’.)’ifﬂskott. Prytz, Tamm
efterlyser darfor ett klargbrande genom lagstiftning.

7.8 RA 1991 not 375

Splittringsforbudet  kan &en ha stor betydelse utanfor  det
aktiebolagsréttsliga omrédet. Detta visar sig i ett skatteréttsligt mél, RA
1991 not 375, som inte analyserats i nagon aktiebolagsréttslig doktrin.
Sarskilt da antalet réttsfall i svensk réatt som behandlar splittringsforbudet &r
fatorde omnamnda réttsfall vara av intresse.

13! pettersson, s. 25.
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M-bolaget (forsaljning)

/N

A-bolaget < U-bolaget
(leveranser) FORVARV? (leveranser)

A-bolaget (A) och U-bolaget (U) &gde 50% av rosterna varderai M-bolaget
(M) och bolagen erhdll royaty fran M. P g a en uppdelning av aktierna i
stam- och preferensaktier tillfoll 55% av royaltyn till U och 45% till A.
Royaltyn utgjorde skattepliktig intékt for A och U medan den var
avdragsgill fér M.

U ville sedermera forvarva A:s aktier (varde 875 Mkr — beréknat pa synligt
substansvarde) i M samt A:s rét till royaty (varde 50 Mkr — vilket
motsvarade ett langsiktigt avkastningsvarde) i M. U begérde darfor ett
forhandsbesked av riksskatteverket angaende inkomstskatt. | anstkan
fragade man bl a om U - for det fall A accepterade erbjudandet — hade rétt
att fr o m 1992 &rs taxering och dérefter skriva av forvarvskostnaden for
royaltyn enligt reglerna for rakenskapsenlig avskrivning. Riksskatteverkets
namnd for réttsdrenden beslutade att vederlaget om (875 + 50) 925 Mkr
skullei sin helhet ses som vederlag for aktiernai M. U hade alltsa inte ratt
att lagga ndgon del av detta vederlag till grund for avdrag for
vardeminskning. Regeringsrétten éndrade inte besl utet.

Riksskatteverkets motivering till beslutet borjar med en redogorelse for ett
stora antal komplicerade transaktioner som foregatt U:s eventuella forvarv
av aktier i A och foérvarv av rétten till royalty i A. Redogdrelsen mynnar ut i
att de medel som tillfors A fran M inte har sin grund i nagon rétt till royalty i
vanlig bemérkelse. | séva verket handlar det om en fordelning av vinst. Da
uppstar fragan om det & majligt att avyttra aktierna for sig och rétten till del
i framtida vinst for sig. Svaret & nej, beroende pa det aktiebolagsréttsiga
splittringsférbudet. Enligt min mening ligger avgorandet helt i linje med
tillampningen av splittringsforbudet i gallande svensk rétt.

7.9 Sammanfattande synpunkter

Rétten till vinstutdelning torde vara den mest centrala av de ekonomiska
befogenheterna 1 aktierétten. Mdgjligheten att avskilja ratten till
vinstutdelning fran forvatningsbefogenheterna har fatt stor plats i
doktrinens diskussioner om splittringsférbudet. Detta beror sannolikt pa ett
intresse for och behov av att kunna splittra aktien pa detta sétt. Det star helt
klart att en overldtelse av en redan beslutad vinstutdelning inte strider mot
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splittringsforbudet. Det gar aven bra for en aktiedgare att genom avtal
forbinda sig att utbetala framtida utdelningsbelopp till avtalspart. Detta
medfor ingen splittring utan en obligationsréttslig forpliktel se.

Den stora frégan ror overlatelse av framtida utdelning. Total overlételse av
framtida utdelning &r inte forenligt med splittringsforbudet. | kupongbolag
verkar det dock finnas en liten Oppning for begransade Overlatelser av
framtida vinstutdelning, medan majligheten for begransade overlatelser i
avstamningsbolag torde vara mycket sma. Réttslaget maste betecknas som
oklart. Det har i doktrinen forts fram asikter om att det skulle vara majligt
att pantsétta framtida utdelning for redan pantsatta aktier utan att det skulle
strida mot splittringsforbudet. Doktrinen & dock inte helt enig och darfor
torde réttsléget inte heller hdr vara aldeles klart.

Prytz, Tamm argumenterar for ett undantag fran splittringsforbudet nér det
gdler dterbetalning av villkorade aktieagartillskott. Tillskottsgivaren skulle
Overta aktiedgarnas rétt till vinstutdelning och dennaraétt skulle begransastill
ett belopp motsvarande tillskottet. Eftersom lagstod och stod i praxis, sa vitt
jag vet, saknas bér man nog iaktta stor forsiktighet vid dylika arrangemang.
Det & viktigt att papeka att behovet av ett undantag i den héar situationen
inte & absolut, eftersom det finns mojlighet att reglera aterbetalning av
villkorade aktiedgartillskott utan splittring. Detta, menar jag, talar emot att
en domstol skulle medge avvikelse fran splittringsforbudet.

RA 1991 not 375, ett skatterattsligt mél, illustrerar pa ett utméarkt sitt att
splittringsférbudet  &en kan ha stor betydelse utanfor  det
aktiebolagsrattsliga omradet. | réttsfallet gjordes ett forsok att skilja ratten
till vinstutdelning fran Gvriga befogenheter i aktierdtten da detta skulle
medféra en skattemassig fordel. Forsoket genomskadades av
Riksskatteverket.

40



8 Splittringsforbudet vid
Overlatelse av rostratt

8.1 Avtal om Overlatelse av rostratt

FOr rostrétten innebér splittringsforbudet ett forbud mot att Gverldta en aktie
utan rostratt samt forbud att overldta rostrétten utan att ocksa Overldta
aktien. Avtal om att rostrétten ﬁlll tillkomma nagon annan saknar darfor
verkan pa ett bolagsréttsligt plan.

| ett gammalt franskt réttsfall har, kan man formoda, ett till tiden begransat
rostréttsforbehdl vid Overldtelse av  aktier godtagits. Réttsfallet tas
framforallt upp hér for att illustrera vad som kommer att diskuteras i denna
avdelning.

"Kopare och sdljare av en aktiepost Overenskom, att aktierna skulle
deponeras hos en tredje man intill dess kopeskillingen tillfullo erlagts. Nar
det visade sig att kdparen inte skétte sina avbetalningar pa kopeskillingen
inskred sdljarna mot hans rostréttsutdvning och fick domstolarna med sig.
Som kopeavtalet var utformat behdvde séiljarsidanE%T tdla att kOparen
utdvade rostrétten forran han fullgjort sina dtaganden.”

8.1.1 NJA 1915 s590

| svensk rétt kan man inte forbehdlla sig rétten att utGva rostrétt efter det att
aktien Overlatitstill koparen. Detta har slagits fast i NJA 1915 s 590:

"O sddetill B 56 st aktier i AB S for en kdpeskilling som skulle betalas i
olika poster & angivna dagar. O skulle till dess kdpeskillingen blivit gulden
och vissa andra villkor uppfyllts utdva rostrétt for aktierna. Sedan tre
delposter erlagts skulle B &ga utbekomma aktierna. B erlade tva
avbetalningar och lyckades sedermera forma O att Gverlamna aktierna,
overldtna in blanco, till honom. Den férbehdllna rostrétten antecknades
héarvid i bolagets aktiebok.

B overlat darefter 55 aktier till X och fem andra personer. Sedan O vid
bolagsstamma tillerkénts rostrétt for dessa aktier — endast 69 aktier var
representerade vid stdmman — instdmde X och de dvriga aktieforvarvarna
bolaget och yrkade att de pa stamman fattade besluten skulle upphévas
sasom olagligen tillkomna. RR bif6ll klandertalan med motiveringen att
"bolaget icke styrkt, att (X) och hans medparter eller ndgon av dem vid

136 johansson, s. 494.
1% Roos, s. 252, S1938 | s. 204, Cour de cassation 8.12.1937.
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forvarvandet av aktierna agt kannedom om ovan omformal da forbehall, samt
vid sadant forhallande bestammelserna i kontraktet icke kunde fortaga (X)
och hans medparter den dem i egenskap av aktiedgare i bolaget i lag
tillforsékrade rétt att deltaga i handhavandet av bolagets angel&genheter...”

Svea HovR fann g skd gora andring i RR:s dom. HD faststdllde HovR:s
domslut med motivering: ”...och som (O):s och (B):s avta rérande
ifrigavarande aktier, vilka transporterade in blanco blivit till (B)
overlamnade, maste anses hava inneburit, att denne blivit dgare av aktierna,
samt vid sddant forhdlande det av bolaget dberopande forbehall...icke
kunnat betaga (X) och hans medparter, sedan de i %ordning fétt 55 av
aktiernapasig overlatna,...rétt att...utévarostrétt...””

En ny aktieforvarvares stallning paverkas alltsa inte av att Gverlataren
franskrivit sig rostrétten. Rostrétten tillkommer altid den legitimerade
dgaren av aktien oavsett avtal. Beslut pa bolagsstamma som fattats med
hjdlp av overldtarens roster p g a ett forbehdll sdsom i réttsfallet kan
klandras. Roos anser dessutom att réttsfallet illustrerar lampligheten av ett
splittringsférbud. Om splittring tillétﬁan det 1&tt uppkomma tvister mellan
rostréttshavare och senare forvérvare.

| situationer dar viss del av kdpesumman erlaggs efter aktiebverlatelsen 1ar
ofta kopet av aktierna kombineras med pantsditning av dessa aktier.
Dislﬁﬁsionen kring splittringsforbudet och pantséttning kommer dain &ven
hér

8.1.2NJA 1972s29

Ett annat svenskt rattsfall som handlar om ett farsok att forbehdla sig
rostréatten vid en aktieforsaljning & NJA 1972 s 29.7"Detta &r ett klassiskt
rattsfall inom svensk bolagsrétt och kanske det basta exemplet pa
splittringsf érbudet.

"Strax fore jul 1945 salde Gerard Versteegh 100 aktier i familjens foretag
Graningeverkens AB till sin 15 &arige son, Arend Versteegh. Enligt
kopeavtalet fick inte sonen sdja eler pantsdtta sina aktier. Dessutom
forbeholl sig fadern rostrétten under aterstoden av sin livstid. Vid ett
eventuellt avtal sbrott skulle kopet ga ater. Syftet med afféren var att undvika
en kommande arvsskattehgjning. Forbehdlen skulle garantera Gerard
Versteeghs makt Over bolaget trots att han inte langre agde aktiemajoriteten.

138 Referatet taget frn Roos, s. 252f.

%9 Roos, s. 253.

“0aa, s 254.

141 Aktieférsaljningen skedde i samband med vissa benefika dispositioner varfér t ex Roos
behandlar réttsfallet under gavoavsnittet, se Roos, s. 250. Malet skulle sdledes dven vara
intressant for diskussionen om splittringsforbudet vid gava, se 6.1. Notera dock 1, att malet
endast varit uppe i Héradsrétten ndr Roos kommenterade det, 2, att i t ex ingressen till
referatet talas det om " forsdljning”, " séljare” och "kopare”.
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Fem & senare fick Arend kopa ytterligare 92 aktier med samma forbehall.
Avtasvillkoren valade inga problem de narmaste ren. Sonen rostade som
pappan ville och alt var frid och frgjd.

Men 20 & senare borjade sonen ifrégasitta forbehallen. Tanken var att den
da 35-arige Arend inom kort skulle eftertrada Gerard Versteegh i ledningen
for foretaget. Frdgan var bara nar. Pappan ville sitta kvar vid rodret
ytterligare nagra &r, sonen ville ta 6ver sa snart som mgjligt. Till slut
utnyttjade Arend Versteegh sin rostrétt med stod av splittringsfoérbudet |
aktiebolagslagen. .. P4 bolagsstdmmorna 1966 och 1967 rostade han emot sin
far. Pappan svarade med att stdmma sin son och krava att aktiekopen skulle
04 ater. Rostréattsforbehallet ma vara ogiltigt gentemot bolaget men avtalet
gdller fortfarande mellan parterna, havdade han.

| forsta instans konstaterade domstolen att rostréttsforbenallet var ogiltigt
gentemot bolaget men giltigt parterna emellan. Daremot fann man att Arend
Versteegh agerat for foretagets basta och att han darfor inte gjort sig skyldig
till avtalsbrott. Hovrétten konstaterade, liksom haradsrétten, att forbehallet
var giltigt mellan parterna. Daremot fann man det inte styrkt att Arend
agerat for foretagets basta. Istdllet ansdg man att han begétt vasentliga
avtalsbrott nér han rostade emot sin far. Hovrétten fastdog darfor att
aktiekopet skulle ga éater. | februari 1972 avgjordes mdlet av Hogsta
Domstolen. HD konstaterade genom ett mycket utforligt resonemang att
forbehdllet var ogiltigt gentemot tﬁﬁget men giltigt parterna emellan. Man
faststéllde darfor hovréttens dom.”

HD anforde bl a att i forhdlande till bolaget var avtalets rostningsregel
"ogiltig enligt det s k splittringsforbudet i svensk aktiebolagsrétt. Aktiedgare
tillkommande rostrétt far sllunda icke Gverlatas separat, och € heller far
aktieagares ovriga befogenheter Overldtas, medan rostrétten forbehdlles
overldtaren. Forbudet i fraga 'ﬁf uter daremot icke att bestammelsen mellan
parternainbordes & giltig...”

Svante Johansson tycker att en intressant detalj med réttsfallet & att HD
gorde en grov omtolkning av avtadet. Fadern hade gjort ett
rostrattsforbehall, medan HBiloI kade det som att sonen var tvungen att rosta
padet sétt som fadern ville.

8.2 ROstbindningsavtal

Man maste skilja mellan rostréttsoverlatelser och réstbindningsavtal.
Rostréttsoverl tel ser strider mot splittringsforbudet medan
rostbindningsavtal inte gor det. Rostbindningsavtalen innefattar endast en
forpliktelse att utéva den rostratt man innehar pa ett visst sitt. Aktiedgaren

142 Finanstidningen, 1997-10-09
3 NJA 1972529, s. 46.
1% Finanstidningen, 1997-10-09



har kvar méjligheten att anvanda rostrétten pa det sétt som han sav vill.
Han kan t o m anvanda sin rostrétt i strid mot ett ev réstbindningsavtal utan
att hans rost blir ogiltig. Daremot riskerar han sannolikt skadestand pa
kontraktrattslig grund. Rdsﬁ%ten forblir hos aktiedgaren eftersom avtalet
bara verkar mellan parterna.

8.3 Oaterkallelig rostrattsfullmakt

8.3.1 Bakgrund

Om man anda har behov av att splittra rostrétten fran aktien finns det vissa
tankbara metoder for detta. En vanlig rostrattsfullmakt utggrinte nagon
bestaende splittring eftersom den nar som helst kan aterkalas. > Vi ska nu
titta narmare pa en aternativ metod som ev skulle kunna medfora en
definitiv rostréttsoverforing. Det kommer att handla om den s k
odterkalleliga rostréttsfullmakten.

Det utgor alltsa ingen bestdende splittring av aktierdtten om en aktiedgare
ger en annan person en fullmakt att rosta for aktien. Rostrétten i detta fall
utévas anda for aktiedgarens rakning och i dennes namn. Det foreligger inte
heller ndgon verklig splittring om det skulle visa sig att fullméktigen t ex
galv & aktieggare i bolaget och avsikten med fullmakten &r att 6ka dennes
inflytande.”™~ Fullmaktsgivaren har r'ﬁgélighet att nar helst han vill dterkalla
fullmakten och utbvatgfrétten sav.“ En aterkallelse som riktas direkt till
bolaget &r effektivast.

Frégan & da om det & majligt for aktiedgaren att avsta fran sin rétt att nér
helst han vill aerkalla fullmakten, d v s om en fullmakt 6verhuvudtaget kan
goras odterkallelig. Om det vore majligt skulle vi fa en Overforing av
rostratten som satte fullméktigen i en betydligt sdkrare position. For att ha
ndgon rimlig mening maste odterkallelighetsforbehdllet  vid
rostningsuppdrag vara exklusivt. Aktieagaren ska altsd inte kunna ha
mojlighet att utse ett nytt ombud_€eller pl6tsligt utse sig §av som ombud och
pa sa sétt ta tillbaka sin rostrétt.™ AvtL torde inte hindra att det infors ett
odterkallelighetsforbehall i fullmakten, eftersom det ror sig om en
odterkallelig fullmakt som skall anvandas for att rosta p%h_f)l agsstdmma och
da kommer de aktiebolagsréttsliga reglernai forgrunden.

S Roos, s. 302.

% Roos, s. 196f.

Y7 ett kritiserat tyskt domstolsavgérande, AG 1987 s 157, har en fullmakt som givits i
fullmaktigens intresse inte ansetts som en fullmakt utan som en rostréttsoverlatelse och
denna dr ogiltig p g a splittringsforbudet. Se Johansson, s. 242.

'8 Nial, Johansson, 1998, s. 266.

19 K edner, Roos, s. 232.

%0 Roos, s. 198.
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8.3.2 Kan en oaterkallelig rostr attsfullmakt vara tillaten?

En odterkallelig rostréttsfullmakt medfor att rostrétten skiljs permanent fran
aktien, vilket strider mot splittringsforbudet. ﬁ odterkallelig
rostrattsfullmakt & sdlundainte tillaten enligt svensk rétt.

Man kan fréga sig om detta & en lamplig l6sning. Ar splittringsforbudet
motiverat i de fall dar odterkalleliga rostréttsfullmakter skulle komma att
anvandas? Risken for kringgaende av lag och vissa bestéammel ser torde inte
vara sarskilt svart att lagtekniskt fa bukt med. Att anfora skal mot denna typ
av rostréttsoverlatelse p g a rostréttsreglernas konstruktion faller inte ut
sarskilt val. Den i aktieboken inforde aktieagaren &r fortfarande legitimerad
att utéva rostrétt alldeles oavsett om fullmakten skulle vara odterkallelig.

Det torde vara deldgaridén som & det huvudsakliga motivet till att
underkénna odterkalleliga rostréttsfullmakter. Rostrétten bor ju vara
forbunden med det ekonomiska intresset i bolaget. Detta & naturligtvis ett
starkt motargument. Om en utomstaende grupp av nagon anledning skulle
lyckas erhdlla manga odterkalleliga rostréttsfullmakter skulle det allvarligt
rubba idén om att den som satsar pengar i ett aktiebolag ocksa ska utéva
medbestammanderdtten i bolaget. Det finns dock situationer dar
fullmaktigen faktiskt kan vara en person som gor stora ekonomiska insatser i
aktiebolaget utan att han &r en aktiedgare. | ett sddant fall & delagaridén inte
langre nagot starkt skd mot att denna person utdvar rostrétt i bolaget.
Grunden for splittringsforbudet har darmed i detta fall blivit undergravt.
Dérfor torde man kunnatéanka sig ett antal typer av undantag da oaterkallelig
rostréttsfullmakt skulle kunna till&tas. Atminstone skulle den tilldten sa
lange som den ovan namnda ekonomiska situationen bestod—* Ett sadant
fall & pantsattning, se 8.3.4.

8.3.3 Dansk praxis

| dansk praxis finns tva fall som kan vara av intresse for diskussionen om
odterkalleliga rostrattsful Imakter.

8.3.3.1 UfR 1926 s 1012

"En grupp aktiedgare i ett rederibolag bedl6t att soka forsdtta bolaget i
likvidation. Man begérde darfor i skrivelse till styrelsen att extra stdmma
skulle utlysas for prévning av likvidationsfragan. Bland de aktiedgare som
undertecknat skrivelsen befann sig fru R, agare till en storre aktiepost. En av
de ledande i aktiedgaregruppen, D, lé fru R skriva under en fullmakt for
honom att rosta for hennes aktier pa den extra stdmman och pa eventuella
ytterligare stammor dar likvidationsfragan skulle behandlas. Det angavs

%2 Roos, s. 207.
183 a3, s. 207f.

45



sarskilt att fullmakten var odterkallelig. Vid forsta stamman uppnaddes €
den aktiedgarrepresentation som enligt bolagsordningen krévdes for beslut i
likvidationsfragan. Ny stamma utlystes darfor i enlighet med
bol agsordningens bestammel ser.

D& fru R fore den andra stamman fick ett anbud aft silja aktierna till
gynnsam kurs, andrade hon asikt och sokte aterkalla rostfullmakten hos D.
D& detta misslyckades befullméaktigade hon istéllet en annan aktiedgare, J,
att résta mot likvidation. Dessutom meddelade hon stdmmoordféranden om
aterkallelsen och om hur hon 6nskade rostrétten utovad. FOr den handelse D
trots &erkallelsen skulle bli erkand som ombud, meddelade hon D att hon
kréavde att han réstade mot likvidation.

Vid std4mman infann sig nu de bagge ombuden och begarde fa utéva fru R:s
rostrétt: D for och J mot likvidationsbeslutet. R&knades D som ombud skulle
likvidationsfordaget komma att ga igenom medan i motsatt fall tillracklig
majoritet for likvidationsbeslut g skulle uppnas. D godtogs som ombud pa
grund av den forst utfardade odterkalleliga fullmakten.

J instdmde dérefter bolaget till AL och yrkade att likvidationsbeslutet och
déarmed sammanhangande beslut skulle ogiltigforklaras. Som grund harfor
anforde han att fru R var beréttigad att aterkalla fullmakten och att D i varje
fall varit skyldig att folja hennes direktiv om rdstning. Haremot gjorde D
gdlande, att fru R var bunden av sin oaterkalleliga fullmakt, da det forelag
en dverenskommelse mellan aktiedgarna, som forpliktade dem att verka for
likvidationsbeslutet. Efter att ha understrukit att fru R inte erhallit négot
vederlag for utfardandet av den odterkalleliga fullmakten samt att
aterkallelsen berott pa det gynnsamma anbudet att silja aktierna konstaterar
dL atfruR

”...ved Bedlutningen om sin Stemmegivning og Fuldmagtsafgivelse til (D)
kun har furfulgt sine egne Interesser, og da det derhos drejer sig om en for
disse saa betydningfuld Vedtagelse som Selskabets Likvidation, findes der
under de foreliggande Omsteendigheder at maatte gives Sagsogeren
Medhold i, at Fru (R) har vagret berettiget til at tilbagekalde Fuldmagten...
og tage ny Bestemmelse med Hensyn til sin Stemmeafgivning...”

Stdmmobesluten upphéivdes.”ll':_‘éLI

Enligt Roos har domstolen sokt tillampa allméanna grundsatser om néar
fullmakt kan goras odterkallelig. Aktiebolagsréttsiiga regler sasom
splittringsforbudet synes inte ha inverkat pa utgangen. Domstolen har forst
stalt sig fragan huruvida en sadan situation foreligger, att odterkalleligheten
bor tillaggas verkan. Om denna fréga besvaras jakande blir nasta fréga om
resultatet blir annorlunda for att man har att géra med en rostréttsfullmak.
Eftersom domstolen besvarat den forsta fragan nekande behtvde man inte

% Roos, s. 199.
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gain paproblemet huruvida just en rostrattsfullmakt kan goras odterkallelig.
Domen siger sdledes endast att ett odterkallelighetsforbehadll i en viss
situation & ogiltigt. Ur aktiebolagsréttslig synvinkel torde avgdrandet vara
det mest andamdlsenliga. Det vore knappast rimligt om fullmakter som
samlas in bland aktieagarna pa frivillig basis skulle vara odterkalleliga bara
darfor att ett forbehdll om detta intagits i fullmakterna. Den enskilde
aktieagaren bor alltsa skyddasi ett sadant har fall.

| réttsfallet togs ocksa upp fréagan om direktiv fran fullmaktsgivaren kan
goras gdllande gentemot den person som har den odterkaleliga
rostréttsfullmakten. Svaret &r att direktiv inte bor beaktas av stdmman. Den
oéterkalleli%garbstréttsfullmakten skulle ju i princip i sa fal vara
meningsl s.

8.3.3.2 UfR 1963 s 111

"En byggméastare, O, som &gde naa nog samtliga aktier i ett
byggnadsaktiebolag, ledde personligen ett av bolaget igangsatt bygge.
Efterhand kom O i ekonomiska svarigheter och hade bl a svart att betala
arbetsdOoner. Leverantorer och hantverkare vid bygget besl6t att fortsétta
detta och erhéll som sdkerhet for sinafordringar hos byggmastaren pantrétt i
byggnadsaktiebol agets aktier. De begarde dessutom att fa utdva rostratten
fOr dessa aktier.

Detta ville O ursprungligen icke gd med pa Forhandliingar mellan de
inblandade ledde emellertid till en kompromiss: O gav odterkalelig
rostrattsfullmakt & en tredje man, namligen den bank i vilken samtliga lan
med anknytning till byggnadsforetaget var placerade. Pa grundval av
bankens roster valdes ny styrelse i bolaget. Sedermera gick O i konkurs.
Byggnadsforetaget slutfordes, men da det blev dyrare an berdknat hade de
entreprendrer som fardigstallt bygget fortfarande betydande fordringar hos O
som g blivit tackta. Banklanen hade i vederborlig ordning avvecklats.

O véckte nu talan med begéran att fullmakten antingen skulle upphéra att
gdllaeller att banken skulle forpliktas rostai enlighet med O:s instruktioner.
Till grund harfor anforde O, att fullmakten i varje fall nu kunde aterkallas,
da ala ekonomiska mellanhavanden med banken var avslutade och banken
g langre hade nagot intresse av fullmakten. Vidare anférde han, att
rostfullmakt i princip icke kan goras oaterkallelig pa grund av regeln att
rostratt g kan dverldtas sarskilt. En sddan 6verlatel se skulle dessutom utgora
ett angrepp pa den klausul i bolagsordningen som gav aktiedgarna
forkopsrétt till bolagets aktier.

Banken bestred yrkandet och anforde bl.a. att banken fatt rostrétten i bagge
parternas intresse och att pantsattningen av aktierna och fullmakten hangde
samman och fullmakten darfor icke kunde upphora att galla sa lange

1% Roos, s. 199ff.
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pantséttningen bestod. Dessutom upplystes, att panthavarnas fordran
uppgick till %2 miljon kronor och att man genom forvaltning av fastigheten
sokte fa tackning harfor, att forsaljning hittills icke visat sig kunna ge full
tackning for tillgodohavandena samt att en realisation av aktierna hade
framstatt som mindre lamplig. @L anforde i dom, att eftersom fullmakten
héngde samman med pantsttningen av aktierna och banken inte hade négot
gavstandigt intresse i rostréttsutovningen var fullmakten att bedéma som
odterkallelig tills panthavarna fatt tackning for sina fordringar. Karandens
talan ogillades.

I HgiR anférde karanden dessutom att forutséttningarna for fullmaktens
avgivande var felaktiga och odterkal Eﬁighetsfdrbehéllet darfor € bindande.
Aveni dennainstans ogillades talan.”

Av sarskilt  intresse & domstolens  stdliningstagande  till  de
aktiebolagsrédttsliga argument som framfordes av kérandesidan (O).
Domstolen framforde att odterkalleligheten inte kan anses strida mot
aktiebolagsréttsliga grundprinciper (som t ex splittringsforbudet) vid en
pantsattni ngﬁr detta slag. Panthavarna ansdgs vara mer skyddsvarda &n
aktiedgaren.

Det har framhallits i dansk doktrin att domens prejudikatvarde &r begransat.
Spleth havdar att domstolen lade sarskild vikt vid de speciella forhallandena
i bolaget och inte egentligen tog stdlning till huruvida det & lampligt att
godtaga odterkalleliga rostfullmakter i samband med pantséttning av aktier
éler inte™ Gomard & dock av asikten att domen bor ses som att ett
odterkalleligt bemyndigande att utGva rostratt pa pantsatta aktier i regel ar
giltigt.— Werlauff har uttalat att vissa begrénsningar bor gélla. Ett
odterkallelighetsforbehall bor endast tilldtas om panthavarens intresse ar
skyddsvéart. En kvalificerad situation maste_darfor vara for handen om
odterkallelighetsforbehdll skall kunna godtas.

Det bor ocksa pdpekas att det inte torde utgéra ndgon skillnad om rostrétten
utbvas av panthﬁﬁ\ren, vilket borde vara det normala, eller av neutral instans
som i dettafall.

8.3.4 Pantsattning och r Ostr att

Man kan frdga sig om pantséttning av aktier medfor att rostrétten for
aktierna dvergar till panthavaren. | svensk rétt & endast den registrerade
agaren rostberédttigad och p g a splittringsforbudet kan inte panthavaren

% Roos, s. 201f.
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erhdlla rostrétten for aktierna. Men finns det skal for ett undantag fran
splittringsférbudet i pantséttningssituationen?

Ett problem med splittringsforbudet nér det galer just pantsditning kan
aktualiseras sarskilt nér vi har att géra med kontrollposter i aktiebolag. En
panthavare har naturligtvis skd att vilja se bolaget forvaltas pa ett sddant sétt
att hans sékerhet inte forsamras. For att undvika problemet torde det récka
med en vanlig rostrattsfullmakt for panthavaren. Om gadenaren aterkallar
fullmakten kan panthavaren siga upp lanet. Om gddendaren |
aterkallel sesituationen befinner sig pa obestand har panthavaren att hdlla sig
till panten och realisera den. Da aktierna realiseras forlorar pantsittaren sin
kontroll 6ver bolaget och darfor bér han dven i denna situation 1&ta bli att
aterkalla fullmakten.

Man bor dock observera att det ofta torde réra sig om mindre bolag som
knappast har ndgon storre marknad for sina aktier. Detta géller i anda hogre
grad om bolaget har ekonomiska svarigheter. | sa fall kan panthavaren fa
problem med att realisera aktierna och darigenom fa sin fordran tackt. Den
enda &gard som da kvarstar for panthavaren ar kanske att Gverta aktierna
siév. Under tiden kan dock pantséttaren ha hunnit vidtaga diverse tgérder i
bolaget som leder till att aktiernas varde minskar.

Roos hévdar att i fall som dessa finns det skal att godtaga en regel om
rostrattsoverforing. Det forefaller alltsd befogat att infoéra ett undantag fran
splittringsfoérbudet for att skydda en kreditgivare som & beroende av att
bolaget skots pa et riktigt sdtt.  Splittringsforbudet  hindrar
rostrattsoverforingen och en rostréattsfullmakt som & mdojlig att aterkalla
innebdr inte ett fullgott skydd fér panthavaren. Personer som investerat i ett
bolag utan att erhdlla aktier for detta bor kunna ha mdjlighet att erhdlla
medbestdmmanderétt i bolaget. Det torde inte heller strida mot delégaridén
om man godtog en odterkallelig rostréattsfullmakt for en kredit%ig?ja\re i en
situation dér den utgér dennes huvudsakliga sdkerhet for krediten.

Aven Johansson &r inne pa denna linje. En rostréttsfullmakt torde kunna
goras odterkallelig mellan parterna om fullmakten givits till nagon som
lamnat kredit till aktiedgaren mot sékerhet i aktien. | avtal dem emellan bor
da kunna skrivas att fullmakten skall gélla s& lange pantratten bestar. Syftet
med splittringsforbudet ar att rostréatten skall innehas av den som genom sitt
aktieinnehav har ett intresse i bolaget. | situationen med pantséttning har
panthavaren ett sdant intresse i bolaget. Panthavaren vill inte att aktiens
varde minskar och har darfor ett behov av att genom sin rostrétt verka for att
bolagsstamman fattar for bolaget gynnsamma ekonomiska beslut. De skd
som finns for att rostrétten nodvandigtvis maste ligga hos aktiedgaren har da
blivit s svaga att de inte torde vara tillrackliga for att underkanna avtalet
mellan parterna om fullmaktens giltighet under den tid som pantrétten
bestar. Man maste dock vara medveten om att en fullmakt, enligt ABL 9 kap

182 Roos, s. 230ff
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381, baragdler hogst ett ar fran utférdan%. Aktiedgaren bor darfor vara
skyldig att om det behdvs fornya fullmakten.

8.3.5Vilkaregler boér gélla?

Om réttsfiguren odterkallelig rostréttsfullmakt godtas maste man understka
vilka regler som skal gdla fér denna. Forst och framst maste
odterkalleligheten vara exklusiv. Med detta avses att fullmaktsgivaren inte
ska kunna asidosétta den odterkalleliga fullmakten genom egen rostning,
egna direktiv eller ett annat ombud. Klausulen om oaterkallelighet bor vara
tydligt angiven i fullmakten. Om klausulen anvands i uppenbart syfte att
kringga lag och bestammelser i bolagsordning bor den anses ogiltig. Om
oaterkalleligheten bara skall galla under vissa forutsdttningar bor dessa
rekvisit klart anges. N&r f(‘jrutsa'ttning%a inte langre & for handen bor det
stadgas att oaterkalleligheten utslacks.

Enligt ABL 9 kap 3 8 1 st gdller en rostréttsfullmakt endast under hogst ett
ar fran utfardandet. Om odterkalleliga rostréttsfullmakter skall godtas bor
dessa undantas i paragrafen. Annars far parterna genom avtal 16sa detta
genom att fullmaktsgivaren forpliktar sig att vid behov fornya fullmakten
under hela den tid som odterkallelighetsforbehallet galler. Ett annat problem
a pa vilket sitt en odterkallelighetsklausul skall kunna goras gélande
gentemot en ny forvarvare av aktien. Ett sdit kan vara att fullmaktigen
kraver deposition av aktierna for att han skall godta forbehdlet och
darigenom minska risken for dverlatelse av aktien. Ett annat sétt kan vara att
det b&etérﬁﬁsﬂatt i denna situation skall aktierna overga i fullméktigens
besittning.

8.4 Overforing av aktie/bulvanforhallande

8.4.1 Allméant om 6verforing av aktie

Overforing av aktie & ett annat tankbart alternativ for rostrattsoverforing.
Den person som man vill skall inneha rostrétten far aktien transporterad till
sig och later sig sedan registreras s% agare till aktien. Formellt tillkommer
rostrétt och aktie da samma person.

Forvarv av aktie som inte utgoyett typiskt aganderattsforvarv kan beskrivas
och betecknas pa olika sitt.™" Det & ocksa besvarligt att avgransa
aganderattsforvarv fran andra forvarv. Huvudregeln siger dock att det endast
ar den verklige &garen, d v s den person som har den verkliga dganderatten

163 Nial, Johansson, 1998, s. 266, se ocksd K edner, Roos, s. 232.
184 Roos, s. 208f.

165 a3, s. 209.

166 2 @, s. 200f.

187 e bl aNial, 1929, s. 34ff, Karlgren, 1959, s. 12, Olsson, s. 73.
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till aktierna som haréﬂstrétt. Dessutom maéaste han vara inford som
aktiedgare i aktieboken.

8.4.2 For sakransbestammelsen i 1944 ars ABL

115 §i 1944 ars ABL sade att, om minst 1/10 av det vid stamman foretradda
aktiekapitalet krévde det, en pastadd aktiedgare maste aviamna en av honom
underskriven forsakran om att han inte:

1, under falskt sken av kop, gava eller annat forvarv dtkommit aktien utan
verkligen forvarvat aganderdtten till denna,

2, forvarvat aktien for att kringga lag och bestammelser i bolagsordningen
om rostrétt med skyldighet att ater avyttra den,

3, upphort att vara aktiedgare.

Syftet med regeln var att forsvara utnyttjandet av buIvaner.IE“I Om den som
upptradde som aktiedgare dII%]ombud inte i denna situation avgav sadan
forsakran fick han inte rosta™" | och med 1975 &s ABL slopades denna
regel om &ganderattsforsdkran som skydd mot bulvanskap, bl a da den
ansdgs ineffektiv och visade sig kunna utnyttjas till att hindra verkliga
aktieagare fran att rosta™" Nagon andring av pringi om att det endast ar
den verklige dgaren som féar rosta avsags dock inte=“ Klanderreglerna anses
utgora tillracklig sanktion mot anvandandet av bulvaner och ett k t
bolagsstammobeslut &r altsa beroende av att ingen bulvan tilldtits rosta.

8.4.3 Skenforvarv — Bulvanskap

Problemet med beﬁpet bulvan & att nadgon allman godtagen réttdig
definition inte finns.~~'De rekvisit som torde krévas i vart fall ar att det ar
friga om nagon typ av uppdragsforhdlande mellan bulvanen och
huvudmannen, att det & bulvanen som stér inskriven i aktieboken och att
bulvanen upptrader i eget namn. Bulvanen avdlGjar altsd inte att han
foretrader nagon annan person. Utver dessa rekvisit far den enskil%|
faktiskt ekonomiska situationen avgora vad som kan erfordras ytterligare.

Vi har alltsa att géra med en bulvansituation néar en uppdragstagare som &r
registrerad som aktiedgare i aktieboken upptrader i eget namn pa
bolagsstamman, medan den ekonomiska risken som foljer av aktiedgandet i

188 Johansson, s. 218.

1%9 Johansson, s. 209. Se ocksa Stenbeck, mfl, s. 341.

0 Roos, s. 218.

1 Prop 1975:103 s. 392f, SOU 1971:15, s. 226.

172 K edner, Roos, s. 227.

173 Johansson, s. 210.

74 Prop 1984/85:111, s. 7.

5 Roos, s. 221f. Roos tar sin utgdngspunkt frén bulvanrekvisiten uppstallda av Gronfors, s.
305.
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galva verket tas av uppdragsgivarertﬁfta syftar bulvanforhallandet till att
hemlighdlla huvudmannens existens.

Det &r i forsta hand styrelsen som vid ansokan om registrering i aktiebok,
ska avgora om ett bulvanforhdllande ar for handen. Det & ju styrelsen som
har ansvaret for aktieboken, enligt 3 kap 7 8 1 st 1 men ABL. Om bulvanen
lyckas bli inford i aktieboken och utGva rostrétt pa bolagsstamman &r det
den som vill klandra stémmobeslutet som hﬂ'__ge\/i shdrdan for bulvanskapet.
| praktiken kan detta vara mycket svart™" Faktorer av betydelse vid
avgorandet kan vara om och i vilken omfattning v%'lag utgétt for
overl el sen samt vem som erhdller utdelning for aktierna.

8.4.4 Rostratt pa stammai bulvanfall

Om egendom innehas av bulvan anser man inom doktrinen idag att det 4
huvudmannen som har den materiella &ganderétten till egendomen.
Eftersom bulvanen &r registrerad i aktieboken och uppdragsgivaren iﬁﬁhar
den materiella dganderétten tillkommer inte rostrétten ndgon av dem.™" Det
ar delagaridén som ar motivet till att bulvanen inte ska ha rostrétt. Det &r ju
huvudmannen som statt for inkdpet eh/a?ktierna, erhdller utdelningen och
bestdmmer hur rostrétten ska anvandas.

8.4.5 Betydelsen av r 6stande genom bulvan

Om bulvaner réstar pa en bolagsstamma kan fattade beslut klandras. For att
klandertalan skall kunna bifallas kravs att felaktigheten inverkat pa det
beslut som fattats. | fall att bulvanen varit passiv i debatten pa stamman och
om hans roster inte haft nagon sarskild betydelse for utgangen av arendet bor
en klandertalan i regel inte bifallas. Om bulvanen varit aktiv i debatten ar
situationen dock en annan, men eftersom Situationerna kan varieras i
narmast det oandliga kravs att en fristdende bedomning gors fran fall till fall.

I NJA 1910 s 38 hade bulvaner utvat rostrétt pa en bolagsstamma och
eftersom de inte var aktiedgare upphavdes stdmmans beslut. Bulvanerna var
visserligen inte heller antecknade i aktieboken men fére 1910 &rs ABL hade
inte aktieboken samma betydel se som den har idag.

176 Johansson, s. 219f.

Y7 aaq, s. 220f.

178 K edner, Roos, s. 229.

1 Johansson, s. 221. | not 82 pa samma sida har Johansson vidarehanvisning till annan
doktrin.

80 a4a s 221.

8l aa, s 227.
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Om en bulvan till&tits rosta for sA manga aktier att han helt kunnat diktera
stdmmans b bor dessa bedlut inte bara vara klanderbara utan att anse
som nulliteter.

8.4.6 Kraven for rostratt de lege ferenda

Johansson anser att det finns 6vervagande skl till att i framtiden |&ta endast
aktieboken avgora huruvida rostrétt pa bolagsstamma foreligger eller inte.
Visserligen riskerar man da att bryta mot deldgaridén, d v s att det ska finnas
ett samspel mellan ekonomisk insats och inflytande. A andra sidan kommer
man ifrén de svéra juridiska bedomningar som bolagsstamman eller dess
ordférande tvingas till vid bestdmmandet av vem som skall ha rostrétten for
en viss post aktier. Om denna aktiepost har en "végmastarstallning” pa
stdmman kan samtliga beslut komma att klandrasi ett senare skede.

| England &r rostréttens placering avhangig den formellalegitimationen och i
Sverige skulle i sa fall aktieboken ensam avgéra om rostrétt foreldg. Tvister
om &ganderétten flyttas da utanfor den aktiebolagsréttsiga sfaren och detta
anser Johansson vara andamdlsenligt eftersom ett aktiebolag darmed,
oberoende av &ganderéttstvister angaende bolagets aktier, ostort kan
fortdriva sin  verksamhet. MJgjligheten  alternativt  risken  for
bulvanverksamhet okar dock om man védljer en sadan vag, men styrelsen
maste fortfarande verka for att aktieboken visar den korrekta materiella
aganderdtten. Notera att denna skyldighet for styrelsen & straffsanktionerad,
19 kap 1 8 1 st 2 p ABL. Om dtraffsanktioneringen har en effektiv
allménpreventiv effekt Okar risken for missbruk endast genom att
klandermgjligheten av stammobeslut som fattats med stod av en felaktig
aktiebok forsvinner.

Johansson anser @nda att den negativa effekten torde vara ringa, aminstone
om man ser ur andamalsperspektivet att aktiebolagen i storsta mojliga man
bor ha mdjlighet att ostort driva sin verksamhet. | mera tveksamma kretsar i
néaringslivet kan straffsanktioneringens allmanpreventiva effekt vara alt for
svag for att utgora ett acceptabelt skydd. Borttagen klanderm¢jlighet kan i
dessa fall fa negativa konsekvenser. Men skillnaden mot dagens system &r sa
liten att invandningen inte torde vara séarskilt alvarlig. Klandertalan maste
som b%ant i princip anhangiggoras inom tre manader enligt 9 kap 40 § 1 st
ABL.

8.4.7 Overforing av aktie/bulvanforhallande — slutsats

Nér det géller dverforing av aktie som metod for att splittra aktien bor man
iaktta vadigt stor forsiktighet. Visserligen &r fall av bulvanskap sannolikt
svarbevisade men de ar for den skull naturligtvis inte accepterade i gédllande

182 johansson, s. 229ff.
18 a4, s. 234f.
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rétt. Klander och i extrema fall nullitet & de foljder som kan uppsta nar
bulvanskap misstanks eller de facto féreligger. Roos anser, med all rétt, att
"den forsiktige bolagsjuristen bor [dock] wed eventualiteten av tvist i
domstol i dtanke — undvika dylika metoder.”

8.5 Sammanfattande synpunkter

Rétten att rosta pa bolagsstémman torde vara den mest centrala av
forvaltningsbefogenheterna i aktierdtten. | doktrinens diskussioner om
splittringsforbudet har avskiljandet av rostrétten fran ovriga befogenheter
fatt mest utrymme. Roos definierar ju t o m splittﬁig]gsfbrbudet som ett
forbud att skilja rostrétten fran aganderétten till aktien.

Av splittringsférbudet foljer att en aktiedgare via avtal inte kan behdlla
rostrétten vid en Overldtelse av aktierna. Detta har slagits fast i NJA 1915 s
590 och NJA 1972 s 29. Daemot hindrar inte splittringsférbudet att
aktiedgaren i ett rostbindningsavtal forpliktar sig att utéva sin rostrétt pa
visst sétt.

| doktrinen har aternativa metoder for att Overfora rostrétten pa annan
person an aktieagaren diskuterats. Det har da handlat om odterkalelig
rostrattsfullmakt samt Gverforing av aktie/bulvanforhdlande. Enligt géllande
svensk rétt & inte odterkalelig rostréttsfullmakt tilldten p g a
splittringsforbudet. Det finns dock sSituationer dar man faktiskt kan
ifrégasitta det l1amligai detta. Sarskilt galler det i fall da fullmaktigen &r en
person som gor stora ekonomiska insatser i aktiebolaget utan att vara
aktieagare. | dansk praxis, UfR 1963 s 111, har man godtagit en odterkallelig
rostrattsfullmakt i en pantséttningssituation. Domens prejudikatvéarde har
dock ifragasatts i dansk doktrin. Savdl Roos som Johansson argumenterar
for att det i svensk rét borde vara tilldtet med odterkaleliga
rostréttsfullmakter i pantséttningssituationer.  Om  odterkalleliga
rostrattsfullmakter skulle godtas i Sverige maste man naturligtvis undersoka
vilkaregler som skall gdlafor dessa

Overforing av aktie/bulvanforhdlande & altsd den andra aternativa
metoden. Detta skulle ske genom transport av aktien fran den verklige
agaren till den person (bulvanen) man har ténkt sig ska inneha rostréatten.
Denne |&ter sig sedan registreras som &gare till aktien. Darmed tillkommer
rostrétt och dganderatt formellt samma person. Men for att ha rostrétt krévs i
svensk rétt att man, forutom att vara inford i aktieboken, ocksa har den
materiella &ganderdtten till aktien. Bulvanen saknar ju den materiella
aganderdtten &en om han lyckas bli inférd i aktieboken. Dérfor riskeras
bolagsstammobesiut med nagorlunda aktiva bulvaner att klandras eller att
betraktas som en nullitet. Aven om kraven for att fa utbva rostrétt i

18 Roos, s. 226.
18 34, s. 189.



framtiden skulle andras pa sa sétt att enbart aktieboken avgjorde huruvida
rostrétt fick utdvas dler inte blir dutsatsen att man bor undvika denna
metod.
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9 Splittringsforbudet och
aktiebolagets finansiering

9.1 Allmant

Ett aktiebolag behover normalt kapital for att kunna bedriva sin verksamhet.
Bolagets finansiering kan, férutom via ren vinstgenerering, ske pa tva sitt.
Antingen genom upptagande av lan, vilket medfor att skulderna i
balansrakningen Okar eller genom t ex en nyemission av aktier, vilket tkar
eget kapital i balansrékningen. Om bolaget véjer lanealternativet behaller
aktiegarna kontrollen dver bolaget. A andra sidan méste bolaget betala
ranta for lanet &ven om bolaget gor forlust, vilket 6kar den finansiella risken.
Om bolaget véljer en nyemission kan resultatet bli att kontrollen av bolaget
dvertas av andra personer dn de nuvarande &garna. A andra sidan stoppar
12:e kap ABL utdelningar fran bolaget vid forlustar, vilket minskar den
finansiellarisken i bolaget. For aktiedgarna vore en kombination av de bada
aternativen det basta; att finansiera bolaget pa ett sa billigt sitt och med sa
liten finansiell risk som mgjligt utan att de tappar bestammanderétten dver
det.

Splittringsforbudet sétter stopp for utgivandet av rostlésa aktier. Man kan da
friga sig om det finns laneinstrument (skulderna Okar) som besitter
egenskaper liknande de som géler for aktier. Sa lange det inte ror sig om
aktier (eget kapital Okar) kan namligen inte splittringsforbudet hindra
konstruktionen.

9.2 Vinstandelslan och kapitalandelslan

Det ar tilldtet aft ta upp lan dér rantan & beroende av utdelningen till
aktieagarna eller av bolagets vinst (vinstandelslan). Det & daremot inte
tillétet att ta upp lan dér aterbetalningen & kopplad till bolagets aktiekurs
eller ndgot liknande, d v s att aterbetalningen betalas pa annat sétt an med ett
nominellt penningbelopp eller med ett penningbelopp som bestdms med
hansyn till forandringar i penningvéardet (kapitalandelslan). Lanet skullei sa
fall bli snarlikt aktier utan rostrétt och minoritetsskyddet i AE%JL Det & 7 kap
3 8 ABL som forbjuder upptagandet av sddana penninglan.

| forarbetena till 1975 é&s aktiebolagsag framgar skdlen till att
kapitalandelslan inte kom att accepteras i svensk ratt. Det framgar dar att
innehavaren av ett kapitalandelsbevis har en mycket osdker stallning
eftersom varken inlosenstidpunkten eller aerbetal ningsbel oppet pa forhand
a fixerade. Om beviset & konstruerat pa sa sétt att innehavaren far en

18 50U 1997:22, s. 231f.
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andelsrétt i bolagets formogenhet far denne en stallning som & mycket lik
aktieagarens. Men han har som kreditgivare inte rét att rosta pa
bolagsstémma och han kan inte heller klandra bolagsstdmmobesiut. Han
saknar dessutom rétt till foretrade vid en nyemission. | redliteten far han
darfor en stallning som aktiedgare utan att kunEBal_IdeItai bolagets forvaltning
och utan att kunna aberopa ndgra skyddsregler.

Denna installning har blivit kritiserad. Det har framférts att om langivaren
|6per en risk likartad aktiedgarens far bolaget genom hogre kapital kostnader
kompensera langivaren for detta. Dessutom godtar ABL vissa lan som &r
mycket riskfyllda. Den nuvarande regleringen hindrar svenska foretag fran
att skaffa utlandskt kapital pa villkor som ar vanligt forekommande i lander
jémfbrt]nfgﬁl med Sverige. Det foreslas darfor att kapitalandelslan blir
tilldtna.

Ett 1an av kapitalandeldanets typ leder till en uppluckring av
splittringsforbudet. ABL ger inte langivaren rétt till inflytande 6ver bolagets
skotsel, men denne kan dock pa avtasrdttdig vag i samband med
kreditavtalet tillférsdkra sig ett inflytande som &r snarlik aktiedgarens. T ex
kan langivaren i avtalet skaffa sig  réatigheter  liknande
minoritetsskyddsreglerna i ABL och langivaren kan aven forhandla fram
klausuler i kreditavtalet som foreskriver hardare utdelningsrestriktioner &n
vad ABL:s kapitalskyddsregler kréver. Rostratten pa stamman tillfaller dock
endast aktiedgarna. Pa sa st har man delvis "kommit runt”
splittringsforbudet. Majoritetsdgarna behdller kontrollen utan att den
finansiellarisken blir alltfor stor for bolaget. En nackdel med arrangemanget
ar de transaktionskostnader som uppkommer i samband med uppréttandet av
det sannolikt ganska omfattande kreditavtalet. En annan nackdel kan varaen
skeptisk installning till ett nytt instrument frén marknadens sida, &%I(et kan
ledatill att priset pa kapitalandel shevisen sétts |agre an aktiepriset.

9.3 Skuggaktier

En skuggaktiel@ér ett vardepapper som forekommer pa aktiemarknaden i
USA. Véardeutvecklingen i skuggaktien beror pa resultatutvecklingen i ett
bolag €eller i en del av ett bolag. Kursen pa véardepappret "skuggar”
resultatutvecklingen, men medfor ingen &ganderétt i bolaget och inte heller
négon medbestammanderatt. Agarna till skuggaktierna har silunda inget
inflytande Over den verksamhet som skuggaktien representerar. Vid
emission av skuggaktier hoppas foretagsiedningen synliggdra och kanske sa
smaningom realisera dolda marknadsvéarden i en verksamhetsgren eller i ett
dotterbolag utan att forlora sitt inflytande.

187 Prop 1975:103, s. 221.

1% 50U 1997:22, s. 233f.

8 For djupare och utforligare studier om vinst- och kapitalandelsl&n hanvisas till
Gredmark.

1901 USA kallas skuggaktier for "tracking stocks” eller "targeted stocks”.
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Vid emissionen av skuggaktierna dluts ett avtal om skuggaktiedgarnas
ekonomiska réttigheter. Avtalet dluts mellan bolaget som emitterar
skuggaktierna och skuggaktiedgarna. | avtalet skall framgad hur vérdet pa
skuggaktierna skall kunna realiseras. Detta kan ske genom erhdlna
vinstutdelningar eller att bolaget forbinder sig att 1ata kopeskillingen tillfalla
skuggaktiedgarna vid en ev framtida forsdljning av verksamheten eller
dotterbolaget. Skuggaktier kan emitteras genom att de delas ut sdsom
utdelning till bolagets aktiedgare eller sa kan de sdljas pa kapitalmarknaden
och inbringa kapital till bolaget precis som vid en vanlig borsintroduktion.
Forhoppningen & att varderingen av den avskiljda verksamheten och
resterande verksamhet totalt sett skall bli hogre &n tidigare da
verksamheterna varderades till sammans.

Ett aktuellt exempel & AT&T i USA. Mobiltelefoniaktier hade under 1999
stigit kraftigt pa Wall Street. Utvecklingen pa AT& T:s aktier hade daremot
inte als digit lika kraftigt trots att bolaget ager USA:s dtorsta
mobiltelefonrorelse. Konkurrenten Sprints aktier hade daremot gétt lysande,
inte minst p g a att man hade emitterat skuggaktier i sitt mobiltelefonbolag:

SPRINT FON » SPRINT PCS

(Moderbolag) 100% (Dotterbolag)
O%T
Skuggaktier

Under 1999 hade skuggaktierna i Sprint PCS stigit fran 25 till 88 dollar
samtidigt som aktierna i moderbolaget Sprint FON stigit fran 40 till 70
dollar.  Skuggaktierna i  Sprint PCS har ingen &garande,
medbestammanderétt eller ratt till utdelning i Sprint PCS. For att uppna
samma kursutveckling som Sprint diskuterades pa AT&T om man skulle
emittera skuggaktier i sin mobilrérelse, AT& T Wireless. Analytiker menade
att AT&T Wireless var vart ca 60 mdr dollar. | sa fall skulle resten av
AT&T enbart ha ett varde motsvarande sju ganger bruttoresultatet. Kursen
PAAT& T:saktier steg darfor snabbt med ca 30%.

Moderbolaget (om det géller ett dotterbolag) eller bolaget (om det géller en
verksamhetsgren) har sdledes i princip ala befogenheter som finns i
aktierédtten utom rétten till vardetillvaxten. Kritiken mot skuggaktier gar just
ut pa att denna typ av aktier saknar manga av de réttigheter som normalt
ligger | agandet av en aktie. T ex finns det en risk att moderbolaget fattar
beslut som gynnar moderbolaget pa bekostnad av dotterbolaget. En annan
kritik mot skuggaktier &r att dess popularitet & kortsiktig. | USA har t ex
skuggaktier till oljebolag, som var heta i borjan pa 1990-talet, numera en
betydligt |agre vardering an tidigare. Nu vill man istéllet kopa oljeaktier som
ger en normal agarandel i bolaget. Intresset for emittering av skuggaktier ar
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f n storst i (ﬂgﬂbolag som tillhér de "heta’ branscherna, d v s IT och
mobiltelefoni.

| Sverige hade splittringsforbudet satt stopp for skuggaktier. Aktierdttens
befogenheter & uppdelade pa mer &n en person, eftersom en person har rétt
till vérdetillvaxten (en ekonomisk réattighet) och en annan i princip alla
ovriga befogenheter (bl a alla férvaltningsréttigheter). Delégaridén torde
vara det framsta motivet mot att tilléta denna typ av aktier. A andra sidan
bor det svenska néringslivet kunna bedriva sin verksamhet pa samma villkor
som sina konkurrenter. Ett praktiskt behov har tidigare medﬁf:%t undantag till
splittringsforbudet. Exempel padetta ar ju NJA 1940 s 698.

Men man maste fraga sig om skuggaktier verkligen ska anses vara aktier
("Eget Kapital” i balansrékningen) eller om det snarare ar fréga om ett 1an
(" Skulder” i balansrékningen). Splittringsférbudet galler naturligtvis enbart
aktier. Hur avgor man da om skuggaktier &r ett 1an eller aktier? Om
skuggaktier utges mot inbetalning ar det frdga om ett 1an och detta skall da
noteras pa skuldsidan i balansrékningen. Delar man ut skuggaktierna till
aktiedgarna som utdelning ar att anse som aktier vilket kommer att
stoppas av splittringsférbudet. ™ Om skuggaktier anses vara ett |an hindras
de inte av splittringsfoérbudet men istéllet uppkommer ett annat problem. Det
handlar d& om forbudet att uppta |an som skall dterbetalas pa annat sétt an
med ett nominellt eller med ett penningbelopp som bestdms med hansyn till
forandringar i penningvéardet, 7 kap 3 § ABL. Om kapitalandeldlan blev
tilldtnai Sverige skulle ev skuggaktier kunnages ut i form av dessa.

91 Svenska Daghbladet, 1999-12-05. AT&T beslutade sig ocks senare for att skuggnotera
sin mobilverksamhet, se Svenska Dagbladet, 1999-12-07. Det bor noteras att beskrivningen
av skuggaktier i artikeln & nagot bristfalig ur juridisk synpunkt.

2552,

19 Om emitteringen av skuggaktierna sker till underkurs har inte inbetalning skett fullt ut
och hela emitteringen kan da inte anses vara ett 1an. Emittering av skuggaktier till underkurs
strider dérfor mot splittringsforbudet, Gredmark, s. 58.

194 For vidare studier om detta, se Gredmark, s. 57ff.
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10 Kort om splittringsforbudet |
nagra utlandska rattsordningar

10.1 USA

Splittringsproblematiken vad gdler Overldtelser av rostrétten har i
amerikansk doktrin beskrivit "the policies against seperating voting
rights from stock ownership.”~1 USA finns det annars en mgjlighet att,

under vissa forutsattningar, isolerat Overlgﬂ rostratten for aktier pa s k
voting trusts, d v s ett aktiedgarkonsortium.

"Ringling Bros-Barnum & Bailey Combined Shows, Inc. hade tre
aktieagare. Mellan tva av aktiedgarna hade ingatts ett avtal angdende bl a
utseende av styrelseledamoter. Kontraktet stadgade att parterna fore
bolagsstdmman skulle komma 6verens om hur rdsterna skulle fordelas
mellan kandidaterna till styrelseposterna. | den man enighet inte kunde
uppnas skulle fragan avgoras av skiljeman. Infor den ordinarie stdmman
1946 enades parterna om fyra av de fem ledaméter som de hade mgjlighet
att utse. Angdende den aerstdende ledamoten uppnaddes ingen
Overenskommelse. Vid bolagsstdmman réknades, i strid med den ena
avtalspartens vilja, rosternai dverensstammelse med skiljemannens direktiv.
| den foljande processen uppkom bland annat fragan i vad man det var
mojligt att skilja rostrétten fran aganderétten till aktier. | den da gélande
motsvarigheten till nuvarande sec 218 DGCL gavs aktiedgarna mojlighet att
genom att inga ett konsortialavtal skapa en "voting trust”, och dérigenom
overfora rostrétten till aktierna utan att &ganderétten paverkades. Domstolen
fann att "it seems reasonable to infer that to establish the relationship and
accomplish the purﬁg%se which the statute authorizes, its requirements must
be complied with.”

"| Abercrombie v. Davies hade nagra aktiedgare bildat ett konsortium,
deponerat sina aktier, Overldna in blanco, och utfardat odterkalleliga
fullmakter till konsortiets foretrédare. Domstolen fann att avtalet de facto
innebar en voting trust. Da de i % 218 DGCL uppstadllda kraven €
iakttagits, ogiltigforklarades avtalet.”

Nagot absolut forbud mot odterkalleliga rostréttsfullmakter foreligger inte
och det & ocksda mojligt att overlda den med aktierna foljande
legitimationen till en s k nominee. Splittringsférbudets betydelse i

1% Thomas, s. 733.

1% 706 (b) CGCL, sec 218 DGCL, sec 7.65 IBCA och sec 621 NYBCL.

197 Johansson, s. 494f. Ringling Bros-Barnum & Bailey Combined Shows, Inc. v. Ringling,
29 Del.Ch. 610, 53 A.2d 441 (1947). Ref i 53 A.2d s. 447.

198 Johansson, s. 495. 36 Del.Ch. 371, 130 A.2d 338 (1957).

60



amerikansk rétt ligger i att — bortsett fran genom att utfarda fullmakt — det
inte & majligt for en aktiedgare, under d%ﬁtt han &r antecknad i aktieboken,
att |ata ndgon annan résta for hans aktier.

10.2 England

Voting trusts existerar &en i England men torde vara betydligt mindre
vanligt férekommande an i USA. | England anvands voting trusts sarskilt i
situationer dar det &r av vikt att i aktiebolaget behalla en viss tradition eller
asikt. Ett exempel pa detta & nyhetstidningar. En voting trust innehar ala
eller en del av aktiernai bolaget. Aktierna transporteras vanligen till voting
trusten "as there is dou to whether votes can be separated from
ownership of the shares.”” En dylik trust kan vara ett mycket flexibelt
kontrollinstrument. The trustees kan ha mycket begransad handlingsfrihet
men kan likaval fa nastan helt fria hander. Jamforelser kan goras med en
mer eller mindre begransad odterkallelig rostréttsfullmakt. Skillnaden
gentemot ett rostbindningsavtal & den att the trustees far tillgang till
aktiedgarnas aktier. Detta kan naturligtvis medfora nackdelar for aktiedgaren
eftersom han kan ga miste om sina ” merr%ship rights’ och han riskerar
aven att forlora kontrollen dver the trustees.

Diskussioner om odterkalleliga rostrattsfullmakter férekommer i engelsk
doktrin. Skillnaden gentemot en voting trust & ju den att fullméktigen inte
har tillgang till aktierna i fraga. For att fullmakten skall forklaras vara
odterkallelig maste vissa krav uppfyllas. Kraven gar ut pa att
befullméktigandet maste lankas samman med ett visst intresse samt
sékerstéllandet av detta intresse. Naclﬁlﬂen med denna typ av krav &r att
begreppet "intresse” & minst sagt vagt.

Vad gdler splittringsférbudet i E d har Johansson uttalat helt kort att
existensen av forbudet & tveksam.

10.3 Tyskland

I tysk rétt finns mojlighet for en aktiedgare att under vissa forutsattningar
kunna behalla dganderétten till sina aktier men Gverlata den med aktierna
foljande formella legitimationen. Forhdllandet fér inte %jas for ovriga
aktiedgare. Forfarandet kallas ” L egitimationstibertragung”.

1% johansson, s. 493f.

20 Earrar mfl, s. 126.

21 a4, s 126f.

2234, s 127.

203 johansson, s. 493.

2% a4, s. 493. Se ocksd 129 § 3 st AktG.
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11 Sammanfattande analys

Splittringsforbudet & inte lagfast i ABL utan anses gdlla utan ett uttryckligt
stadgande. Forbudet ska hindra att de i aktien ingdende réttigheterna
kommer pa skilda hander, sa att t ex rostrétten (en forvaltningsbefogenhet)
tillkommer en person och rétten till utdelning (en ekonomisk befogenhet) en
annan. Motivet till splittringsforbudet & framst den s k delégaridén, som
sager att rostratten bor motsvaras av en kapitalinsatsi bolaget. Det & saledes
endast delégare som ska ha rétt att vara med och bestdmma i bolaget,
eftersom det & de som har det ekonomiska intresset i bolaget.

| gdlande svensk rétt finns det bara ett faststdllt undantag fran
splittringsférbudet. Undantaget, som géller testamente, & infort i 3 kap 15 §
ABL och bygger pa NJA 1940 s 698. Skélet till att HD gjorde en avvikelse
fran huvudprincipen var att det fanns ett praktiskt behov for ett undantag. |
doktrinen & man darfor enig om att ifall argumenten ar tillrackligt starka sa
finns det en mgjlighet till ytterligare undantag. Sammanfattningsvis anser
jag att foljande fall & av stérst intresse vid diskussionen om mgjliga
undantag:

- Gavosituationen. | doktrinen har uttalats att nagot praktiskt behov for ett
undantag inte foreligger. Men gavosituationen ligger &nda néara
testamentssituationen varfor en utvidgning inte forefaller varken omgjlig
eller helt orimlig.

- Hembudsfallet. Hér finns ett behov for ett undantag. Detta for att undvika
problemet med passiviseringen av rostrétten under |Gsningsperioden.

- Begransad oOverlatelse av framtida vinstutdelning i kupongbolag. |
kupongbolag verkar det finnas en liten 6ppning for begréansade Overlatel ser
av framtida vinstutdelning, medan mojligheten for dylika overlatelser i
avstamningsbolag torde vara mycket sma.

- Pantsattning av framtida vinstutdelning for redan pantsatta aktier. Ev
skulle detta inte strida mot splittringsforbudet. Doktrinen & dock inte helt
enig.

- Aterbetalning av villkorade aktieagartillskott. Idén kommer fraén Prytz,
Tamm. Det &r viktigt att pdpeka att behovet av ett undantag i den har
situationen inte & absolut, eftersom det finns madjlighet att reglera
aterbetalning av villkorade aktiedgartillskott utan splittring. Detta, menar
jag, talar emot att en domstol skulle medge avvikese fran
splittringsf 6rbudet.
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- Odterkalleliga rostréattsfullmakter i pantsattningssituationer. Saval Roos
som Johansson argumenterar for att det i svensk rétt borde vara tillatet med
sadana arrangemang.

- Nya finansieringsformer. Splittringsfoérbudet hindrar utgivandet av rostltsa
aktier. Man kan da istéllet forsoka anvanda sig av laneinstrument som
besitter egenskaper liknande de som géller for aktier. Sa lange det inte ror
sig om aktier kan inte splittringsforbudet hindra arrangemanget.
Vinstandelslan och kapitalandelslan &r tva instrument som kan anvandas for
att pa detta st sa att saga " ga runt” splittringsforbudet. Nagot undantag fran
splittringsforbudet & det naturligtvis inte fraga om. Skuggaktier ar ett nytt
instrument som mojligen kan medféra att ett undantag fran
splittringsforbudet infors p g a ett praktiskt behov. Man kan dock fraga sig
om skuggaktier verkligen ska anses vara aktier eller om det snarare & fraga
om ett 1an. Ror det sig inte om aktier &r inte heller detta ndgot exempel pa ett
mojligt undantag fran splittringsforbudet.

Nar det galler finansiering av aktiebolag kan man sdledes siga att
splittringsforbudet pa sétt och vis har blivit nagot uppluckrat men faktum
kvarstar; det finns f n bara ett gdllande undantag fran splittringsforbudet i
svensk rétt. Att undantaget for testamente ar beréttigat torde det inte réda
nagot tvivel om. Ett praktiskt behov fanns uppenbarligen. Men som ovan
redovisats tyder mycket pa att det finns fler situationer dar undantag vore
mojliga och dér praktiska behov foreligger eller skulle kunna féreligga i
framtiden.

HD hade mgjlighet att infora ett nytt undantag i NJA 1972 s 29, som géllde
ett rostréttsforbehdll vid en forséljning av aktier fran far till son. Sa skedde
dock inte och jag anser utgangen vara helt riktig. Rostréttsforbehdllet var
inte giltigt gentemot bolaget och situationen tillhor inte heller de fall som
jag namnt ovan. En intressant fraga & dock vad HD hade gjort om
rostrattsforbehdlet intagits i ett gavoavtal dar fadern var givare och sonen
gdvomottagare. Visserligen skedde overldtelsen av aktierna i maet i
samband med vissa benefika dispositioner men férbehdllet var intaget i tva
onerdsa avtal. Jag menar darfor att gavosituationen fortfarande kan vara
aktuell for ett undantag.

Man maste dock stélla sig foljande fréga: Varfor finns det bara ett enda
undantag fran splittringsférbudet? En anledning kan vara att det helt enkelt
inte har dykt upp mer an ett fall, forutom NJA 1972 s 29, som verkligen har
dragits till sin spets. Ev tvister rérande splittringsforbudet har kanske blivit
avgjorda innan man natt en process i domstol. En annan anledning kan vara
att man forvantar sig initiativ fran lagstiftarens sida. Det kan aven forhdla
sig sa att de praktiska behov som kravs for ett undantag inte &r tillrackligt
starka for att man ska vaga utmana splittringsforbudet i en domstol. Det
finns naturligtvis mycket att forlora pa en sadan process. Ytterligare en
anledning kan vara att splittringsforbudet inte setts som nagot odverkomligt
hinder utan andra végar runt problemet har valts, &en om dessa inte varit
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lika travarda som ett undantag, och darmed behtéver man inte heller utmana
splittringsférbudet i en domstol.

Hur det an forhdller sig & splittringsforbudet ett &mne som inte blivit
diskuterat ordentligt i doktrinen pa flera decennier. Framforallt torde detta
bero just pa att ndgot mal av intresse inte natt domstolarna pa senare &. Om
eller kanske snarare nar detta sker |ar diskussionen om splittringsforbudet ta
ny fart.
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