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Sammanfattning

Aktieboken regleras pa tamligen olika sétt i skilda réttsordningar. Efter den
11 september 2001 har trycket okat, framst pa skatte- och offshoreparadisen,
att tilldta en 6kad insyn i bolagens agarforhallanden.

Aktiebolagen forde redan tidigt aktiebocker, vari bolagets aktier och agare
registrerades. Utvecklingslinjerna fran den forsta svenska aktiebolagslagen
1848 till dagensreglering & mycket tydliga.

Aktiebolag kan vara kupong- eller avstdmningsbolag. | kupongbolagen
baseras aktieréttigheterna pa innehav av aktiebrev, medan de i avstdmnings-
bolag baseras paregistrering i ett avstamningsregister som fors av en central
vardepappersforvarare. Dessa skillnader far till foljd att exempelvis
regleringen av hur aktiebdckerna skall foras och deras innehall skiljer sig &t.
Det & vanligen aktiemarknadsbolag och andra stora bolag som & avstam-
ningsbolag, medan det stora flertalet mindre och medelstora bolag &r
kupongbol ag.

Aktieboken, som forutom aktiedgare ocksa kan innehdlla forvaltare och
fondbolag, maste laggas upp sa fort bolaget har bildats. | kupongbolag
skoter styrelsen aktieboken medan den i avstamningsbolag férs av den
centrala vardepappersforvarare som for avstdmningsregistret. Aktiedgarna &
inte skyldiga att anmala andrade foérhallanden for registrering, men styrelse-
ledamdter och verkstdllande direktorer & tvungna att anméla sina aktie-
innehav i de bolag de & verksamma i. Aktiedgaren far dock utnyttja sina
agarréttigheter forst nar han registrerats i aktieboken. | kupongbolagen finns
ett vittgdende undantag fran detta for ekonomiska formaner, vilka kan
utnyttjas mot foreteende av exempelvis vinstutdel ningskuponger. For att fa
delta pa bolagsstdmman krévs dock i sava kupong- som avstamningsbolag
att aktiedgaren &r registrerad i aktieboken; i kupongbolagen &r det tillrackligt
att dgaren &r registrerad i aktieboken pa dagen for stdmman, medan det i
avstamningsbolag krévs registrering pa den s.k. avstamningsdagen, alltsatio
dagar fore stdmman.

| avstamningsbolag skall ocksa enligt 3 kap. 12 § en sarskild forteckning
foras Over vissa réttighetshavare, vilkas réattigheter har foretrade framfor
aktiedgarens.

| kupongbolagen & hela aktieboken offentlig, medan envar har rétt att ta
del av en utskrift av avstamningsbolagens aktiebocker. Utskriften far inte
vara ddre an sex manader och om en aktuell utskrift dnskas skall en sadan
tillhandahdllas till savkostnadspris. Begransningsregeln i 3 kap. 13 § 1 st
stadgar att en utskrift av aktieboken inte skall ta upp de aktiedgare som inte
har fler an 500 aktier i bolaget. Samma principer som i avstamningsbolagen
tillampas ocksa pa den forteckning dver égare till forvaltarregistrerade aktier
som enligt 3 kap. 12 och 13 8§ LKFI skall foras.

Aktieboken fors under straff- och skadestandsansvar medan avstamnings-
registret fors under skadestandsansvar.

Aktiebolagskommittén lade 2001 ett fordag till en ny aktiebolagslag.
Vissaav de andringar som foreslas ar att begransningsregeln skall foreskriva



att endast aktiedgare med mer an en tusendel av rostetalet i bolaget skall tas
med i utskrifterna av aktieboken samt att aktiebreven skall tas bort i
samtliga bolag och erséttas av registrering i ett centralt aktiedgarregister,
vilket bland annat skall motverka ekonomisk brottslighet. Reformen skall
ske efter i huvudsak samma ménster som idag géller i avstamningsbolagen. |
steg ett skall aktiebreven avskaffas och i steg tva skall samtliga aktiebdcker
tas bort och innehdllet foras over till ett centralt aktiedgarregister, varvid
samtliga aktierdttigheter skall knytas till registreringen i detta register. De
uppgifter som idag & offentligai aktieboken skall ocksa vara offentligai det
centralaregistret.

En proposition angaende detta kommer att |&ggas tidigast under véaren
2003. Remissinstanserna har varit positiva till att aktiebreven skall
avskaffas, men oeniga angdende det centrala aktiedgarregistret och
begransningsregelns utformning. Mina slutsatser &r att ett centralt register &r
att foredra framfor tradition av vardepapper, men jag forordar i likhet med
Bulvanutredningen en knytning av dganderattsbvergangen till registreringen
istallet for forlitan pa en incitamentsstruktur. Vad avser regleringen av
offentligheten bor aktiedgarna enligt min mening alltid haratt till full insyn i
bolagets agarforhdllanden, liksom sjdvfalet ocksa de brottsutredande
myndigheterna. Aktieboken bor ocksa vara tillganglig for allméanheten i de
fall agaren har reell makt i bolaget; en grans som eventuellt kan anses ga vid
en tusendel av rosterna, men bor utredas vidare.



Forord

Aktieboken kan nagot forenklat sigas vara en forteckning dver bolagets
agare. Denna uppsats behandlar aktiebokens historiska utveckling, den
gdlande regleringen i Sverige och ndgra andra lander samt Aktiebolags-
kommitténs reformférslag och de reaktioner detta mott. Det finns forutom
akticboken ett antal bolagsréattsiga register, sdsom den sérskilda
forteckningen enligt 3 kap. 12 § samt avstdmningsregister och insider-
register, vilka kommer att berdras i den man de har betydelse for forstaelsen
av aktieboken och dess funktioner. Flaggningsregler och liknande
bestammelser avseende aktieforvarv, exempelvis EG-direktivet 88/6277,
kommer inte att tas upp, trots att de till viss del avser att fylla samma
funktion som aktieboken.

Forteckningar Over aktiedgare och deras aktieinnehav systematiseras i
vissa fall utifran aktierna och i andra fal utifran dgarna. Jag anser det
korrekt att kalla en sadan forteckning aktiebok, oavsett vilken kategori
sorteringen sker efter.

Aktieboken regleras framst i ABL. Samtliga paragrafhanvisningar avser
dennalag, om inte annat anges.

For att framhéva att den idag enda centrala vardepappersforvararen VPC
har ett faktiskt, och inte ett legalt, monopol anvander jag mig dar sa ar
mojligt av termen central vérdepappersforvarare istdlet for bolagsnamnet
VPC.

'Rédets direktiv 88/627/EEG av den 12 december 1988 om s&dana uppgifter
som skall offentliggoras vid forvarv eller avyttring av ett storre innehav i ett
borsnoterat bolag.
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1 Aktiebokens historiska
utveckling

Redan tidigt i den bolagsréttsliga historien forekom aktiebdcker hos
bolagen; hos exempelvis de svenska ost- och vastindiska
handel skompanierna baserades aktieréttigheterna priméart pa aktieboken och
inte pa aktiebreven. Omséttningen av aktierna skedde genom registrering i
aktieboken och som bevis pa att betalning erlagts och registrering skett
skrev bolagen kvitto till forvarvaren. Nar aktierna sedan dverléts vidare gavs
kvittot in till bolaget och ett nytt kvitto utfardades till den nye forvéarvaren.
Denna procedur forenklades senare till att Gvergangen antecknades pa
aktiebrevet och inforingen i aktieboken dlutade vara avgorande for
aktierattigheternas 6vergdng. Det ursprungliga syftet med aktieboken var
altsd att upplysa bolaget och aktiesgarna om &ganderdtten till och
fordelningen av aktierna. | praktiken var dess funktion framst att underlétta
kommunikationen mellan styrelsen och aktiedgarna samt ge dem kontroll
over vilka som vann in- respektive uttrade ur bolaget.

Bolagsordningarna foreskrev vanligen att aktieboken skulle ange aktie-
dgarnas namn, adress och stand samt vad som betalats for aktien. Ofta
stadgade bolagsordningen dessutom att aktieboken skulle vara tillganglig for
allménheten.”

Den forsta allménna aktiebolagslagen i Sverige var Kunglig Forordning av
den 6 oktober 1848, som stadgade att bolagsordningen skulle bestamma hur
aktierna skulle registreras hos styrelsen och hur forandringar skulle
antecknas.” | 1895 &rs lag om aktiebolag infordes regler om att aktieboken i
samtliga bolag skulle vara tillganglig for allmanheten. Kommittén som hade
utformat lagforslaget anférde att ett publicitetssystem var det basta séttet for
kontroll av aktiebolagens verksamhet och att en offentlig aktiedgar-
forteckning var en viktig del i ett sddant system.®

Det foreskrevsi 1910 ars lag att en forvarvare av en namnaktie inte ansags
som aktiedgare gentemot bolaget forran han blivit inford i aktieboken.
Aktiedgaren var tvungen att ha anmélt sig for deltagande samt vara inférd i
aktieboken for att ha rostratt p& stamman.’ | 1944 &s aktiebolagslag

%K 6ersner, Albert:Om aktiebok, inregistrering av aktier och aktieférvarv,
Stockholm 1929, s. 1ff.

3Sandstrom, Jan: " Aktiebok och rostrétt”. 1: Festskrift till Knut Rodhe,
Stockholm 1976, s. 385.

“Hagstrémer, Johan: Om aktiebolag enligt svensk rétt, Uppsala 1872, s.
200f.

°K dersner aa. s. 19.

®Férslag till lagar om enkla bolag och handelsbolag, om aktiebolag samt
om foreningar for ekonomisk verksamhet m. m. avgivna av den dartill i
nader utsedda kommitté, Stockholm 1890, s. 29, s. 124.

"Sandstrém, a.a. s. 385.



stadgades att styrelsen ofordréjligen efter bolagets bildande skulle léagga upp
en offentlig aktiebok, som kunde besta av betryggande |6sblads- €ller kort-
system. Styrelsen kunde inte vagra inféring om den som féretedde aktie-
brevet kunde visa sammanhéngande skriftliga overlételser som ledde fram
till honom.® Man kan tydligt se hur huvuddragen i den gallande regleringen
av kupongbolagen har vuxit fram.

8ag 1944:705 om aktiebolag.



2 Aktieboken | utlandsk ratt
och EG-ratt

2.1 Allmant om utlandsk ratt och internationella
forhallanden

| manga utlandska rattsordningar finns tva slags aktier; bearer shares och
registered shares, vilket kan Oversdttas som innehavareaktier och
registrerade aktier. Aganderétten till innehavareaktier brukar inte registreras,
utan vardepapperen traderas vid dverldtelse och deponeras vanligen hos en
bank. Registrerade aktier & motsatsvis aktier som inte & forkroppsligade i
vardepapper och dar dganderdtten istéllet framgdr av anteckningar i ett
register.’

| en OECD-rapport har anforts att innehavareaktier kan missbrukas genom
att de morklagger agarkretsen i ett bolag och darmed méjliggor anonymitet
och kriminell verksamhet. Exempelvis behtver bolag som ger ut
innehavareaktier enligt manga réttsordningar inte fora nagon aktiebok. |
manga offshorgjurisdiktioner behover en eventuell aktiebok inte heller
forvaras hos myndigheterna eller ensinom landet, vilket forsvarar ytterligare
for utlandska myndigheter.'® Det finns m8nga bolag i olika skatteparadis dar
aktiedgarna & de enda som vet vilka som &ger bolaget. Dessa miss
forhallanden har dock minskat och bankerna borjade redan under mitten av
1990-talet krava storre insyn.™* Efter den 11 september 2001 har omvérldens
tryck pd skatteparadisen att dkainsynen okat ytterligare.™

2.2 Danmark

| Danmark finns tva bolagsformer utan personligt dgaransvar; aktieselskab
och anpartsselskab. | ett aktieselskab skall styrelsen fora en aktiebok, men
om bolaget &r registrerat hos Vaerdipapircentralen kan denna efter avtal
istéllet fora aktieboken. Bolagets styrelse, myndigheter med ett beréttigat
intresse och bolagets arbetstagarrepresentanter har tillgang till aktieboken,
men den & inte tillganglig for allmanheten eller for aktiedgarna. Det finns

°Curzon, L.B., Dictionary of law, fourth edition, Singapore 1994.

19Behind the Corporate Veil. Using corporate entities for illicit purposes, s.
30, 44, { http://www1.o0ecd.org/publications/e-book/2101131e.pdf} .

Y Jennings, Simon: ”What investors want from offshore companies; Part 1”.
I: Private Client Business, 1995.

2Financial Action Task Force on Money Laundering: Review to identify
non-cooper ative countries or territories: Increasing the world-wide
effectiveness of anti-money laundering measures, { http://www.fatf-
gafi.org/pdf/NCCT2002_en.pdf} .



dock en skyldighet for vissa stérre agare att anméda sina innehav till ett
annat register, vilket & offentligt.

| ett anpartsselskab motsvaras aktieboken av en anpartshavarférteckning
som é&r tillganglig for aktiedgarna. Om bolaget har ett aktiekapital om
500’ 000 DKR &r den ocksa tillganglig for allmanheten.

2.3 Norge

Aktieboken i ett akgeselskap & offentlig. Om ett akgeselskap registrerar
sina aktier hos Verdipapirsentralen for denna aktieboken.

En forvarvare kan utdva sina réttigheter i bolaget forst nér han &r inford i
aktieboken, vilken innehdller aktiedgarnas namn eller firma, identifikations-
nummer, adress, aktiernas antal, nummer och aktieslag samt uppgift om
eventuella pantréttsinnehavare.

Verdipapirsentralen registrerar aktieagarnai allmennakseselskapernai ett
offentligt register som innehaller samma uppgifter som i aksjeselskapernas
aktiebok.'*

2.4 Finland

Styrelsen skall fora en aktiebok, men for bolag som anduter sig till det
dematerialiserade aktiehanteringssystemet skots detta av Vardepappers-
centralen. Aktieboken ar offentlig i bada fallen. Aktieagaren blir legitimerad
gentemot bolaget genom inféringen, men &r inte skyldig att registrerasig.™

2.5 Tyskland

Ett tyskt bolag méste fora en forteckning éver sina registrerade aktier.™
Trots att denna skyldighet inte avser innehavareaktier for bolagen vanligtvis
forteckningar dven Over dessa, vilka dock inte har nagon legitimations-
verkan.’

Styrelsen ansvarar for att aktieboken fors, men kan delegera det praktiska
utforandet. Den enda information som behtver registreras & aktiedgarens
namn, adress och personnummer. Det & ocksa mojligt att forvaltarregistrera
aktierna. Kontrahenternas kontoférande institut skall sanda uppgifterna till
CBA, dér de samlas i datefiler och skickas vidare till registratorn for

350U 2001:1 Ny aktiebolagslag s. 226f.

¥S0U 2001:1 s. 227f.

SOU 2001:1 s. 228.

®Gruson, Michael: Global Shares of German Corporations and Their Dual
Listings on the Frankfurt and New York Stock Exchanges, Arbeitspapiere
87,s. 25.

Hoffman-Becking, Michael & Herfs, Achim: Miinchen Handbuch des
Gesellschaftsrechts, band 4, Aktiengesellschaft, M inchen 1999, s. 103.



inforing i bolagets aktiebok. De inkommande uppgifterna sorteras av CBA i
tre kategorier:

1. aktier registrerade pa en &gare, Hauptbestand;

2. aktier som inte registrerats pa nagon &gare, freier Meldebestand och

3. aktier som skall registreras pd en ny aktiedgare, zugewiesener
Mel debestand.™®

Om bolaget & uppkopplat till registratorns ndtverk kan det skéta aktieboken.
| annat fall far ett uppkopplat utomstéende bolag ges i uppdrag att skota
administrationen av aktieboken, men ansvaret stannar kvar pa emittent-
bolaget.

Vid utgivandet av aktien registreras den forste agaren utan att anmélan
behover ske.’® En senare forvarvare & inte skyldig att anméa sina forvarv
for registrering och registrering ar inte heller en forutséttning for en giltig
overldtelse. Om en forvarvare eler Overldtare vill att Gverlatelsen skall
registreras far vederborande meddela bolaget och bevisa att en dverlételse
har skett.® Aktiesgaren & endast legitimerad gentemot bolaget om han &
registrerad i aktieboken och mellan honom och bolaget uppstar genom
registreringen en presumtion som inte & majlig att motbevisa, oavsett hur
réttslaget i verkligheten forhdller sig. Denna presumtion galler dock inte
gentemot tredje man.** Syftet med aktieboken &r allts& att avgdra vem som
har aktiedgarens rattigheter respektive forpliktelser i forhallande till
bolaget.”” Det & bara aktiesgare som & infordai aktieregistret som fér rosta
pa bolagsstamman, men i likhet med i Sverige & exempelvis rétten till
utdelning inte knuten till registreringen om bolaget har gett ut utdelnings-
kuponger.?

Tidigare foreskrev den tyska lagstiftningen att varje aktiedgare hade rétt att
inspektera aktieboken utan att ange sina skél. Genom NaStraG har istéllet
anonymiteten prioriterats och aktiedgarnas insynsrétt tagit bort; de kan
numergﬁ1 endast begérainformation om de uppgifter i registret som berdr dem
gava

Har nagon blivit felaktigt inford i aktieboken maste bolaget ge veder-
borande en frist att yttra sig innan han kan strykas ur registret. Skrivfel och
andra uppenbara oriktigheter kan dock korrigeras av bolaget utan en sadan
procedur.?

8Gruson, aa s. 29f.

M inchen Handbuch, a.a. s. 102.

M tinchen Handbuch, a.a. s. 102.

#IRahmatian, Andreas: " The issue and transfer of shares under english and
german law: an outline”. I: Company Lawyer 2002, s. 255.

M inchen Handbuch, a.a. s. 102.

»Gruson, aa. s. 26ff.

*4Gruson, a.a. s. 31.

M tinchen Handbuch, a.a. s. 106f.



2.6 USA

Varje bolag i USA skall enligt MBCA fora ett register ver sina aktiedgare.
Lagen tilléter att registren fors pa maskinlasbara medier om uppgifterna kan
skrivas ut p& papper inom rimlig tid. Aganderattens 6vergang & inte knuten
till registreringen i aktieboken, men det & bara registrerade aktiedgare som
ar legitimerade i forhallande till bolaget. Den som &r registrerad i aktieboken
pa avstamningsdagen har rostrétt och rétt att uppbara utdelningen, dven om
han inte langre ager aktierna. Om nagon dérefter koper en aktiepost och vill
rosta for densamma pa stamman maste han begéara en fullmakt av den pa
avstamningsdagen registrerade agaren, vilket & mgjligt att utverka i domstol
om vederborande obstruerar.

Aktiedgarna har under vissa forutséttningar rétt att inspektera aktieboken
och vid en sadan inspektion afdljas av sin advokat eller ett ombud.
Inspektionsrétten forutsétter att aktiedgaren har ett godtagbart syfte, proper
purpose, vilket innebar att hans syfte skall vara relevant for hans intresse
som aktiedgare. Ett syfte anses vara godtagbart om det avser att skaffa
information som har betydelse foér aktiedgarens och 6vriga aktiedgares
intressen i bolaget, vilket exempelvis kan vara att bestamma vardet pa
aktierna, soka orsaker till minskad vinst eller understka om ledningen har
misskott bolaget. Det anses vara ett godtagbart syfte att vilja kommunicera
med 6vriga aktiedgare om fragor av betydelse for bolaget, liksom att erbjuda
ovriga aktiedgare att kopa ens aktier. | ett rattsfall fran tiden for Vietnam-
kriget anfordes att det inte & ett godtagbart syfte att soka fa ut aktieboken
for att meddela sina sociala eller politiska tankar till dvriga aktiedgare.
Rostlangden méste dock vara tillganglig for inspektion av aktiedgarna fore
och under stamman, utan att de beh6ver visa ett godtagbart syfte.?

De flesta aktier & idag forvatarregistrerade, vilket blev vanligt under det
tidiga 1900-talet i samband med att banker och finansinstitutioner
bildades?’ Detta minskar aktiebokens informationsvarde, men manga
ingtitutionella investerare brukar offentliggdra sina innehav, vilket ger god
information for de som & beredda att sélva samla och sammanstélla
information rérande de dominerande aktiedgarnai olika bolag.®

2.7 Storbritannien

Aktiebolagsrétten regleras i Storbritannien av Companies Act 1985, vilken
stadgar att varje bolag skall, manuellt eller med hjép av dator, fora en aktie-
bok som anger aktiedgarnas namn, adresser och aktieinnehav i bolaget.
Aktiernas nummer och klass skall anges, liksom det belopp som betalats
eller vid apport anses ha betaats for aktierna. Datumen for foréndringar i
registret, bade vid in- och avregistrering, skall ocksa anges. Néar aktiedgaren

%Hamilton, Robert W.: The law of corporationsin a nutshell, St. Paul 2000,
S. 258ff.

*’Hamilton, a.a. s. 399f.

“Hamilton, a.a. s. 603ff.
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registrerats i aktieboken & han gentemot bolaget legitimerad att uppbéra
utdelning och résta p& bolagsstamman.? Formen fér registret och metoderna
for att skota det bestdmmer bolaget, men det kan i stora bolag vara praktiskt
nodvandigt att fora det med dator. Stora bolag brukar ocksa ha en sarskild
tjansteman som skoter registret, eller kdpain tjansterna externt.®

| bolag med fler an 50 &gare maste bolaget for att underlétta dverskadlig-
heten fora ett separat namnregister, om ett sadant inte finnsi aktieboken.

Aktieboken skall forvaras vid bolagets registrerade kontor. Om den fors
vid ett annat kontor kan den forvaras déar och om bolaget avtalar med ndgon
att fora den for bolagets rakning kan den forvaras pa dennes kontor, under
forutsattning att detta ar beléget inom riket. Under arbetstid kan aktieboken
lasas, kostnadsfritt av medlemmar och av almanheten inom tio dagar efter
begaran mot en avgift. Envar har ocksa rétt att fa en kopia av registret eller
en del darav.® Den som forvarvar minst 3 procent, eller i vissa fall 10
procent, av rostetalet skall informera bolaget om detta samt kungdra
forvarvet p& borsen.® Bolaget skall fora ett register Gver dessa aktiesgare,
vilket ocksd & offentligt.®®

| ett réttsfall har slagits fast att bolag registrerade i England och Wales inte
har att gora med huruvida det &r en trust som ager aktierna, vilket sedermera
ocksa har intagits i lagen. Man ser enbart till den i registret inforde agaren,
trusteen, och inte till den verklige &garen, the beneficiary.>* Bolaget f&r inte
under nagra omstandigheter forsoka utrona vilka de verkliga aktieagarna &
och om registratorn av nagot skal vet detta maste han i ala formella
sammanhang bortse fr&n denna kunskap.*® Det finns foljaktligen inte heller
nagot register dver forvaltarregistrerade aktier. Till skillnad fran i England
och Wales sker dock registrering av truster i Skottland.*

Egendom halls”in trust” nér dgaren har en lagstadgad skyldighet, som inte
har uppkommit genom kontrakt, att utdva sin aganderét till forman for
nagon annan eller for ett syfte som ar godkant i lag; egendomen innehas
altsa for en annan persons rakning. | Sverige anvands i manga sadana fall
n&gon form av forvaltare eller stiftelse.®’

Ett undantag fran reglerna om att bolaget inte f&r utforska trust-
forhallanden géller under 6vertagandeforsok, da malbolagets ledning har ratt
att kréva att de registrerade aktiedgarna avd6jar vilka de verkliga agarna ar.

250U 2001:1 s. 229; Farrar, John H. & Hannigan, BrendaM.: Farrar’s
Company Law, Bath 1998, s. 246.

%Arora, Anu: Jordans Guide to Company Administration, Bristol 1986, s.
9.

*Aven SOU 2001:1 s. 229.

%Gee, Tim: "Public v. Private takeovers’. I: International Company and
Commercial Law Review 1998, s. 16.

*30U 2001:1 s. 229.

*Farrar, aa s. 248; Société Générale de Paris and Colladon v Walker
(1885) 11 App Cas 20; FARs engelska ordbok, Stockholm 1997.
*Arora, aa. s. 96.

*®Arora, aa. s. 96.

3"Bogdan, Michael: Komparativ rattskunskap, Falkdping 1996, s. 117.
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Under dvertagandeforsoket maste malbolagets ledning ocksa se till att det
overtagande bolagets ledning har tillgang till en dataversion av aktieboken
och att denna omgaende uppdateras.®

Om en stor del av bolagets aktiedgare & bosatta utanfor England och
Wales, men inom det brittiska samvéaldet eller i Sydafrika eller Malaysia,
och det finns behov av transfereringar mellan dessa aktiedgare och notering
pa en lokal bors kan ett s kallat dominionsregister, dominion register,
uppréttas. Detta register anses vara en del av bolagets aktiebok, varfor en
kopia maste finnas tillganglig i densamma och alla andringar foras in i
aktieboken s& snart som méjligt.>

2.8 Turkiet

Turkiska aktiebolag kan ge ut registrerade aktier eller innehavareaktier.*
Agare av registrerade aktier antecknas i aktieboken, vilken fors av bolaget.
Det & bara agare som & registrerade dari som & legitimerade gentemot
bolaget.**

Bolagsordningen kan begransa omséttningen av registrerade aktier.
Styrelsen kan da vagra att forain forvarvaren i aktieboken, varvid denne inte
kan utbva sina réttigheter i bolaget. Begransningarna kan vara av tva sag;
antingen raknar bolagsordningen upp de forhdlanden under vilka styrelsen
kan végra registrering eller sa beréttigar den styrelsen att besluta skons-
massigt i varje sarskilt fall.

Aktiedgarna har tillgang till aktieboken pa bolagsstéamman, men det &r
mycket svart for exempelvis en presumtiv forvarvare att fatillgang till aktie-
boken. Det &r i praktiken endast uppgifter om de &gare som har mer an tio
procent av aktierna eller résterna som &r offentligt tillgangliga.*?

2.9 Ryssland

Grundprincipen i den ryska lagreglering som borjade utformas 1990 var att
det enda séttet att bevisa dganderétt till aktierna var genom registrering i
aktieboken.*® Varje bolag var ansvarigt for att aktieboken fordes pa ett
korrekt sétt, men kunde Overldta utférandet till en bank eller annan

*®Gee, aa. s. 16.

*¥Arora, aa. s. 99.

“OHacimahmutoglu, Sibel: " Barriers to corporate takeovers in turkish law”.
I: Company Lawyer, 1998, s. 284.

1y avasi, Mahmut: " Limited liability companies in turkish company law”. I:
International Company and Commercial Law Review, 1997, s. 397.
“?Hacimahmutoglu, aa s. 283f.

“®White, William R.: " Taming the market - the new russian securities law
and the protection of shareholder rights’. I: Columbia Journal of
Transnational Law, 1998, s. 126f, 129f. Beslut nr. 601, Regulation
Governing the Activity of Stock Companies.
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"specialiserad ingtitution”. Det stdlldes dock inga krav pa registratorns
organisation eller kvalifikationer.

Systemet var mycket 1&tt att missbruka och ett antal skandaler skakade
investerarnas fortroende for den ryska aktiemarknaden. 1 november 1994
rapporterades flerafall dér personer hade utgivit sig for att vara aktieméklare
och st aktier de inte dgde. Forvarvarna hade blivit medvetna om
bedragerierna forst nér de upptackte att de inte kunde fa sina forvarv
registrerade i bolagens aktiebocker.** Ett annat exempel & att en av
Rysslands storsta oljeproducenter, Komineft, nyemitterade 18 miljoner
aktier utan att meddela de befintliga aktiedgarna® Det engelska bolaget
British Transworld Group koOpte tjugo procent av aktierna i bolaget
Krasnoyarsk Aluminium Smelter, vilket var vérderat till ungeféar 300
miljoner dollar. Nér Transworlds representanter anlénde till bolagsstamman
vagrades de tilltréde, eftersom Transworlds aktieinnehav hade raderats ur
aktieboken.*® Vidare fortjanar den I8ngdragna tvisten mellan utlandska
investerare och Novolipetsk Metal Factory att namnas, dér investerarna
kontrollerande 40% av aktierna men under flera ars tid inte lyckades tillsitta
ndgon styrelseledamot. Bolagets styrelseordférande sammanfattade
réttslaget val nér han sade: ”In Russias special situation, the master is, after
all, not the shareholder.”*’

Den ryska lagstiftningen skérptes ett flertal ganger under 1990-talet. Den
storsta forbéttringen av skyddet for aktiedgarna var antagandet av RFSMA
1996.% Syftet med lagen var att dka investerarnas fortroende och darigenom
marknadsinvesteringarna. Lagen stadgade bland annat att aktieboken i bolag
med fler an 500 aktiedgare skulle foras av en specialiserad och oberoende
registrator, som inte fick &ga aktier i bolaget. Detta har dock inte alltid foljts
I praktiken, varfor vissa bolagsledningar kunnat fortsétta instruera
registratorn att exempelvis vagra inforing i aktieboken.*® Registatorn skall
ocksa forse alla aktiedgare som &ger mer &n en procent av aktierna med en
forteckning dver samtliga aktiedgare.™

De senaste andringarna i lagen tradde i kraft 1 januari 2002, efter tva ars
behandling i federationsrédet. De nya reglerna avser att 6ka skyddet for
minoritetsaktieagarna och makten har forskjutits fran styrelsen mot aktie-
agarna och bolagsstdmman. RFSMA kraver nu att aktieboken i bolag med

“White, aa s. 127.

“White, a.a s. 142.

““Taylor, CeliaR.: " Capital market development in the emerging markets:
Timeto teach and old dog some new tricks’. I: American Journal of
Comparative Law, Winter 1997, s. 92f.

“"Fox, Merritt B. & Heller, Michael A.: " Corporate governance |lessons from
Russian enterprise fiascoes’. |: New York University Law Review, December
2000, fotnot 74.

“8 White, aa s. 126.

4% an de Waal-Palms, Pyotr Johannevich: Special requirements for
arranging capital investment in Russia in 1999,

{ http://peterpal ms.com/russi a/texts/pd36.html} .

0 White, aa s. 156.
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fler &n 50 aktiedgare skall foras av oberoende registratorer. Foére andringen
fordes ungefar 70% av aktiebockerna i bolagen med mellan 50 och 500
aktiesgare, den da géllande gransen, av bolagen.

Problemen har minskat sedan borjan av 1990-talet, men investerarna ar
fortfarande osikra da de bolag som sdlva skoter sina aktiebocker har
mycket varierande praxis. Trots att de nya reglerna ar ett stort steg framét
kommer deinte heller att |6sa samtliga problem. Méanga bolag i den aktuella
storleksklassen har betydligt fler dgare an som framgar av deras aktiebdcker
och bolag som inte vill ddppa kontrollen dver sin aktiebok har visat stor
uppfinningsrikedom vad galler att manipulera égarstrukturen for att hamna
under 500 aktiedgare, vilket sakerligen kommer att fortsdtta men bli mycket
svarare nar gransen sanks till 50. De aktiemaklare som vill fa aktiebockerna
overfordatill oberoende institutioner kommer att fa det |&ttare; hittills har de
varit tvungna att dela upp aktieinnehaven pa olika aktiedgare for att tvinga
bolagen att |1amna ifrén sig ansvaret for registerforingen till en utomstaende
registrator.>

2.10 Ungern

En overldtelse av en registrerad aktie géller gentemot bolaget och aktie-
agaren blir legitimerad gentemot bolaget endast om forvérvet, aktiedgarens
namn och adress registreras i aktieboken.>

Om styrelsen ger allménheten insyn i aktieboken utgor det ett brott mot de
ungerska dataskyddslagarna. Aktiedgarna har endast rétt att inspektera det
utdrag ur aktieboken som visar deras eget innehav.>®

2.11 Estland

Aktierna skall registreras i ett centralt register och det & den déri inférde
som kan utbva aktierdttigheterna. Forvarvaren har rétt att kréva inforing i
aktieregistret och dganderatten anses ha 6vergatt nar forvarvaren registreras.
Aktieregistret skall ange namn, adress och aktiedgarens identifikations-
nummer, aktiernas klass, nummer och nominella varde samt Gverlatel se-
datumet. Registret fors av the Estonian Central Register of Securities, till
vilken bolagets styrelse skall sénda den information lagen kréaver.
Aktiedgarna, styrelseledamdterna, relevanta myndigheter och andra
personer med ett legitimt intresse har rétt att inspektera aktieregistret. De har

> Tompson, W.J.: " Russia amends law on joint-stock companies’. I:
International Company and Commercial Law Review 2002, s. 1ff.
*2Hungary Profile Fact Sheet,

{ http://europa.eu.int/comm/enterprise/networks/ei c/pdf/profile-
hungary.pdf} ; Foty, Akos G.: "Hungary: Securities on the forefront of
revitalization”. I: Transnational Lawyer Fall 1995, not 82.

>®Gee, aa s. 16.
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ocksa rétt att f& en kopiaav helaeller delar av registret.>*

2.12 Kort om aktieboken i ndgra ovriga lander

Nér ett osterrikiskt Aktiengesellschaft (AG) ger ut registrerade aktier maste
styrelsen upprétta en aktiebok som anger aktiedgarens namn, adress och
yrke. Om aktien odverlats maste den visas upp for bolaget och registreras i
aktieboken, men 6verldtelsen & fullbordad dven om detta inte sker. Aktie-
dgarna har ratt att inspektera aktieboken.® Aven i ett Gesellschaft mit
beschrankter Haftung (GmbH) maste styrelsen fora aktiebok. Denna &r
Oppen for inspektion av aktiedgarna, samt i vissa fall &ven av allmanheten.
Bade de forvaltningsméssiga och de ekonomiska réttigheterna & knutna till
inforing i aktieboken, men overldtelsens fullbordan & inte beroende av
registreringen.>®

Allaregistrerade aktier i schweiziska bolag fors in i bolagets aktiebok till-
sammans med aktiedgarnas namn och adress. Aktieboken &r inte tillganglig
for allmanheten.>’

| de franska Société a Responsabilité Limitée (SARL) ges inte aktiebrev ut
och rétten till omsattning &r begrénsad. Det finns inte heller nagon aktiebok,
men bolaget maste meddelas om ala onskade forsdjningar. | Sociéte
Anonyme (S.A.) férs en aktiebok som aktiedgarna har rétt att inspektera.®
Aktieboken & endast vid vissa tillféallen, sasom vid bolagsstdmman, Gppen
for allmanheten.>

| de hollandska bolagsformerna De Naamloze Vennotschap (N.V.) och De
Besloten Vennotschap Met Beperkte Aansprakelijkheid (BV) maste alla
registrerade aktier registreras i bolagets egen aktiebok. Denna &r i princip
inte Oppen for allmanheten, men envar kan ta del av vilka aktier som inte ar
fullt betalda.*®

| Italien fors i Societa per Azioni (S.p.A) och Societa a responsabilita
limitata (S.r.l.) aktiebocker, Libro Soci, vari varje aktietransaktion skall
registreras.®*

Den grekiska bolagsformen Anonimos Eteria (A.E) liknar det franska
Société Anonyme. Om bolaget inte &r registrerat pa borsen for det en aktie-
bok dar aktiedverl &telser registreras.®

Alla aktiebolag i Nya Zeeland maste fora en aktiebok. Inférande av en

*Estonias Commercia Code,

{ http://www fifoost.org/estland/recht/commercia _code/node34.php} .
*Maitland-Walker, Julian: Guide to European Company Laws, London
1993, s. 28.

*Maitland-Walker, aa. s. 51.

>Maitland-Walker, aa. s. 432.

®Maitland-Walker, aa s. 135ff.

¥Gee, aa s. 16.

©Maitland-Walker, aa s. 295ff.

®IMaitland-Walker, a.a. s. 254ff.

®2Maitland-Walker, a.a. s. 192ff.
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aktiedgare & prima facie-bevis att han har aganderdtt till aktien. Vissa
utlandska investeringar maste ocksa registreras hos the Overseas Investment
Commission.®®
Overldtelser av aktier i thailandska privata bolag méste registreras i

bolagets aktiebok, sa att parterna kan forlita sig pa 6verlatelsen i forhdllande
till tredje man. Detta géller dock endast i de fall aktiebrev & utfardade; det
finns inget registreringskrav for dematerialiserade aktier. | praktiken
fungerar ett dotterbolag till den thaildndska bdrsen, Thailand Securities
Depository Co., som forvarare och registrator for aktiernai de bolag som ar
registrerade p& borsen.®

Alla aktiedgare i Bermuda registreras i bolagets aktiebok. En kopia av
denna maste finnas tillganglig for inspektion av almanheten pa bolagets
registrerade kontor.%®

For att aganderétten till bolag i Mauritius skall Gverga maste Gverlatelsen
registrerasi bolagets aktiebok.®

2.13 Aktieboken i Europabolagen

Artikel 53 i férordningen om Europabolag stadgar att ”genomférandet av
bolagsstdmman samt rdstningsforfarandena regleras av lagstiftningen i den
medlemsstat dar SE-bolaget har sitt site avseende publika aktiebolag”.®’
Detta far till foljd att de SE-bolag som har site i Sverige maste fora
aktiebok, antingen sidva eller genom en central vardepappersforvarare, da
de annars inte kan genomf6ra bolagsstdmman enligt reglernai ABL.

%Gully, Bell: "International survey of financial markets law and regulation:
New Zealand”. I: Journal of International Financial Markets 2001.
®Freshfields Bruckhaus Deringer: ” International survey of financial markets
law and regulation: Thailand”. I: Journal of International Financial Markets
2001.

®Appleby, Spurling & Kempe: " International survey of financial markets
law and regulation: Bermuda'. I: Journal of International Financial Markets
2001.

% Chambers of Sir Hamid Moollan: " International survey of financial
markets law and regulation: Mauritius’. I: Journal of International

Financial Markets 2000.

®"Rédets forordning (EG) nr 2157/2001 av den 8 oktober 2001 om stadga for
europabol ag.
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3 Avstamnings- och
kupongbolag

3.1 Allméant

Det finns tva olika regelsystem for omséttning av aktier och forhdlandet
mellan 6verldtare och forvarvare. | det ddre systemet, vilket merparten av
bolagen tillhor, anvéands aktiebrev som medel vid aktiedverldtelser. Dessa
bolag brukar kallas kupongbolag, da det &minstone tidigare var vanligt att
de gav ut aktiebrev forsedda med kuponger vilka beréttigade till vinst-
utdelning. Det nya systemet baseras inte pa innehav av vardepapper utan pa
kontofdring i ett av en central véardepappersforvarare fort avstamnings-
register, vilket skall underlétta dverlatelser av aktier och andra réttigheter.
Det & framst storre bolag och aktiemarknadsbolag som tillhor detta véarde-
pappersitsa system. Ett aktiebolag blir enligt 3 kap. 8 § 1 st avstamnings-
bolag genom att ta in ett avstamningsférbehdll i sin bolagsordning.®® Det
récker inte att detta anger att bolaget skall vara avstamningsbolag, utan for-
behéllets innebdrd méste anges i bolagsordningen.®® Bolaget tréffar darefter
avtal med en centra véardepappersforvarare om anslutning till dennas
registreringssystem. ™

Vid utgangen av 2001 var nastan 287’000 aktiebolag registrerade hos
PRV.” Drygt 1'100 av dessa bolag & andlutna till VPC, som har ett
praktiskt monopol som central véardepappersforvarare. Ungefar 500 av de
bolag som & andutna till VPC:s system & listade pa bors eller annan
marknadsplats.” Det & alltsd tydligt att det 6vervaldigande flertalet svenska
aktiebolag & kupongbolag. Dessa bolag regleras uteslutande av ABL,
medan det for avstdmningsbolagen dessutom finns bestdmmelser i LKFI.

For avstamningsbolagen har alltsa registreringen i bolagets avstamnings-
register den centrala stéllning innehavet av aktiebrev har i kupongbolagen.™
Det sakréttsliga skyddet & beroende av att registrering har skett och |
avstamningsregistret skall ocksa bl.a. anges om en aktie & pantsatt, utmétt
eller om aktiesgaren har forvaltare eller & forsatt i konkurs.”* Avstamnings-
registret bestdr av minst ett avstamningskonto for varje aktiedgare och

®Nial, H&kan och Johansson, Svante: Nials svensk associationsratt i
huvuddrag, Stockholm 2001, s. 278f.

®9Andersson, Sten & Johansson, Svante & Skog, Rolf: Aktiebolagsiagen: en
kommentar, Stockholm 2000, s. 3:34.

°f http://www.vpc.sefindex.html 2tjanster/anslutning_av_emittent.html} .
"patent- och registreringsverket &rsredovisning 2001, s. 28,

{ http://www.prv.se/pdf/arsredov-01.pdf} .

2 hitp://www.vpc.sefindex.html 2om_vpc/fakta_om_vpc.html} .

®Rodhe, Knut: Aktiebolagsréatt, Stockholm 2000, s. 157f.

"Nial, aa s. 287.
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réttighetshavare i bolaget. Avstamningskontona innehdler réttighets-
havarens identifikationsuppgifter, de uppgifter som i kupongbolagen anges
pa aktiebreven och uppgifter om réttsliga atgérder, t.ex. kvarstad, som skulle
ha sakerstallts genom att vardepapperet tagits i forvar. Registret skall foras
av en central vardepappersforvarare som & auktoriserad av Finansin-
spektionen. Bolagen har alltsa en teoretisk majlighet att valja central varde-
pappersforvarare, men som anférdes ovan har endast VPC auktoriserats.
Registreringarna pa avstamningskontona utfors dock vanligen inte av den
centrala vardepappersforvararen utan av banker och andra kontoférande
ingtitut med tillgang till dennas datasystem. Det & upp till aktiedgaren att
vdjavilket kontoférande institut han vill anlita.

Den centrala vardepappersforvararen eller det kontoférande institutet gor
en formell prévning av forutséttningarna innan registrering sker i avstam-
ningsregistret. Om en registrering av forbiseende eler tekniskt fel blivit
felaktig skall forvarvaren eller institutet rétta den.

| avstamningsbolagen fors ocksa aktieboken, som i praktiken utgor en del
av avstamningsregistret, av den centrala vardepappersforvararen.” N&r det
forenklade aktiehanteringssystemet infordes sades i forarbetena att aktie-
dgarna regelmassigt torde anmala forvarv for registrering, da de annars
varken f&r utdelning eller kan rosta for aktien.”® Detta pdminner mycket om
Aktiebolagskommitténs argumentation i férslaget till ny aktiebolagslag (se
kap. 9.3.2).

3.2 Overlatelse av aktier

3.2.1 Kupongbolag

Om Overlataren &r inford som &gare i aktieboken undertecknar han en over-
|&tel seforklaring pa aktiebrevet med angivande av den nye &garen, vilken
sedan enligt 3 kap. 7 8 3 st och 6 8§ kan vanda sig till styrelsen, forete aktie-
brevet och krava att bli inford i aktieboken. Overl&tel seforklaringen behover
dock inte ange vem forvéarvaren &r utan kan ske in blanco, varefter aktierna
kan overldtas vidare utan att ndgon ytterligare overlatel seférklaring tecknas
pa aktiebrevet. En forvarvare av aktier som har Gverlatits in blanco behover
inte styrka hela fangeskedjan frén den senast inférde &garen till sig sédlv,
utan har rétt att bli inférd som &gare i aktieboken ndr han har fyllt i sitt namn
i overldtelseforklaringen.”” Kravet pd ifyllande av blancoindossamentet
avser at skapa Overensstammelse mellan aktieboken och Overlételse-
kedjan.”

Kan forvarvaren inte forete sadan legitimation far forvarvet styrkas pa
annat satt. Detta sker framst vid familjeréttsliga fang sasom bodelning och

>SOU 2001:1 bilaga Aktiedgarregister s. 100ff.

"®Proposition 1970:99 med forslag till lag om foérenklad aktiehantering m.m.
S. 96.

"SOU 1997:22 Aktiebolagets kapital s. 322.

8K ommentaren, aa s. 3:31.
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arv. Vilka handlingar som krévs beror pa typen av forvary.”

Enligt 3 kap. 6 §, som hanvisar till 13 och 14 8§ SkbrL, maste fyra villkor
vara uppfylldafor att en aktie i ett kupongbolag skall haforvarvatsi god tro.
Overlétaren skall:

- vid Overlatelsen ha aktiebrevet i sin besittning och

- kunna &beropa en sammanhéangande skriftlig overlatelsekedja som leder
fram till honom.

Forvarvaren skall:

- hafatt aktiebrevet i sin besittning och

- varken vetat om att Gverlataren saknade rétt att Gverlata aktiebrevet eller
asidosatt den aktsamhet som han efter omstandigheterna skaligen bort iaktta.
En latnad i kravet pa att Overlataren skall kunna dberopa en samman-
hangande skriftlig overlétel sekedja har dock infortsi 6 §, som stadgar att det
ar tillrackligt att bolaget har antecknat pa aktiebrevet att Overlataren ar
inford som agare i aktieboken.®® Prévningen av att den tidigare dverl&telse-
kedjan bestér av giltiga forvarv ankommer pa bolaget, eller vid forvarv
genom véardepappersingtitut pa detta. Bestammelsen forutsdtter alltsa att
transportkedjan provas innan aktieforvarvaren registreras i aktieboken. Har
bolaget eller vardepappersingtitutet forfarit vardslost vid denna prévning kan
det bli skadestandsskyldigt mot den rétte aktiedgaren. Det & alltsa i dessa
fall styrelsens paskrift pa aktiebrevet som & den avgorande faktorn for
huruvida ett godtrosforvary sker, inte huruvida paskriften & med
verkligheten dverensstammande.

Den som har forvarvat en aktie genom fang som omfattas av |6sningsratt
maste enligt 3 kap. 3 § hembjuda aktieposten genom anmélan till styrelsen.
Styrelsen skall da meddela detta till de |6sningsberéattigade vilkas adress ar
kand genom registrering i aktieboken eller pd annat sétt. Att forvarvaren
ansdker om registrering i aktieboken raknas inte som hembud.®* Framstaller
de l6sningsberéttigade inget ansprék pa att fa losa aktierna & forvéarvet
godkéant och forvarvaren skall daregistreras som aktiegare i aktieboken.

3.2.2 Avstamningsbolag

Den som & registrerad som aktiedgare i bolagets avstamningsregister anses
enligt 6 kap. 1 8 LKFI vara behorig att forfoga 6ver aktien. Forsdljning pa
bors sker genom ett automatiskt clearingsystem ndr en sdljares och en
kopares anmalningar stammer Overens, varefter registrering pa deras
avstdmningskonton sker automatiskt utan att de kontoftrande instituten
behdver utféra ndgon prévning av forutsittningarna.® Om avtalsslutet sker
direkt mellan parterna ankommer det istallet pa dem eller deras eventuella
kommissionarer att anméa overlatelsen for registrering. Vid sadana over-
latelser bor Overldtaren skota registreringsanmalan, da han & inford i

"Samuelsson, Per i Karnov 2001/02, s. 1231 not 193.
80Aktiesgarregister, aa s. 97f.

8INJA 1921 s. 290.

% ktiesgarregister, aa s. 166f, 174.
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registret och hans behdrighet att géra anmélan kan tas for god. En forvarvare
kan alltsainte pa egen hand se till att registrering sker, utan far med hjalp av
fullmakt fran overldtaren anméa overldtelsen. Det kontoforande institutet
skall dérefter kontrollera att samtliga forutsdttningar for registrering
foreligger och, om sa &r fallet, registrera affaren.

Vid fall av dubbel6verldtelse har den forst registrerade forvarvaren fore-
trade, om han inte kande till eller bort kanna till den tidigare Gverlatelsen.
Registrering skyddar ocksd i andra fall forvarvaren mot Overlédtarens
bristande rétt att forfoga dver aktien.®

Nér ett forvarv av hembudspliktiga aktier registrerasi avstdmningsregistret
Oppnas ett temporart hembudskonto for forvarvaren. Den centrala véarde-
pappersforvararen meddelar darefter bolagets styrelse om forvérvet, varefter
styrelsen underréttar forvarvaren och de losningsberédttigade om hur
forfarandet skall fortgd. Nar det avgjorts vem som skall registreras som
sgare forsdennein i aktieboken.®

8Nial, aa s. 287f.
8K ommentaren, aa. s. 3:15.
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4 Allmant om aktieboken

Skyldigheten att |agga upp aktieboken intrader nar det pa den konstituerande
stdmman fattats beslut att bilda bolaget.®® Den relevanta tidpunkten &
troligtvis registreringstidpunkten.®® Aktiebreven f& enligt 3 kap. 4 § bara
lamnas ut till aktiedgare som & inford i aktieboken, vilket syftar till att
brevets och bokens uppgifter om aktiesgaren skall stdmma 6verens.?’

| kupongbolagens aktiebocker skall aktiernaenligt 3 kap. 78 1 sttasupp i
nummerordning.® Aktieboken skall enligt 3 kap. 7 § 1 st innehalla uppgifter
om aktiedgarens adress och yrke eller titel samt vilka aktier av olika slag han
ager. Anmélda forandringar av uppgifterna skall registrerasi aktieboken och
vid varje inforing skall dagen for inforingen antecknas, precis som
inforingen och datumet skall antecknas pd aktiebrevet.®® Aktieboken kan
bestda av betryggande |6sblads- eller kortsystem eller féras med hjdlp av
dator. Oavsett vilken metod som anvands bor den sékerstdlla att innehdllet
inte utan vidare kan andras av obehdriga och om aktieboken fors som ett
datorbaserat personregister kravs tillstdnd enligt PUL.*® Aktieagarna har
dock s&dan anknytning till aktiebolaget att aktieboken enligt 36 § PUL och 5
§ punkt a DIFS 2001:1 inte behdver anmalastill Datainspektionen.™

Aktiebolagskommittén ansdg att det finns manga aktiebolag med ett litet
antal aktier och att det & opdkallat att foreskriva att aktieboken skall foras
med dator i dessa bolag, varfér man har avstatt fran att foresla obligatorisk
datoranvandning.®? De remissinstanser som har yttrat sig over detta &
skeptiska och anser att aktieboken bor féras med dator i samtliga bolag.®®

Aktieboken blir i storre kupongbolag ofta svaréverskadlig, da den tar upp
aktiernai nummerordning och bolagen inte & skyldiga att féra nagot person-
register. Detta sker dock vanligen i praktiken, men ett sddant register &r inte
offentligt.*

| avstamningsbol agen maste aktieboken féras med dator, &r systematiserad
efter aktieagarna istéllet for efter aktierna och skall enligt 10 8§ 1 st istéllet
for adress eller yrke ange &garens person- eller organisationsnummer.*
Utskrifter av aktieboken skall enligt 3 kap. 13 8§ 3 st ta upp aktiedgarna i

®Sandstrém, a.a. s. 387.

% Samuelsson, aa. s. 1231 not 189.

8K ommentaren, aa s. 3:20; Aktiesgarregister, aa s. 93f.
®Aktiesgarregister, aa s. 94.

®Nial, aa s. 284.

%Samuelsson, aa s. 1231 not 191.

91K ommentaren, aa s. 3:28.

%A ktiesgarregister, a.a s. 331.

%Ju 2001/220/L1: RemissammanstaélIning Ny aktiebolagslag (SOU 2001:1)
(bilaga: Aktiedgarregister), s. 118.

“Rodhe, aa s. 143.

®Proposition 1997/98:160 K ontoféring av finansiella instrument och
kostnadsinformation till fondandel ségare, s. 290.
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alfabetisk ordning.

Aktieboken skall fungera som ett medel for bolagets intressenter att avgora
vem som & aktiedgare. Det & dock vanligt att det i mindre kupongbolag inte
laggs upp nagon aktiebok och d&ven om en sadan fors & det inte sikert att
den ger en korrekt bild av agarforh8llandena.®® En aktiebok som inte & med
verkligheten 6verensstdmmande, eller blotta osdkerheten huruvida den &r s,
kan medftra problem bade for bolaget, aktiedgarna och omséttningen pa
aktiemarknaden. Bolagets ledning vet inte var makten i bolaget ligger och
kan darfor blir osiker pa hur den forvantas handla, medan en presumtiv
overtagare kan bli osdker pd om han lyckas forvarva samtliga aktier.
Osdkerheten kan ocksa forsvara aktiedgarnas fullmaktsinsamlingar for
samordnade aktioner pa stamman. Mdgjligheten att dolja aktieinnehav kan
ocksd anvandas for kuppartade maktovertaganden och for ekonomisk
brottslighet.®’

En forvarvare blir agare till aktiernai och med foérvarvet, men som huvud-
regel galler att vederborande inte far utdva sina réttigheter i bolaget forran
han inforts i aktieboken.® Forvarvaren f&r altsd inte delta i bolagets
forvaltning, framfor alt inte rosta pa bolagsstamman, forrén han registrerats
som aktiedgare i aktieboken (se kap. 5.3.1). Om férvarvaren inte anméaler sig
for registrering, eller inte registreras, i aktieboken kan den tidigare égaren
fortsétta utva forvaltningsrétten, vilket strider mot det i den bolagsréttsliga
debatten framforda 6nskemé&et om &gare som & aktiva i bolagets skotsel.*
Styrelsen ar darfor skyldig att genast efter anmélan fora in forvarv och andra
forandringar i aktieboken.'® Det finns ocksd andra skal for aktiesgaren att
anmala sitt innehav, exempelvis for att fa arsredovisningar, kallelser till
stammor och andra meddelanden. Genom registrering hindras ocksa att
aktiebrevet dodas utan innehavarens vetskap, vilket dock forefaller vara
ganska sdllsynt.’* Kravet pa att varainford i aktieboken géller dock enligt 3
kap. 14 § inte i kupongbolag ifrdga om rétten till utdelning eller andra
réttigheter som utévas mot foreteende eller avldmnande av aktiebrev,
kupong eller annat sarskilt bevis (se kap. 5.3.2).'% | avstamningsbolag
baseras dock enligt 3 kap. 14 8 1 &, 9 kap. 2 § 1 st och 12 kap. 3 § samtliga
aktieréttigheter, saval forvaltningsmassiga som ekonomiska, pa registrering i
aktieboken, varfor man kan rékna med att aktieagarnai flertalet fall kommer
alt registrerasig.

Trots att aktieboken som synes har betydelsefulla verkningar foljer av

%®Sandstrém, a.a. s. 400f.

9 Aktiesgarregister, aa s. 133.

%¥3S0U 1997:22 s. 146.

%get. ex. Olinder, Ragnar: ” Corporate governance-reformer i England
avseende forhdllandet mellan styrelsen och aktiedgarnai borsbolag”. I:
Juridisk tidskrift 1997/98, s. 1074.

%50y 2001:1 s. 95.

1%1R00s, Carl Martin: Avtal och rostratt - en aktiebolagsrattslig studie,
Uppsala 1969, s. 38.

19%2350U 1997:22 s. 146.
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lagens utformning att den inte ar ett vardepapper, varfor det inte heller &r
mojligt att doda en forkommen aktiebok. FOr det fall aktieboken saknas,
vilket i praktiken inte & ovanligt, far darfér en ny aktiebok uppréttas.
Aktiebokens karaktéar av historik gor att den nya aktieboken bor utgora en
rekonstruktion av den gamla och det bor ocksa anges att den nya aktieboken
ersitter denna.'®

Malet med Aktiebolagskommitténs forsag & att skapa en ny aktiebolags-
lag.’®* | den nuvarande aktiebolagslagen behandlas aktier och deras 6verl&-
barhet, aktiebrev och aktiebok i samma kapitel, vilket beror pa att man
forsokte skapa en samnordisk aktiebolagslagstiftning med samma kapitel-
och paragrafindelning. For att gora regleringen mer 6verskadlig foreslas nu
att bestammelserna istéllet skall delas upp pa tre kapitel och ges en ny
redaktionell utformning.’® Vad avser det kapitel som kommer att behandla
aktieboken anses skillnaderna mellan avstdmnings- och kupongbolagen vara
sa betydande att de bor framga av kapitlets disposition, varfor kommittén
valde att forst ta upp de regler som & gemensamma och dérefter de regler
som &r speciellafor kupong- och avstdmningsbolag under olika rubriker.

13K ommentaren, a.a. s. 3:31.
104500 1997:22 s. 13 och SOU 2001:1 s. 14.
10550y 1997:22 s. 15 och 213.
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5 Registrering | aktieboken

5.1 Vem skall registrera i aktieboken?

Det &r enligt 3 kap. 7 8 styrelsens uppgift att fora aktieboken i kupong-
bolagen. Styrelsen &r skyldig att halla aktieboken aktuell, vilket dock inte
innebér att den ex officio skall anteckna andrade forhdllanden som kommer
till dess kénnedom pa annat séitt n genom anmalan av aktieagaren eller, vid
avanmadan, forutvarande &agare'® Aktiedgare kan alltsd bevara sin
anonymitet genom att inte anmala sig for registrering.®” Styrelsen har dock
bade ratt och skyldighet att korrigera en anteckning som frén borjan varit
felaktig.'®

Det & inte nddvandigt att samtliga styrel seledamdéter medverkar till varje
registrering; det ar tillrackligt att styrelsen uppdrar at ndgon att utféra dessa,
varvid styrelsen istdllet blir ansvarig for valet av medhjélpare, erforderliga
instruktioner och tillsyn. *® Om det uppkommer tveksamheter avseende hur
aktieboken skall foras skall styrelsen fatta beslutet.™*°

Det anses i doktrinen att styrelsens rétt och plikt att préva om ett forvarv
& korrekt & begransad, men det rader inte enighet om hur |angt styrelsens
provning skall stracka sig. Sandstrom anser inte att styrelsen har en plikt att
paborja nagra undersokningar om den inte misstanker att forvarvet inte &
materiellt korrekt. Styrelsen har begransade magjligheter att utreda fragan,
vilket inte far medfora att den vagrar inforing efter en osaker utredning; det
&r barai uppenbarafall den far vagra att registrera en foregiven aktiegare.

Bolagsstdmman har endast rétt att prova styrelsens beslut om registrering
om det framkommer nya fakta vid stdmman som gor att det kan ifragaséttas
om en sdsom aktiedgare registrerad har materiell ratt till aktierna. Stamman
kan enbart franta rostrétt; den kan inte ge ndgon som inte & registrerad i
aktieboken rétt att rosta, &ven om denne kan bevisa sin aganderétt till
aktierna'™ Denna princip illustreras i et hovratsfall, dar
kronofogdemyndigheten hade omhandertagit ett antal aktier och bedlutat att
sokanden skulle registreras i bolagets aktiebok.™? Beslutet 6verklagades,
varvid hovrétten undanrdjde beslutet och é&erforvisade malet till
kronofogdemyndigheten. Hovrétten anférde bland annat att aktieboken
tillhor aktiebolaget, som & en fristdende juridisk person. Den
aktiebolagsréttsliga regleringen ger styrelsen exklusiv rétt och skyldighet att

1%proposition 1975:103 med forslag till ny aktiebolagsiag m.m. s. 322;
Kommentaren, a.a. 3:29f.

197 Aktiedgarregister, aa s. 95.

1%Nial, aa. s. 284.

19950y 1997:22 s. 332.

19K ommentaren, a.a. s. 3:28.

Meandstrom, a.a. s. 393f, 397f.

12RH 1994:134.
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fora aktieboken och inte ens en enhdllig bolagsstémma kan besluta om
registrering i eller andra agarder med aktieboken. Vidare anfordes att
bestdmmelsen i 4 kap. 31 § UB ger kronofogdemyndigheten samma
befogenheter som egendomens dgare och da aktiedgarna alltsd saknar rétt att
besluta om inféring i aktieboken saknar ocksa kronofogdemyndigheten
denna rétt. Atgarden har inte heller stod i andra bestammelser och &r darfor
inte mojlig att vidta for kronofogdemyndigheten.

Vad avser registrering i avstdmningsbolags aktiebok och pa aktiedgarens
avstamningskonto skots detta enligt 3 kap. 8 8 3st 1 p ABL och 5 kap. 1 §
LKFI av en central vérdepappersforvarare eller ett kontoférande institut. Det
ankommer darmed pa véardepappersforvararen eller ingtitutet att préva om
forvarvet kan registreras, varvid det torde racka med en formell kontroll av
registeruppgifter och handlingar. Ar en materiell ogiltighetsgrund kand skall
registrering dock végras. Om ett forvarv inte & beroende av huruvida
|6sningsrétt utnyttjas skall inforing i aktieboken genast ske nér en person
antecknas som aktiesgare pa ett avstamningskonto.™

5.2 Vem och vad skall registreras i aktieboken?

| princip f& endast aktiesgare registreras i aktieboken.™** Vid samaganderét
skall samtliga samégare antecknas. Om annan &n aktiedgaren genom
testamente erhdllit nyttjanderatten till eller avkomstrétten av aktierna samt
rétten att foretrada aktierna skall enligt 3 kap. 15 § 2 st bade &garen och
nyttjande- eller avkomstréttshavaren efter anmalan foras in i aktieboken.*™
Andra undantag fran huvudprincipen & att vardepappersfonder, och i
avstamningsbolag ocksa forvaltare, kan registreras.

| avstdmningsbolag kan enligt 3 kap. 10 § 2 st ABL och 3 kap. 7-13 88
LKFI den som fétt medgivande av den centrala vardepappersforvararen att
forvalta aktier registreras pa avstamningskonto och i aktieboken i stéllet for
aktiedgaren. En ytterligare forutséttning for detta & givetvis att ocksa aktie-
dgaren har medgivit forvatarregistreringen. Det skall anmérkas pa
avstamningskontot och i aktieboken att aktierna innehas for annans rakning.
Agaren registreras inte och &r han redan antecknad avfors han ur aktieboken.
En forvaltare skall ha minst ett avstdmningskonto for varje avstamnings-
bolag han forvaltar aktier i. Vid en Overldtelse som inte handhas av
forvaltaren far en underréttelse till denne enligt 3 kap. 10 § 3 st LKFI samma
effekt som en registrering.

Det skall for varje avstdmningsbolag enligt 3 kap. 13 § LKFI finnas en
sammanstalning hos den centrala vardepappersforvararen dver aktiedgare
med mer an 500 forvaltarregistrerade aktier i bolaget. Sammanstaliningen &r
offentlig och skall varatillganglig pa samma sétt som aktieboken. VPC har
ocksa rétt att infordra uppgifter om 6vriga agare till forvatarregistrerade

13K ommentaren, a.a. s. 3:29.
Misamuelsson, a.a. s. 1234 not 238.
15 ommentaren, a.a. s. 3:53ff.
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aktier i bolaget, vilket skall ske pa bolagets begaran.

Vid forvaltarregistrering kan varken forvaltaren eller aktiedgaren rosta for
aktierna. Vill agaren rosta far han enligt 3 kap. 10a § registrera sig tillfalligt
som aktieagare i aktieboken dver stamman.™® Registrering i aktieboken av
fondbolag enligt 16 § avser daremot att mdjliggora for fondbolaget att utdva
rostratten for aktierna. Fondens beteckning skall angesi aktieboken.™'’ Detta
anses inte st i strid med det bolagsréttsliga splittringsforbudet, som skall
forhindra att en aktie eller de dari ingaende réttigheterna med verkan mot
bolaget delas upp mellan olika parter.*®

Vid aktiedverldtelser kan legitimationsproblem uppstd, emedan aktiedgaren
efter registrering i aktieboken inte anyo behover forete aktiebrevet. En
forvarvare maste alltsg, som anférdes ovan, anmédassitt forvarv for att hindra
att den forre &garen fortsitter att utnyttja sin legitimation.**® Bolaget bor
foljaktligen ha bade ratt och skyldighet att acceptera och genast registrera en
person som aktiedgare i aktieboken nar vissa enkla fakta foreligger.*

Styrelsen & dock inte alltid skyldig att registrera en formellt legitimerad
aktieagare i aktieboken. Inforing far vagras om det & uppenbart att den
formella legitimationen inte motsvaras av materiell rétt, vilket det dock inte
ansetts nodvandigt att explicit lagstadga. Detta kan exempelvis vara nér ett
indossament ar sa klumpigt forfalskat att det inte rimligen har kunnat undga
upptackt, om styrelsen kanner till att aktieférvarvaren stulit aktien eller om
det & uppenbart att han agerar som bulvan.**

Det & inte bara forvérv av aktier som skall antecknas i aktieboken, utan
dven exempelvis andrade adressuppgifter. En Overldtare kan ocksa pa
begéran avforas ur aktieboken trots att forvarvaren inte anmat sig for
registrering. Aktierna far da tills vidare bokforas som tillkommande okand
dgare. En avanmdan maste styrkas genom oOverldtelsehandlingar sdsom
exempelvis avrakningsnota, gdvobrev eller arvskifteshandling.'?
Aktiedgarna & inte skyldiga att anméla sina innehav fér registrering. Ett
undantag fran detta galler dock enligt 8 kap. 37 § styrelseledamdter och
verkstallande direktor. Nar de tilltrader sina uppdrag skall de anméla sina
aktieinnehav i aktiebolaget och i andra bolag inom samma koncern och
anmala senare forandringar i aktieinnehavet inom en manad. Detta géller
dock inte om anmalningsskyldighet foreligger enligt lagen (2000:1087) om
anmalningsskyldighet foér vissa innehav av finansiella instrument, varfor
anmalningsskyldighet enligt 37 8 bara blir aktuell i bolag som inte &r aktie-
marknadsbolag eller dotterbolag till sidant.**® Revisorerna bor reagera om

Y0Njal, aa s. 292.

17K ommentaren, a.a. s. 3:57.

18Nial, a.a s. 270ff.

1Rodhe, a.a. s. 142ff.

10Rodhe, a.a. s. 142.

121k ommentaren, a.a. s. 3:30; Rodhe, a.a. s. 144.
12Rodhe, a.a. s. 145.

123K ommentaren, a.a. s. 8:84.
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anmalan for inforing i aktieboken inte sker pa foreskrivet sitt. Motsvarande
regler fOr registrering géller enligt 5 8 LF &ven i ekonomiska féreningar.

Aktiebolagsutredningen ansdg att syftet med registreringarna skulle vara
att tillgodose bolagets intressen i forhdllande till de enskilda styrelse-
ledaméterna och féreslog darfor att ett sarskilt register skulle uppréttas for
dessa uppgifter. Departementschefen och vissa remissinstanser ansag dock
att uppgifterna borde vara offentliga, varfor det var |lampligare att registrera
dem i aktieboken.

Rodhe anfér vissa praktiska problem med reglerna, framst avseende
avregistrering av innehav, samt att forvaltarregistrering blir omgjlig for
befattningshavarna, da detta inte kan motsvara syftet med
lagbestammel sen.*?* Jag kan dock inte se n&gra problem, da lagen stadgar att
forandringar skall anmalas inom en manad. Om anmalan da redan skall ha
skett genom exempelvis ett kontofdrande institut bor befattningshavarens
anmalningsuppgift rimligen omvandlas till en skyldighet att kontrollera att
sa ocksa har skett. Det bor inte heller som Rodhe anfor foreligga nagra
problem vad avser mdgjligheten att kontrollera de registrerade
forandringarna; VPC tillhandahdller tjanster dar man kan se de dagliga
forandringarnai aktieinnehaven (se kap. 7.2). Vad avser forvaltarregistrering
a sddan direkt lagstridig, d& 37 § kraver "inforing i aktieboken”.
Forvatarregistrering skulle dock inte medfora nagon reell skillnad, eftersom
agaruppgifterna da skall antecknasi den forteckning forvaltaren ar forpliktad
att fora och samma innehavsgrénser géller for offentlighet (se kap. 5.2 och
kap. 6.2).

Nyemitterade och tilldelade aktier skall enligt 4 kap. 9 8§ omedelbart tas upp
i aktieboken. | avstamningsbolag innebédr skyldigheten att styrelsen skall
lamna ett inforingsuppdrag till den centrala vardepappersforvararen, varvid
det kan vara praktiskt att denne avvaktar med inforing i aktieboken tills
emissionen registrerats hos PRV. Ett sddant forfarande ar direkt lagstridigt,
men torde kunna accepteras om ingen kraver omedelbar registrering i
aktieboken. '

Vid bulvanforhalanden skiljer sig de verkliga dganderattsforhallandena fran
dei aktieboken registrerade. Det har i doktrinen foreslagits olika definitioner
av bulvanférhdllanden.®® Bulvanutredningen anférde att en bulvan kan
definieras som en person som upptrader i eget namn och forefaler handla
for egen rékning, men i gédva verket anvands av en annan person i
situationer dar denneinte vill synas.**’

Eftersom bulvanen inte & &gare eller har ndgon annan materiell rétt till
aktierna skall han inte antecknas i aktieboken. Det & dock i praktiken svart
att bevisa att ett bulvanforhdllande foreligger, varfor bulvaner mycket v

124Rodhe, Knut: ” Styrel seledamots anmalan av aktieinnehav”. I: Svensk
Juristtidning 1977, s. 556ff.

125K ommentaren, a.a. s. 4:30.

126 3ohansson, Svante: Bolagsstamma, Stockholm 1990, s. 219.

12750U 1998:47 Bulvaner och annat s. 246.
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kan vara antecknade i aktieboken och inneha aktiebreven.*®

Den foreslagna reformen torde enligt min mening varken underlétta eller
forsvara upptackandet av bulvanforhdlanden, da 6vergangen av &gande-
rétten inte som Bulvanutredningen féreslog har knutits till registreringen (se
kap. 9.2 och 9.3.2).

Aktiebolag som overgétt till att vara avstamningsbolag & i princip skyldigt
att fora den gamla aktieboken till dess samtliga aktiebrev har féretetts av
aktiedgare som vill registreras i avstamningsregistret och i aktieboken, 3:7 3
st samt 4:6 LKFl. Om bara sméarre aktieposter star kvar i den gamla
aktieboken kan de dock enligt 3 kap. 11 § foras Over till den datorbaserade
aktieboken, varvid man antecknar att aktien inte har avlamnats.

Néar fem & har gétt sedan avstamningsforbehdllet registrerats kan sadana
aktier sdljas genom ett vardepappersinstitut, om aktiens &gare efter
anmaning inte anmélt sig till den centrala vardepappersforvararen. Aktie-
agaren forlorar sin rétt till aktien och forsédjning av den far ske nér ett & har
forflutit sedan anmaningen. Aktiedgarens rétt omvandlas da till en fordran
mot bolaget pa det som aterstar av forsdljningsintakten efter avdrag for
kostnaderna fér anmaningen och férsaljningen.*®

Fordran avseende kupongaktie preskriberas enligt 2 § 1 st PreskrL tio &
efter fordrans uppkomst, d.v.s. tidpunkten for aktiens férsdjning, och
avseende fondaktie enligt 4 kap. 17 § efter fyra &r.**

5.3 Raéttsverkningar av registrering i aktieboken

5.3.1 Forvaltningsbefogenheter

For att en person skall fa delta pa bolagsstdmman i ett kupongbolag krévs
enligt 3kap 14 81 st 1 men. och 9 kap. 2 § 1 st 1 men. dels att vederborande
har materiell dganderétt till aktien, dels att han & antecknad i aktieboken.*3
| avstémningsbolag &r istdlet enligt 9 kap. 1 8 1 st 2 men. en utskrift av
aktieboken i den skepnad den hade tio dagar fore bolagsstamman, den sk.
bolagsstammoaktieboken, avgérande. Detta betingas av tekniska skél och
anses inte vara nagon vasentlig begrénsning av aktiedgarnas forvaltnings-
befogenheter, trots att rdtten att delta i stdmman inskrénks fér nyblivna
sgare’® Bolagsstammoaktieboken skrivs ut utan tillampning av
begransningsregeln, da den skall utgora underlag for rostlangden. Denna
fullstl'aéigdiga utskrift skall tillhandahdllas aktiedgarna pa stamman (se kap.
6.1).
Vidare kan det, oavsett bolagstyp, enligt 9 kap. 2 § 2 st stadgas i
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bolagsordningen att aktiedgaren skall ha anmalt sig for att fa delta pa
stamman, vilket ger styrelsen chans att uppdatera registreringarna i aktie-
boken.** Det & ocksd vanligt att bolagsordningarna i mindre bolag stadgar
att skriftlig kallelse till stémman skall séndas till de aktiedgare som &
infordai aktieboken.'®

Den som Oppnar stdmman, eller ordféranden om denne & utsedd, skall
enligt 9 kap. 19 § upprétta ett forslag till rostlangd, i vilken nérvarande rost-
beréttigade aktiedgare, ombud och bitraden skall inforas. Deras behdrighet
provas enligt vad som anférdes ovan med hjdp av aktieboken eller bolags-
stammoaktieboken. Med hjdlp av det relevanta dokumentet och eventuellt
foreskrivna anmalningar kan réstlangden ocksa férberedas fore stamman.**

En sdsom aktiedgare registrerad har i ett kupongbolag inte ratt att tas upp i
rostlangden om han har Overldtit sina aktier. | avstamningsbolag géller
istallet att den som &r upptagen i den ovan ndmnda utskriften av aktieboken
har rétt att delta pa stdmman, &en om han har Overldtit aktierna efter
avstamningsdagen.’®” Han har dock inte rétt att delta om overl&telsen har
skett fore avstamningsdagen och han felaktigt tagits med i utskriften.’®
Oavsett bolagstyp saknar den som obehdrigen kommit dver en aktie och
lyckats bli inford i aktieboken rétt att delta i stdmman; avsaknaden av rost-
rétt anses vara 6verordnad 9 kap. 2 §.1%°

Det har anforts att en l[amplig 16sning de lege ferenda vore att 1&ta aktie-
boken ensam avgéra vem som har réstrétt pa bol agsstamman.**°

Rostrétt kan inte utdvas for aktier som ar forvaltarregistrerade. Aktiedgare
som onskar rosta for sddana aktier skall enligt 3 kap. 10a § pa begéran
tillfalligt foras in som agare i aktieboken, s.k. rostréattsregistrering, vilket
maste vara utfort senast pd avstamningsdagen.'** Det framgér inte av lag-
texten till vem begéaran om rostréttsregistrering skall stéllas, men da det
endast & forvaltaren som har kdnnedom om vilka aktiedgare som har sina
aktier forvaltarregistrerade maste begéran i praktiken stélas till denne. Nar
bolagsstémman har &gt rum skall aktiedgaren, utan att behdva begéra detta,
foras av frén aktieboken.**? Kommittén har anfort att lagen idag kan forstés
som att aktiedgaren gdv har méjlighet att begéara hos den centrala vérde-
pappersforvararen att tillfalligt registreras i aktieboken. Den centrala vérde-
pappersforvararen har dock inte insyn i vem som &ger de férvaltar-
registrerade aktierna, varfor forvaltaren maste framstalla en sddan begéran.
Lagen bor darfor omformuleras sa att det explicit framgar att begéran skall
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framstéllastill forvaltaren.'”

Regelni 3 kap. 13 8 2 st om hur aktuell utskrift av aktieboken som skall
tillhandahdllas pa stamman omfattar &ven de kupongbolag dér aktieboken
fors med dator, men den inskrénkning i mojligheten att utéva rostrétt som 9
kap. 2 § 1 st 2 men. innebar géler avser endast avstamningsbolag.*** Rost-
langden i kupongbolagen maste alltsd uppréttas utifran de aktuella agar-
forhallandena, varfor jag hdller det for troligare att styrelsen gor en utskrift
av den aktuella aktieboken i samband med detta én att den gor en utskrift av
forhallandena tio dagar fore stdmman. En sddan utskrift skulle visserligen
uppfylla det ovan namnda aktualitetskravet, men inte ha nagot annat
praktiskt anvandningsomrade.

Aktiebolagskommittén vill forandra lagstiftningen sa att avstamnings-
dagen skall bestdammas i bolagsordningen och kunna infalla tidigast fem
dagar fore stamman.

En aktiedgare kan enligt 9 kap. 39 § fora klandertalan mot de beslut som
fattats pa stamman om han &r inford i aktieboken eller kan visa att han
obehdrigen vagrats inforing dari.**> Denna princip illustreras av ett réttsfall
dar aktier forknippade med hembudsskyldighet hade overl&tits'*
Forvarvaren meddelade styrelsens ordférande om forvéarvet, varvid denne
trots att han endast hade undertecknat en minnesanteckning rérande anméalan
sade aft Overldtelsen hade registrerats. Forvarvaren deltog och rostade
darefter pa tva bolagsstammor, men vid den tredje stamman fattades beslut
att han skulle hembjuda de aktier "vilka av forbiseende blivit registrerade &
honom” &t Gvriga aktiedgare. Forvarvaren yrkade att fa bli upptagen i rost-
langden vilket stamman vagrade, varvid han klandrade beslutet. Samtliga
instanser ansag det dock vara utrett att han inte hade varit antecknad i aktie-
boken som &gare och att stammobeslutet alltsa var forenligt med lagens
bestdmmel ser.

5.3.2 Ekonomiska formaner

Enligt 3 kap. 14 8 1 st 2 men. kan aktiedgare i kupongbolag utbva vissa
réttigheter mot foreteende eller avlamnande av exempelvis aktiebrev eller
kupong. | flertalet kupongbolag kan aktiedgarna uppbéra utdelningen pa
detta sétt, men huvudregeln, dvs. att inforing i aktieboken krévs, blir
tillamplig om bolaget inte har gett ut sddana bevis.**” Vid en utbetalning
mot kupong anses att styrelsen inte skall tillampa det uppenbarhetskrav som
gdller for att vagra registrering i aktieboken, utan vagra betala &ven om det
endast foreligger skal att misstanka att vederbdrande inte & aktiesgare.**
Vid saméganderétt till aktier i kupongbolag far den som foreter beviset vid
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utdelningar och emissioner antas ha samégarnas uppdrag att utdva
rattigheten.** De ekonomiska rattigheterna, som av ménga aktiedgare ses
som viktigare an forvaltningsbefogenheterna, regleras alltsa i kupong-
bolagen vanligtvisinte av aktieboken.**

| avstdmningsbolag & enligt ovan aktiedgaren legitimerad gentemot
bolaget endast efter registrering i aktieboken, vilket alltsa aven kravs for
dnjutande av de ekonomiska réttigheterna. Undantaget betréffande
kuponger och andra bevis som bolaget utgivit avser av naturliga skéa inte
avstamningsbolagen, da dessa enligt 3 kap. 8 § 2 st ABL och 4 kap. 5 §
LKFI inte far utfarda sddana.

| avstdmningsbolag skall den centrala vardepappersforvararen enligt 3 kap.
12 § pa begéran fora en skk. sarskild forteckning dver de personer som visat
sig harétt att istéllet for den registrerade aktiedgaren lyfta utdelning, ta emot
ny aktie eller utdva foretrédesrétt att deltai emission. Denna rétt skall visas
med skriftlig handling eller genom uppgift pa avstamningskonto och kan ha
uppkommit genom uppdrag, pantsittning, testamente eller gava
Formyndare eller god man for aktiedgare, konkursforvaltare och krono-
fogdemyndighet kan ocksd registreras i den sérskilda forteckningen.™
Forteckningen skall forutom de uppgifter aktieboken innehdler utvisa den
rétt som tillkommer den registrerade. Det krévs sdvfalet inte nagot med-
givande fran aktiedgaren for rétt till registrering i forteckningen.

Det ansgs folja av bestammelsernas grunder att ratten for den som pa
avstamningsdagen & inford i den sarskilda forteckningen gar fore aktie-
dgarens och att det inte behdvdes nagon uttrycklig lagreglering darom. Den
centrala vérdepappersférvararen svarar for att utdelning och liknande
tillkommer den som &r inford i den sérskilda forteckningen och anmélan for
registrering eller avregistrering skall ocksa goras till denne. | samband med
registreringen skall en sparranteckning som hindrar att utdelning och
liknande tillstélls aktiedgaren goras i aktieboken. Sparranteckningarna skall
dock inte framga av en utskrift av aktieboken, eftersom den sarskilda
forteckningen enligt vad som sigs nedan inte & offentlig.*®* Forhallandet
skall ocksa antecknas pa aktieagarens avstamningskonto, 4 kap. 1881 st 6 p
LKFI, och fér naturligtvis lamnas ut till aktiedgaren genom hans konto-
forande institut.

Den sérskilda forteckningen ar inte offentlig, da den endast behandlar de
ekonomiska réttigheterna och inte behérigheten att rosta for aktierna.
Uppgift ur den far 1amnas endast med samtycke av den som berérs av det
antecknade forhallandet och straff for brott mot tystnadsplikten stadgas i 19
kap. 181st3p.

Den sérskilda forteckningen innehdller, forutom foretradesrétten, samma
uppgifter som aktieboken. Jag har svart att se ett praktiskt syfte med denna
uppdelning; det borde ga lika bra att registrera samtliga uppgifter i aktie-
boken och utvidga begransningsregeln till att ocksd omfatta foretradesrétten.
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Istallet for inforing i den sérskilda férteckningen kan aktiegégaren forvaltar-
registrera aktierna och instruera forvaltaren om vem som skall ha utdelning
respektive & ratt mottagare av nytillkomna réattigheter. Skillnaden &ar att
agaren vid forvaltarregistrering inte kan utbva sin rostrétt (se kap. 5.2).

Om den centrala vardepappersforvararen gor en utbetalning till fel person
torde aktiedgaren, i enlighet med vad som i allménhet géller i uppdrags-
forhallanden, inte kunna begéra réttel se om sava bolaget som vardepappers-
forvararen &r i god tro och den rétte mottagaren inte var omyndig eller hade
forvaltare, 4 kap. 3§ 3 st och 12 kap. 3§ 3st.™

133prop. 1970:99 s. 129 och 156.
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6 Offentlighet

6.1 Aktiebokens offentlighet

Huvudprincipen enligt 3 kap. 13 § &r att aktieboken skall hdllas tillganglig
hos bolaget for var och en, vilket betyder att man skall kunna komma &t
aktieboken genom att vanda sig till bolaget. Aktiebolagskommittén anférde
att detta skall tolkas sa att aktieboken eller en utskrift av denna i princip
skall finnas déar styrelsen har sitt sdte, men om bolagets svenska
huvudkontor finns pa en plats som & mer tillganglig for allménheten kan
ocksd denna plats accepteras.>*

Om aktieboken i ett kupongbolag fors for hand kan man ta del av dess
innehall enligt huvudprincipen. | en sddan aktiebok tas dock aktierna upp i
nummerordning, vilket ofta gor att den & svardverskadlig och ger en dalig
bild av &garstrukturen.™®® En oppositionell grupp som avser att samla in
fullmakter till stéamman har inte tillgang till det eventuella personregister
som svarar mot aktieboken och det kan vara tidsddande och kostsamt att fa
fram namn och adresser ur den senare.**®

Principen om omedelbar tillganglighet for ala tillampas inte pa aktie-
bocker som fors med dator, oavsett om bolaget & kupong- eller
avstamningsbolag. Flertalet av bestammelserna i 3 kap. 13 § syftar till att
reglera offentligheten i dessafall, dér envar skall kunnata del av en utskrift
av aktieboken som inte ar dldre d&n sex manader. Denna skall enligt ovan
tillhandahdllas hos bolaget och i avstdmningsbolag dessutom hos den
centrala vardepappersforvararen. Enligt departementschefen & en skdlig
avvagning mellan offentlighets- och kostnadsaspekterna att utskriften inte
f& vara aldre an sex mnader.™’ Forfrégningar om aktiebokens innehall frén
alméanheten torde inte vara sa frekventa att de motiverar en skyldighet att
altid ha en aktuell utskrift av boken, sa om ingen begar att fa se aktieboken
behtver bolaget inte skriva ut den; det racker att bolaget utan oskaligt
dréjsmal efter begéran tillhandahdller en utskrift.’*® Var och en har ocksa
rétt att mot salvkostnadspris fa en aktuell utskrift av aktieboken, om sa
onskas begransad till vissa dgares innehav. Ocksa de utskrifter tas fram efter
en sadan begédran skall hallas tillgangliga for envar hos bolaget och den
eventuella vardepappersforvararen. Bolaget kan istéllet for att skriva ut
aktieboken pa papper tillhandahalla den pa mikrofilm eller elektroniskt eller
optiskt lagrad, om det ocksa tillhandahdler utrustning for avlasning. De
lagstadgade utskrifterna av aktieboken skall bekostas av bolaget, s3 om
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vardepappersforvararen skoter utskrifterna far kostnadsfragan regleras i
avtalet mellan dem.™®

De utskrifter av aktieboken i avstamningsbolag som tillhandahdlls
alméanheten far enligt begrénsningsregeln i 3 kap. 13 § 1 st inte innehdlla
uppgifter om aktiedgare som innehar hogst 500 aktier i bolaget.
Allmanheten anses inte ha ett beréttigat intresse att kanna till namnen pa
dessa &gare, vilka antas ha endast ett litet aktieinnehav i bolaget. Avsikten &
istdllet att de aktiedgare som genom sitt innehav kan paverka bolagets
forvaltning inte skall kunna vara anonyma. Lagens utformning svarar dock
inte helt mot detta syfte da ett absolut tal har angivits som grans, utan
hansyn till det totala antalet aktier eller innehavets rostvarde.'*

Artikel 3 i det tolfte bolagsdirektivet kraver att identiteten pa &gare som
innehar samtliga aktier i ett bolag skall registreras, t.ex. i ett offentligt
tillgangligt register som bolaget for.*®* For att uppfylla direktivets krav har
begransningsregeln andrats sa att den inte galler om aktiedgaren &ger
samtliga aktier i bolaget.’®

| bolagsstammoaktieboken (se kap. 5.3.1) skall samtliga aktiedgare och
forvaltare tas upp i bokstavsordning. Den skall hallas tillganglig for aktie-
&garna pa stamman, men & inte offentlig. Kommittén har anfort att tekniska
hjdlpmedd i alt stérre utstrackning anvands for olika presentationer pa
bolagsstammorna och att lagtexten darfor bor anpassas sa att dven aktie-
boken kan visas med exempelvis dator. Tekniken fér dock inte hindra
insynen for de aktiedgare som inte beharskar den, varfor bolagets personal
méste finnas tillganglig for hjalp och instruktioner.*®

Kommittén utgdr fran att bolagsstammoaktieboken hals tillganglig for
alménheten under sexmanadersperioden efter stamman. Styrelsen kan
anteckna smarre forandringar pa utskriften varefter en ny sexmanadersperiod
borjar [6pa, men nar storre fordndringar gjort utskriften av aktieboken
svéréverskadlig bor en ny utskrift goras.'®* Detta har jag svart att forstd, da
bol agsstammoaktieboken tar upp samtliga aktiedgare. Aktiedgarna har enligt
ovan rét att ta del av bolagsstammoaktieboken pa stdmman, men
begransningsregeln inskranker allmanhetens insyn i agarforhdlanden. Det
ror sig troligen om ett redigeringsfel eller enkelt tankefel, da kommittén
enligt vad som sdgs nedan forklarat sig vilja andra och inte avskaffa
begransningsregeln.

Aktiebolagskommittén fick i uppdrag att utreda om avstamningsbol agens
aktiebocker aven fortséttningsvis bor vara offentliga eller om reglerna om
rétten till insyn bor ersittas med exempelvis flaggningsregler.®® Uppdraget
grundades pa att aktiebokens offentlighet har manga positiva effekter, men
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att den ocksa Oppnar for vissa brottsliga forfaranden.

Kommittén anforde att principen om aktiebokens offentlighet har lang
tradition i Sverige. Varje aktieagare bor ha mojlighet ta reda pa vilka 6vriga
aktieagare &, da detta har betydelse for att &garfunktionerna skall kunna
fungera effektivt. Det har @&en betydelse for den som Gvervager att kdpa
aktier i bolaget, vilket & ett starkt argument for att aktieboken skall vara
tillganglig ocksa for allmanheten. Vidare & det viktigt for anstallda,
leverantOrer, kunder och andra intressenter att veta vem eller vilka som har
makten i bolaget. Det & ocksa viktigt for de brottsbekampande myndig-
heterna att fa information om &garforhallandena for att kunna bekampa den
ekonomiska brottsligheten. Aktiebokens offentlighet har slutligen betydelse
i olika forsknings- och utredningssammanhang. Kommitténs slutsats var
altsa att det finns vagande ské att behalla principen att aktieboken skall
vara offentlig.

Kommittén provade darefter om intresset av att forebygga brott och
skydda medborgarna mot insyn i deras personliga sféar trots detta gjorde att
reglerna om aktiebokens offentlighet bor é@ndras. Brottsingar har i en
handfull fall anvant aktieboken for att ta reda pa vem som &ger aktier i ett
visst bolag och darefter med hjalp av forfalskade legitimationer uppdragit at
ett kontoférande institut att fora Over dessa aktier till ett annat V P-konto och
sdt dem. Garningsmannen har vid ett par tillfallen kommit 6ver ansenliga
summor. Kommittén anfoérde dock att alla register som innehdler uppgifter
om vardefull egendom kan utnyttjas for kriminella syften. Det finns ocksa
flaggningsregler och bestdmmelser om att emissionsprospekt och
insiderregister skall innehdlla uppgifter om aktiedgarna. | borsbolagens
arsredovisningar redovisas vanligtvis de storsta &garna, dagspressen
innehaller ofta namn och bilder pa &gare av storre bolag och protokollet dver
den senaste bolagsstdmman och réstléangden & tillgangliga hos PRV.
Slutligen kan den kriminelle genom att képa en aktie i bolaget fa rétt att se
den fullstdndiga bolagsstémmoaktieboken. Kommittén drog av detta
dutsatsen att kriminella inte behtver utnyttja allménhetens insyn i
aktieboken for att finna lampliga brottsoffer, varfor ett upphavande av
aktiebokens offentlighet inte & en effektiv brottsférebyggande &gard.**

Vad dérefter avser hur almanhetens insynsrétt bor utformas har
begransningsregeln i 3 kap. 13 § varit foremal for diskussion sedan den
infordes.’®” Kommittén ansdg att den bor konstrueras med hansyn till sitt
syfte, vilket &r att skydda de aktiedgare som saknar majlighet att paverka
bolagets forvaltning fran insyn. | den offentliga aktieboken bor bara de
aktieagare som har forhdllandevis stora andelar i bolaget tas med, varfor
kommittén foreslog att gransen skall séttas vid aktieinnehav som berdttigar
till en rostandel som & mindre &n en tusendel av antalet roster i bolaget.'®
Foreskriften om att utskriften av aktieboken kan avse forhadlandena sex
manader tillbaka i tiden har ocksa utmonstrats i det slutliga forslaget; den
som vill ta del av aktuella uppgifter ur aktieboken skall altid ha ratt till
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detta utan kostnad.'®

Remissinstanserna ansag ocksa att aktieboken bor fortsitta att vara i
huvudsak offentlig, da manga aktorer anses ha ett befogat intresse av insyn.
Andringen frén ett absolut tal till en viss del av rostetalet anser de flestavara
principiellt bra, men vissa anser att den héga grénsen begransar insynen for
mycket och ndgon remissinstans foreslar istéllet att gransen bor ga vid
innehav av en tvatusendel av rostetalet. Svenska Journalistforbundet och
TCO anser att aktieboken bor vara offentlig i sin helhet, medan flera
remissinstanser anser att begransningsregeln bor baseras bade pa rostandel
och kapitalandel. BRA anser exempelvis att begrénsningsregeln bor skydda
de aktiedgare som har mindre &n en tusendel av rostvardet och en
kapitalandel som & mindre &n en tiotusendel av aktiekapitalet.'”

Vad avser aktiebokens tillganglighet for allmanheten & jag ense med
kommittén om att en féréndring av begransningsregeln bor ske; att ange ett
absolut tal & av naturliga skdl inte lampligt, d& en s&dan grans inte sager
nagot om de reella maktforhallandenai bolaget. Aktieboken skall enligt min
mening till viss del vara offentlig och aktiedgarnas rétt till insyn bor vara
stérre an allménhetens. Aktiedgarna bor ha réit att se vilka samtliga
aktiesgare ar, da detta har betydelse for att de skall kunna ta tillvara sin rétt
infor och vid bolagsstdmman, exempelvis genom att samordna aktioner och
utfarda fullmakter for varandra. Sjdlvfallet skall aven de brottsutredande
myndigheterna ha full insyn i agarférhdlandena for att kunna utfora sina
uppgifter pa basta sétt. Vad déarefter avser allmanhetens insyn anser jag att
man bor skilja mellan aktieinnehav i syfte att kunna paverka bolagets
forvaltning och i syfte att fa ekonomisk avkastning. Innehav som endast
beréttigar till ett litet rostetal kan presumeras vara framst en ekonomisk
placering, varvid allménheten inte har ett beréttigat intresse av insyn. | de
fal innehavet kan presumeras syfta till att paverka bolagets forvaltning
anser jag dock att almanheten, anstéllda och journalister bor ha rétt att
inspektera innehaven, men var gransen for ett sddant inflytande bor anses ga
har jag svart att uttala mig om. Jag hdler foljaktligen inte med de
remissinstanser som anser att begransningsregeln ocksa bor relateras till hur
stor andel av bolaget som innehas; detta & bortsett fran vissa minoritets-
skyddsregler endast relevant for hur stor den ekonomiska avkastningen blir
och bor darfor inte paverka den ovan foresl agna presumtionsprincipen.

Oenigheten avseende rostetal snivan tyder pa att denna fraga bor analyseras
vidare, men jag andluter mig i ovrigt till kommitténs slutsatser.

6.2 FOorvaltarforteckningens offentlighet

Om aktiedgaren lamnar sin aktier i depa hos en bank eller annat varde-
pappersinstitut kan aktierna forvaltarregistreras i avstamningsregistret och
aktieboken, vilket innebdr att ingtitutet registreras istéllet for agaren. Det
skall anges att det ar fréga om forvaltarskap for annans rakning. Det gar

150U 2001:1 s. 307.
1703, 2001/220/L 1 s. 38ff.
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dock inte att bli anonym genom att forvaltarregistrera sina aktier, da
forvaltaren enligt 3 kap. 12 8 LKFI & skyldig att pa begéran 1amna den
centrala vardepappersforvararen uppgift om de aktiedgare som har aktier
registrerade i forvaltarens namn. En sammanstélining, som inte far vara
ddre &n sex manader, av dessa uppgifter skall enligt 3 kap. 13 § LKFI hdllas
tillganglig for envar, bade hos bolaget och den centrada vardepappers-
forvararen, pa samma villkor som utskriften av aktieboken.

6.3 Arkivuppgifternas offentlighet

De uppgifter som avfors ur ett avstdmningsbolags aktiebok och sérskilda
forteckning skall enligt 3 kap. 11 § 3 st arkiveras i tio &.'"" Aven den
aktiebok som férdes innan bolaget gick over till forenklad aktiehantering
skall bevaras i tio &.'"? Arkiveringsregeln innebar att det g& att fa
upplysning om tidigare handelser och férhallanden i fraga om aktieinnehav,
vilket kan vara av betydelse for en aktiedgare eller dennes réttsinnehavare i
héndelse av tvist och i vissa fall ocksa for bolaget. Utan sérskild foreskrift
omfattar offentligheten ocksa de arkiverade uppgifterna, salange de bevaras.
Uppgifterna skall tillhandahallas utan kostnad for den enskilde, men bolaget
behéver inte tillhandahalla utskrifter av uppgifterna pa bestallning.”

Arkiveringstiden utgér en minimitid, varfor det inte finns nagra hinder
mot att bevara uppgifterna under langre tid an tio ar. Det har anforts att man
genom att anvanda mikrofilmning utan storre kostnad kan beakta ocksa
forskningsintressen,*™ vilket genom de nya elektroniska lagringsmedierna
ager &nnu storre riktighet idag.

Aktiebolagskommittén ser kupongbolagens aktiebok som en fortldpande
enhet som skall bevaras sa lange bolaget bestar och tio ar efter bolagets
uppldsning. Om aktieboken férs med dator skall den bevaras tio ar efter
bolagets upplosning och avforda datoruppgifter skall &en i framtiden
bevarasi minst tio &.'"

50U 2001:1 s. 306.

172K ommentaren, a.a. s. 3:42.

173K ommentaren, a.a. s. 3:48; Samuelsson, a.a. s. 1233 not 225.
prop. 1970:99 s. 146f.

550U 2001:1 s. 306.
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/ VPC:s tjanster rorande
aktieboken

Detta kapitel beskriver ndgra av de tjanster den idag enda centrala vérde-
pappersforvararen, VPC, tillhandahdller avseende aktieboken. For den
réttsliga bakgrunden till dessatjanster hanvisastill genomgangen ovan.

7.1 VPC Agardata 1.0

| tjansten VPC Agardata tillhandahdls uppgifter ur de offentliga aktie-
bockerna som en datafil, vilket avser att 6ka genomlysningen pa marknaden.
Tjansten & framst avsedd for dem som arbetar med finansiell information
och som pa ett enkelt sétt vill bearbeta &garinformation for svenska bolag.
VPC Agardata innehdller information om sk. stordgare i VPC-andutna
avstdmningsbolag; juridiska personer som innehar fler &n 500 aktier samt
fysiska personer med ett samlat réstvarde storre an en promille och fler &n
500 aktier listas.'"®

7.2 VPC Analys

VPC Analys & en Internetbaserad tjanst for foretag och organisationer som
ger ut finansiella instrument i VPC-systemet. Tjansten innehaler funktioner
for att skapa olika former av rapporter och man kan ocksa abonnera pa
dessa via email eller som pappersutskrifter. De agarforteckningar som kan
tas fram & exempelvis dver samtliga agare, bolagsstammoaktiebok, agare
med ett visst minimiinnehav, utlandsboende &agare, konsfordelning och
dgande per omrade.

Tjansten ger bland annat tillgang till de tva senaste halvarsbockerna
(offentliga aktiebocker och forvaltarforteckningar 6ver samtliga égare), de
tre senaste manadsbockerna, en daglig &garforteckning Over direkt-
registrerade agare och de tva senaste bolagsstammoaktiebdckerna. Bolaget
kan ocksa bestdlla adresser till sina aktieagare; VPC gor regelbundet sam-
korningar med SPAR for de véardepapperskontohavare som begart att fa
automatisk adressuppdatering.'”’

Bolaget bestammer vilka som ska ha behdrighet till tjansten och for att
hindra obehoriga personer fran att utnyttja den anvands en certifikatbaserad
sakerhetslosning.'"®

Genom att VPC haller foretagets aktiebok tillganglig pa Internet & det
tekniskt och ekonomiskt mgjligt att studera aktiedgarnas sammanséttning

1®produktbeskrivning VPC Agardata 1.0.
Y778 hitp://www.vpc.sefindex.html 2&kundservice/agarforteckningar.html} .
18produktbeskrivning VPC Analys.
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och struktur mycket mer detaljerat an tidigare. Den standiga tillgangen till
aktieboken underlattar ocksa snabba kommunikationer mellan bolaget och
dess agare; med aktieboken pa Internet kan bolagen exempelvis forse
adressregistret med emailadresser. Borsbolagen kan tjana upp till 10
miljoner kr per & om en tredjedel av aktiedgarna véljer Internetvarianten
istallet for den tryckta &rsredovisningen.”™

7.3 VPC:s Regelverk for Emittenter 2000:1

Avstamningsbolagen har rétt att fa ut samtliga uppgifter ur sin aktiebok. |
aktieboken redovisas agare och forvaltare av aktier och interimsaktier samt
obetalda och betalda tecknade aktier. FOrvaltare anges med forvaltarens
namn och tillagget "i &gares stédlle". Forvaltarna rapporterar aven in innehav
om mindre an femhundra aktier, dd en aktiedgare kan ha innehav
registrerade hos flera olika forvaltare. Vid sammanstallningen summeras
innehaven och i utskriften redovisas endast innehav storre @&n femhundra
aktier. Sist i aktieboken redovisas aktier som & under hembudsprovning och
bokforda pa tillfalligt hembudskonto, kupongaktier som inte inlamnats for
kontoforing och outnyttjade fondaktier som summaposter.

VPC tar fram den offentliga aktieboken tva ganger per ar; per den 31
december och per den 30 juni. Vid framtagande av en offentlig aktiebok
som bestéllts av allmanheten skickas ocksa ett exemplar till bolaget. |
januari skickar VPC en forfragan till avstdmningsbolagen om vilket datum
man planerar att halla ordinarie bolagsstamma. Om datumet inte anges som
"sekretessbelagt” registreras uppgifterna och blir darigenom tillgangliga for
de kontoforande instituten och 6vriga anvandare av VPC-systemet. Bolaget
skall senast en manad fére stéamman bestélla bol agsstammoaktieboken och
om majligt ocksa ange preliminér aktieutdelning. Bolagsstdmmoaktieboken
levereras alltid i pappersformat men kan ocksa levereras pa diskett.

Den rutin varigenom forvaltarna rostréttsregistrerar sina depakunder, den
s.k. rodtréttsrutinen, Oppnas tjugo dagar fore avstamningsdagen.
Registreringen maste vara utford senast pa avstamningsdagen for bolags-
stammoaktieboken och nar denna passerat avfors aktiedgaren fran aktie-
boken och aterfors sdsom forvaltarregistrerad aktiedgare.

Bolagen skall inom tre dagar frén beslut om andring i bolagsordningen
informera VVPC om andringarna ror VPC:s forande av aktieboken.*®

¥ arlin, Bjorn: IR-strategier for 2000-talet,

{ http://www.bekab.sefirstrategi.htm} .

180¢ hitp://www.vpc.sefindex.html 2tjanster/ovriga_tjanster.html} ;

{ http://www.vpc.se/index.html ?kundservice/regelverk_for_emittenter.html}
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8 Straff- och
skadestandsrattsliga fragor

Det dligger enligt kap. 5.1 i kupongbolag styrelsen och i avstamningsbolag
den centrala vardepappersforvararen att fora aktieboken. Om styrelsen eller
vardepappersforvararen underlater detta kan straff komma ifraga enligt 19
kap. 1 §, vilket visar aktiebokens betydelse.'®" Detsamma galler om aktie-
boken fors pa ett sétt som inte stAmmer Gverens med lagens regler eller om
man underl&ter att hélla den tillganglig.*®* Med uttrycket "hé&lla aktiebok
tillganglig” avses ocksa skyldigheten att gora eller tillhandahalla utskrift av
boken eller en del av den. Om det vid en tvist inte kan styrkas att en formellt
legitimerad aktiedgare saknar materiell rétt, eller aminstone att styrelsen
eller vardepappersforvararen haft ska att anta att sa var falet, kan straff-
ansvar bli aktuellt.’® Straffbestdammelsen & tillamplig béde i frdga om
kupongbolag och avstamningsbolag och oavsett om felet skett uppsdtligen
eller av oaktsamhet. Aven den som har medverkat kan &démas ansvar (jfr 23
kap. 4 § BrB)."® En aktiesgare som oriktigt vagrats inforing i aktieboken
kan ocksa klandra beslutet samt véacka talan och yrka att fa bli registrerad.
Skadestandsreglernai 15 kap. 1 § kan ocksd aktualiseras.'®

Styrelsen i ett kupongbolag kan uppdra & andra att skéta aktieboken och
far da istélet ett ansvar for tillsyn och instruktion. Uppgiften att fora
aktieboken i ett avstdmningsbolag dverfors enligt ovan till den centrala
vardepappersforvararen, men om en aktiedgare drabbas av skada genom
dennas forsummelse faller ansvaret trots detta priméart pa bolaget. Genom
uppdragsforhdllandet mellan bolaget och véardepappersforvararen blir
bolaget saval bundet som ansvarigt for de dtgéarder forvararen vidtar inom
ramen for sin befogenhet. Det &r ocksa tankbart att styrel seledamdéterna och
VD kan bli ansvariga gentemot tredje man for skada som véardepappers-
forvararen orsakat, varvid de om skadan orsakats av forsumlighet far ett
regresskrav. %

Nagon direkt 6vervakning av att styrelsen i ett kupongbolag foljer lagens
regler om forande och tillhandah8llande av aktieboken sker inte'®
Revisorerna har dock ett visst ansvar att tillse att aktieboken fors och finnsi
behdll.'®® Centrala vardepappersforvarare st&r enligt 1 § forordning

18INial, aa. s. 284.

182K ommentaren, a.a. s. 3:28.

1835andstrom, a.a. s. 390.

184 ommentaren, a.a. s. 19:3.

185K ommentaren, a.a. s. 3:31.

¥Dotevall, Rolf: Skadestdndsansvar for styrelseledamot och verkstallande
direktor. En aktiebolagsrattslig studie i komparativ belysning, Stockholm
1989, s. 488.

187sandstrom, a.a. s. 386.

18850U 1997:22 s. 331.
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(1996:596) med instruktion for Finansinspektionen under tillsyn av denna.

| ett rattsfall &talades en disponent som tillika var styrelseledamot for att
mot béttre vetande ha gjort en felaktig anteckning i bolagets aktiebok.'®
Styrelseledamoten hade 1922 kopt aktier och omgaende salt dem vidare till
en bankdirektor, vilken i november 1936 begick savmord efter att ha gjort
sig skyldig till stéld och forfalskning. |1 aktieboken hade antecknats en
overlatel se fran bankdirektoren till styrel seledamoten daterad i januari 1936,
men nar boutredningsmannen strax efter bankdirektorens dod sig
anteckningen i aktieboken var den s nyskriven att blacket inte hade torkat.

Styrelseledamoten erkande att han efter dodsfallet 1atit infora anteckningen
om att han ater forvarvat aktiernai aktieboken. Han anforde att han behdllit
aktierna som pant och att parterna hela tiden hade ansett att aktierna
tillhdrde honom, trots att bankdirektbren angavs som &gare. Styrelse-
ledamoten hade exempelvis hela tiden uppburit utdelningar och
nyemitterade aktier. Handlandet férklarades med att oppositionen mot
styrelsen hade varit stark och for att kunna kringgad pa den tiden gélande
rostréattsbegransningar hade styrelseledamoten varit tvungen att skapa
bulvanférhallanden, vilkas verkningar han sedan forsokt neutralisera. Bade
radhusrétten och Hogsta domstolen domde honom till béter for de falska
anteckningarnai aktieboken.

Vad gdler registreringar i avstamningsregistret stadgades fran borjan en
strikt skadestandsskyldighet for vardepappersforvararen for forluster som
uppkom till féljd av systemet. Numera géller att om en &gare skadas av en
felaktig registrering i avstamningsregistret ansvarar vardepappersforvararen
eller i vissa fal det kontoférande institutet, om felet inte beror pa
omstandigheter utanfor deras kontroll. Indirekta forluster ersétts bara da de
& beror pa forsummelser. Aktiedgaren kan &ven i vissa andra fall ha rétt till
erséttning.

189N JA 1938 s. 470.
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9 Avskaffande av aktiebreven
och inrattande av ett centralt
aktieagarregister

9.1 Riksenheten mot ekonomisk brottslighet

Riksenheten mot ekonomisk brottslighet tog i en rapport angdende bolags-
plundring upp frdgan om inréttande av ett register over &gare i famans-
bolag.'® Enheten anférde att utredningar av misstankt bolagsplundring
brukar vara mycket svara och resurskréavande, da de omfattar kedjor av
juridiska personer, foretradda av malvakter, som Overlater bolag mellan
sig.’ Det & numera ocks& vanligt att vissa transaktioner gér via utlandska
bolag. Syftet & vanligen att forsvara for myndigheterna att klarlagga vad
som skett och vart bolagets pengar har tagit vagen.'*

Det finns &en andra skél till de omfattande utredningarna. Bokforingen i
plundrade bolag & ofta ofullstdndig eller saknas och en stor del av
utredningen maste da agnas a forsok att rekonstruera vad som intréffat.
Forst sedan detta gjorts kan det straffrattsliga ansvaret utredas.'® Ett register
over &garna i famansbolag skulle enligt enheten minska majligheterna for
personer med brottsliga avsikter att agera genom bolag utan ansvariga
foretradare. ™

9.2 Bulvanutredningen

Bulvanutredningen gavs efter Riksenhetens rapport i uppdrag att utreda bl.
a om det fanns skal att infora ett sidant aktiesgarregister.’® Utredningen
fann att sa var fallet, men att registret borde omfatta samtliga aktiedgare, och
angav efter vilka principer det borde utformas. Anmalan for inféring i aktie-
agarregistret skulle uppnas genom att registrering gjordes till en civilréttdig
forutséttning for ett giltigt aktieforvarv. Bulvanutredningen anforde ocksa att
VPC:s avstamningsregister definitionsméassigt maste avspegla &gar-
forhalandena korrekt, men att de inte avsldjar bulvanarrangemang.
Utredningen ansdg att de remissyttranden som inkommit pa dess
prelimindra forslag visade att ett &garregister skulle vara av stort vérde vid

1900l agsplundring. Oversiktlig kartlaggning och férslag till atgarder,
Riksenheten mot ekonomisk brottslighet, Aklagarvasendets rapport 1996: 1,
S. 67.

1914 klagarvésendets rapport, aa. s. 36.

1924 klagarvasendets rapport, aa. s. 76.

1934 klagarvasendets rapport, aa. s. 36.

194 A klagarvasendets rapport, aa. s. 67.

195K ommittédirektiv 1996:55 Atgérder mot vissa bulvanférhéllanden m.m.
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utredningar av ekonomisk brottslighet i aktiebolag, vilket framst beror pa att
agarforhdllandena vid olika tidpunkter kan faststallas exakt.**® En remiss-
instans skrev att det ofta rader oklarhet om &garforhalandenai mindre bolag
och att det enda formaliakrav som finns ar att styrelsen for en aktiebok,
vilken i praktiken inte fyller ndgon framtradande funktion.

Bulvanutredningen skrev att det & lockande for kriminella att utnyttja den
anonymitet som foljer av att det inte finns nagon officiell registrering av
agarna, vilket gor det l&tt att manipulera verkligheten i efterhand @en om
den kriminelle har foretrétt bolaget. Det & ofta svart att bevisa att en
handling avseende aktiedverldtelse & osann eler antedaterad.'®’
Utredningen ansdg dock att vetskapen om att varje forfogande 6ver en aktie
registreras skulle verka aterhdllande pd manga missténkt fingerade aktie-
overlatelser och att ett aktieagarregister skulle bidratill en ordning och reda
som i dag ofta saknas.*® Vidare skulle det underlétta skatte- och krono-
fogdemyndigheternas arbete och gora det |&ttare for tillstands- och bidrags-
givande myndigheter att se vilka personer som st&r bakom olika
ansobkningar. Aktiebolagsregistrets riktighet skulle kunna kontrolleras béttre,
naringslivets mojligheter till afférskontroll 6ka, bolagen dlippa fora aktie-
bocker och nyemissioner och pantséttningar underléttas.

Nackdelarna & framst att det & en genomgripande forandring som ger
upphov till mycket arbete och kostnader, bade for det allménna och for
bolagen. Bulvanutredningen anférde ocksa att manga av fordelarna med en
enhetlig ordning for registrering av aktier och aktiedgare i samtliga bolag
tyvarr skulle falla bort genom avskaffande av VVPC:s monopol .**

9.3 Aktiebolagskommittén

9.3.1 Allméant om for slaget

Aktiebolagskommittén gavs slutligen i uppdrag att utforma ett lagforslag for
registrering av égarnatill samtliga kupongbolag, varvid kommittén anmérkte
att det inte ankom pa den att préva om det & lampligt att infora ett sadant
obligatoriskt dgarregister. Detta hade Bulvanutredningen redan gjort och det
omfattades sdlunda inte av kommitténs direktiv, vilket flera av remiss-
instanserna beklagat da det har medfort att en samlad analys av registrets
for- och nackdelar inte gjorts.*®

Utformningen av den foreslagna regleringen kommer att visa aktiebokens
centrala roll i aktiebolagsréatten.®®™ Syftet & att kunna fa tillforlitliga
uppgifter om agarforhdllandena i bolagen, framforallt sa att de brotts-
bekémpande myndigheterna slipper samkéra flera register. VPC:s monopol

19%350U 1998:47 s. 138ff.

19750y 1998:47 s. 273f.

198350y 1998:47 s. 140f.

19350U 1998:47 s. 146.

2O ktiedgarregister, aa s. 116; Ju 2001/220/L1 s. 116ff.
2IAktiesgarregister, a.a s. 140.
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ar dock avskaffat, vilket i kombination med att avstdamningsbolagen enligt
direktivet inte skall omfattas gor att det kommer att finnas minst tva register.
Kommittén ansdg trots detta att det & en fordel om bolagen far véja vem
som skall fora registret Gver deras aktiedgare och vill déagga PRV att fora
aktiegarregister for de bolag som inte aktivt véljer registerférare?®
Registret bor utformas sa kostnadseffektivt och nyttigt som majligt, utan att
det brottsférebyggande syftet forloras. Aktieagarna skall finna att registret ar
ett ekonomiskt och rationellt sétt att fora aktieboken samtidigt som det skall
gbra det lattare for foretagen att anskaffa riskkapital; det blir enklare att
anvanda aktierna som sdkerhet genom att kreditgivaren kan kontrollera vem
som &ger aktierna och férsakra sig om att sakerheten kan realiseras.®®

| avstamningsbolagen for VPC idag bade avstamningsregister och aktie-
bok. | praktiken utgtr aktieboken en del av avstamningsregistret och
uppgifterna antecknas alltsa samtidigt i registret och i boken. Kommittén
ans3g att denna ordning i princip bor tillampas for samtliga bolag, men vill
sl&ihop aktieboken och avstamningsregistret till ett register, varfor kravet pa
att bolagen skall fora aktiebok foredasi princip avskaffas.

Kommittén anférde att de nuvarande mojligheterna till férvaltar-
registrering maste finnas kvar for aktiemarknadsbolagen, varfor forvaltar-
registrering bor vara tilldten i publika bolag. | privata bolag skulle detta
daremot strida mot registrets syfte och begransa dess anvandbarhet. Insynen
I bolagens agarstrukturer skulle minska jamfért med i dag eftersom aktie-
boken avskaffas och det finnsi dessa bolag inte heller ndgot praktiskt behov
av forvaltarregistrering.

De uppgifter som i dag &r offentligai aktieboken foreslas vara offentliga
dven i avstamningsregistret. De flesta av de uppgifter som skall ingd i
avstamningsregistret & redan offentliga, dock utan att vara samlade i ett
register, och samma typ av uppgifter & offentligai inskrivningsregistret for
fastigheter och i skeppsregistret. FOr att undvika att kreditinstituten gor
omfattande sammanstdlningar av varandras pantbrevsinnehav, och
darigenom kundkrets, skall det dock vara forbjudet att samkora olika bolags
avstamningsregister. En forfragan skall alltsa bara kunna avse uppgifter ur
ett visst bolags avstamningsregister.?%*

9.3.2 Ett kontobaserat aktiehanteringssystem

Under utformningen av lagforslaget stélldes ocksa fragan om aktiebreven
fortfarande har en plats i det datoriserade samhdéllet. Kommittén foreslog
istéllet en 6vergang i tva steg till ett kontobaserat aktiehanteringssystem. |
det forsta steget skall aktiebreven och aktiekupongerna avskaffas i de
nuvarande kupongbolagen och deras réttsverkningar tas 6ver av registrering
I aktieboken, som bolagen fortfarande kommer att fora gava Né&r
aktiebreven och kupongerna avskaffas kommer beteckningen kupongbolag

202p ktiedgarregister, aa. s. 123, 167.
23 ktiesgarregister, a.a s. 118.
204 ktiesgarregister, aa s. 170ff.



av naturliga skal inte langre att varalamplig.

Efter att denna ordning tillampats négra & bor aktiebdckerna vara sa
tillforlitliga att man kan fora 6ver uppgifterna déri till ett centralt aktiedgar-
register, men om vilja saknas att fortsétta reformen kan regleringen i steg ett
fortsétta att galla®®™ Reglernai LKFI & i princip lampliga for samtliga bolag
under steg tva, men for de mindre bolagen behovsi vissafall enklare rutiner;
gransen bor dras mellan privata och publika bolag.?® N&r det daremot géller
steg ett, som tas for att bolagen skall kunna forbéattra kvaliteten pa aktie-
bockerna, ar bestammelserna i LKFI inte lampliga. Da kravs istédlet en
ordning som & betydligt mer anpassad till de mindre féretagens
forhallanden. Aktiebockernai de tidigare kupongbolagen skall genom detta
steg innehdlla betydligt fler uppgifter @n idag, exempelvis om pantréttigheter
och ovriga forfoganderéttsinskrankningar for aktiedgaren. Aven uppgifter
om rétt till avkastning skall antecknas i aktieboken, medan detta i avstam-
ningsbolagen sker i den sarskilda forteckningen. Andra finansiella
instrument som kan sdgas vara i forstadiet till fullt utbildade aktierétter
réknas upp i 4 kap. 2 8 2 st LKFI och skall ocksa registreras. Dokument som
representerar sddana réttigheter och som utfardats fore kontoreformen skall
fa finnas kvar som bérare av réttigheterna dven efter ikrafttradandet. Aktie-
bockerna i de tidigare kupongbolagen kommer alltsa att innehdlla fler
uppgifter @n idag, samtidigt som en anteckning dari far storre betydelse
genom att samtliga aktieréttigheter knytstill registreringen.®®”’

Vad gédler Bulvanutredningens forslag att goéra registreringen till en
forutsittning for en obligationsréttdigt giltig aktiedverlatelse ansag
kommittén inte att det finns skal att &ndra den grundléggande principen om
parternas avtalsfrihet, utan &ganderédtten bor Overga vid den tidpunkt
parterna avtalar. En andring skulle gora det majligt for forvarvaren att angra
sig och fa kopet att &terga genom att inte anmala forvarvet for registrering.
Kommittén ansag inte heller att straff, vite eller avgifter for den som inte
anmaler andrade forhallanden skulle ge onskat resultat. Istélet ville man
altsd avskaffa aktiebreven och knyta skyddet for forvarvaren i sakréttdigt
och ekonomiskt hanseende till registreringen i aktiedgarregistret, varigenom
aktiedgarna skall ges incitament att registrera sina aktieinnehav.
Overvakning av att anmalan sker och straff for de som inte anméler sina
forvarv kommer d& enligt kommittén inte att behovas.?®

9.3.3 Vem skall fora aktieboken respektive det centrala
aktiedgarregistret?

Som anférdes ovan kommer aktiebdckerna aven under steg ett att foras av
bolagen. Bolag med minst tio aktiedgare skall dlaggas att fora aktieboken
med dator, vilket kommer att underlétta den senare upplaggningen av det

25 ktiesgarregister, aa s. 123ff.

20 ktiesgarregister, aa s. 124f och s. 162.
207 Aktiesgarregister, a.a s. 135ff, 215ff.
28 ktiesgarregister, aa s. 118ff.
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centrala registret. Hanteringen av aktieboken bor ocksa kunna laggas ut pa
serviceforetag.

For att gora det mojligt for dem som berdrs av andringar i aktieboken att
bevaka sina intressen skall bolagen aaggas att informera dem vid andringar
déari och revisorna skall kontinuerligt kontrollera att aktieboken finns i
behall och fors pa ett korrekt sétt. Nar steg ett trader i kraft kommer aktie-
breven i de tidigare kupongbolagen att behandlas som bevis pa att en aktie-
overlatelse skett. De bor inledningsvis tillméatas ett hogt bevisvarde, men
efterhand forlora sin sarstélining som bevismedel .2

Vad avser steg tva ansdg samtliga tre instanser att PRV bor fora avstam-
ningsregistret for de bolag som inte gédlva vdjer centra vardepappers-
forvarare. Aktiebolagskommittén anforde att VPC har, och inom Gverskadlig
tid troligen kommer att behdlla, ett faktiskt monopol som central véarde-
pappersforvarare, medan syftet med LKFI bland annat &r att skapa mangfald
p& marknaden for kontoforingstjanster. Vidare for PRV aktiebol agsregistret
vilket gor det naturligt att PRV i samband med registrering av nya bolag
uppréttar avstamningsregister for de bolag som inte redan har tréffat avtal
med en annan central vardepappersforvarare. Kommittén ansag dock inte att
det & lampligt att PRV tillhandahdller de kvalificerade vardepapperstjanster
som aktiemarknadsbolagen efterfragar, da detta ligger langt fran den
verksamhet PRV for nérvarande agnar sig. PRV skall darfor inte fa fora
avstamningsregister for publika bolag.?® Det bér anges direkt i ABL att
PRV & central vardepappersforvarare, varfor auktorisation av Finans-
inspektionen inte behdvs. Finansinspektionen bor inte heller utéva nagon
tillsyn 6ver hur registret fors, da den inte skulle kunna anvanda nagra
sanktioner gentemot PRV.%*

9.3.4 Atgarder om aktieboken &r felaktig eller saknas

PRV maste upprétta och lagga in grunduppgifterna i avstamningsregistret,
men 6vriga uppgifter kan lampligen 6verlatas a de kontoforande instituten.
Det skall i princip vara mgjligt for PRV att lagga in de elektroniskt
levererade uppgifterna direkt i registret, men d&ven om nagon datateknisk
bearbetning av uppgifterna inte behdver goras maste PRV granska att
samtliga uppgifter finns med. Systemet bor vid ikrafttrédandet vara komplett
och tillforlitligt, men aktiebdckerna kommer oundvikligen att innehdlla
felaktigheter nar deras innehdl fors over till aktiedgarregistret. For att
atgarda dessa fel maste den verklige &garen kunna styrka sin rétt hos PRV
och begédra réttelse. PRV skall dd kommunicera handlingarna med den
registrerade och om denne inte hoér av sig eller om PRV finner att hans
invandningar inte fortjanar avseende fora in den verklige agaren i registret.
Den som vill bli inford i registret skall styrka sin rétt genom att visa en till
honom ledande Overlatelsekedja, vilken kan vara tecknad pa aktiebrevet

29\ ktiesgarregister, a.a s. 137f.
2I0Aktiesgarregister, a.a s. 164f.
2 ktiesgarregister, aa s. 171f.
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eller rekonstrueras. Gar detta inte, exempelvis om den inforde &agaren
tredskas eller har avlidit, far forvarvaren vacka talan och pa annat st visa
att han ar rétt &gare.

Om det av ndgon anledning saknas aktiebok i ett bolag nar avstamnings-
registret skall uppréttas kan en sadan aterskapas med hjalp av uppgifter i det
senaste bolagsstammoprotokollet och andra handlingar i bolaget. Om
bolaget trots detta inte kan, eller végrar, éverlamna uppgifternai aktieboken
kan ett avstamningsregister inte uppréttas. Eftersom aktieboken avskaffas
och aktiebreven inte langre kommer att vara vardepapper kan bolaget dainte
drivas vidare och skall darfor tvangslikvideras. PRV bor ocksa ha mojlighet
att vitesforel agga tredskande bolag.?*

9.3.5 Kostnader och tidsaspekter

PRV har pa kommitténs uppdrag beraknat kostnaderna for att bygga upp och
driva registreringssystemet, men berékningarna anfors vara behéftade med
stor osdkerhet. Kostnaderna for att bygga upp systemet och informera de
berorda om férandringarna har berdknats till cirka 20 miljoner kronor.
Driftskostnaderna har berdknats till cirka 17,5 miljoner kronor per ar, men
genom att gora det mgjligt att sénda in handlingar elektroniskt hoppas PRV
att kostnaderna kan sinkas. D& verksamheten skall vara konkurrensutsatt
ansdg kommittén att den inte bor finansieras av staten utan genom att
tjansterna tillhandahalls mot erldggande av en avgift. Kostnaderna for
upplysningskampanjen kommer dock samtliga centrala vardepappers-
forvarare till godo, varfor denna bor bekostas med statliga medel.
Kommittén ansdg att PRV bor fa besluta om sina avgifter, men anférde
ocksa att en nyregistreringsavgift och en arlig registerhdlningsavgift ar att
foredra. For att gora kostnadsfordelningen mer réttvis bor den senare kunna
differentieras med hansyn till antalet aktiedgare i bolaget. En sarskild avgift
bor ocks& kunna tas ut vid vissa stérre férandringar.?*?

Kommittén har i huvudbetéankandet féreslagit att den nya aktiebolagslagen
skall trada i kraft den 1 januari 2004. Andringarna & omfattande och
beredningen kommer att krdva mycket arbete, varfor steg ett av den hér ovan
behandlade reformen foreslas trada i kraft den 1 januari 2005. Darefter skall
bolag och aktiedgare fa god tid pa sig att se till att aktiebockerna blir
kompletta och tillforlitliga. Nar detta skett skall PRV under tre ar légga in
uppgifterna fran aktiebodckerna till avstamningsregistren. Overgangen till
steg tva, dar kontofdringssystemet infors, bor altsa ske forst den 1 januari
2010.

Overforingarna av agaruppgifternatill PRV bor foljaen av PRV uppréttad
turordning sa att verkets arbete blir jamnare fordelat, men ikrafttradandet
skall ske samtidigt for alla bolag. Systemet blir da enkelt och enhetligt och
det kommer inte att réda nagon tvekan om vart man skall vanda sig for att fa
information om &garforhdllandena. Fram till ikrafttrédandet kommer

212 ktiesgarregister, a.a s. 219f.
235 ktiedgarregister, aa s. 177ff.
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uppgifterna i bolagens aktiebtcker, &en om uppgifterna har sants in till
PRV, att vara réttsgrundande, men for att avstamningsregistren skall vara
aktuella och korrekta nar reformen tréder i kraft maste ocksa de férandringar
som sker under mellantiden meddelas PRV. %

9.3.6 Remissinstansernasreaktioner och forfattarensanalys
av for dlaget

En del av kommitténs ledamoter reserverade sig fran forslaget om inréttande
av ett aktiedgarregister. De ansag att férslaget borde utredas narmare, bland
annat avseende de brottsforebyggande verkningarna och ansvaret for
eventuella felregistreringar.”® Forslaget har ocksd motts av blandade
reaktioner fran remissinstanserna. Flertalet remissinstanser &r positivatill ett
avskaffande av aktiebreven, men oenigheten &r stor angaende inforandet av
ett centralt aktiedgarregister. Denna oenighet kan till viss forklaras av att
remissinstanserna anlagger olika perspektiv; vissa ser till smaforetagens
behov och kostnader medan andra ser till de brottsutredande
myndigheternas. Flera remissinstanser & dock skeptiska da de anser att
fragan inte &r tillrackligt utredd. Vad avser undantaget fran skyldigheten att
under steg ett fora aktieboken i bolag med hogst tio aktiedgare med dator &r
de remissinstanser som har uttalat sig darom skeptiska, da det framst &
f&mansbolag som utnyttjas fér ekonomisk brottslighet.?'®

Med hénsyn till registrets priméra syfte och respektive remissinstans
verksamhet anser jag att 8klagarmyndigheternas, EBM:s och BRA:s &sikter
bor tillmétas sarskilt stor vikt. Samtliga dessa & positiva till ett aktiedgar-
register och BRA har till och med kallat det " nédvandigt”. Aven RSV och
kronofogdemyndigheten i Stockholm tillstyrker fordaget. Vissa andra
remissinstanser anser att fordelarna ur brottsférebyggande synpunkt &r
obefintliga eller inte tillrackligt utredda; asikter jag anser kan forkastas, da
de brottsutredande remissinstanserna alltsa & ense om att registret skulle
vara en stor fordel i deras arbete. Andra skdl som anforts mot ett inrdttande
& integritetsaspekter, att smaforetagarnas behov av ett register &r litet och
att det medfor ytterligare betungande procedurer for dem. Som kommittén
papekat & uppgifterna om &garna redan nu tillgangliga pa andra sétt, varfor
det forsta av dessa argument kan avféardas. Vad avser det senare kan det inte
forkastas, men det bor inte heller medféra att kommittéférslaget forkastas.
De olagenheter som havdas uppsta tror jag inte behdver vara sarskilt
betungande, da registreringar och liknande till stor del kan skétas
elektroniskt. Om det visas att fordelarna nastan uteslutande uppstar for de
statliga myndigheterna anser jag ocksa att det ar naturligt att dessa och inte
foretagen bér kostnaderna for registret. Utrednings- och handlaggningstiden
for de statliga myndigheterna kommer att forkortas, och déarmed kostnaderna
minskas, om aktiedgarregistret infors, vilket ocksa gor det rimligt att staten

214 ktiesdgarregister, aa s. 182ff.
21550U 2001:1 s. 427f.
2183 2001/220/L.1 s. 116ff.

48



bidrar till uppbyggnaden och driften.

Vad avser fragan hur aganderétt till aktier bor bevisas och dverldtas anser
jag att genomgangen av utvecklingen i Ryssland (se kap. 2.9) visar vikten av
alt aganderdtten & klar och lattbevisad. Investerarnas fortroende for
marknaden och 6vriga marknadsaktérer & av grundlaggande betydelse for
en dynamisk omséttning. Denna sékerhet har statsmakterna i olika lander
och olika tider forsokt knyta antingen till tradition av vérdepapper eller
inskrivning i ett register.

Trots att VPC idag for 3,7 miljoner avstamningskonton®'’ férekommer
mycket fa problem, vilket i kombination med den omgang och osdkerhet
som &r forknippad med férvarande och tradition av vardepapper enligt min
mening talar for att inforing i ett databaserat register bor vara avgérande.
Dataregister anvands ocksa relativt problemfritt i manga andra sammanhang
I samhéllet och flertalet remissinstanser & som anfordes ovan positivatill att
aktiebreven avskaffas.

For ett register talar ocksa de Okade mdjligheterna till kommunikation
mellan aktiedgarna och bolagsledningen. Det &r ett onskemdl i dagens debatt
om corporate governance att dgarna skall vara aktiva, vilket underléttas av
en effektiv. kommunikation. Om vardepapperen & bédrare av aktie-
réttigheterna har ledningen svérare att veta vart den skall sanda kallelser till
stdmmor, meddelanden och liknande, varfor kontakten blir sémre och
mindre effektiv. Vidare blir det |&ttare att skydda exempelvis pantréttigheter
till aktierna nér skyddet inte & beroende av tradition av aktiebrevet.
Tradition kan av naturliga skd endast ske till en réttighetshavare medan
registrering kan ske for fleras rétt, med angivande av deras inbdrdes fére-
tradesordning. Aven kampen mot terrorismens finansiella bas kan anforas,
dar man bland annat vill uppna en okad registrering av agare till varde-
papper stallda till innehavaren.?’® Min slutsats & foljaktligen att dganderétt
och dvriga réttigheter till aktier bor dokumenterasi nagon form av register.

Nasta fréga & da vem som bor fora detta register. Aven om argument kan
anforas for att ansvaret bor avila bolagets styrelse anser jag att det mesta
talar for att det bor avila en central enhet. Idag rader en viss osikerhet
huruvida kupongbolagens aktiebocker é&terspeglar de verkliga &gar-
forhallandena. Nagra av orsakernatill denna osakerhet &r att aktiedgaren inte
ar forpliktad att anméla sig for registrering i aktieboken, att de ekonomiska
réttigheterna i manga fal kan utévas mot foreteende av kuponger €eller
liknande samt att styrelsen i vissa fall inte vill dokumentera de egentliga
forhallandena. En central registerforare kan vantas hantera olika fragor med
storre professionalitet och opartiskhet &n bolagets styrelse, varfor
intressekonflikter mellan styrelsen och &garna respektive mellan styrelsen
och staten kommer att uppkomma mer séllan. FOr ett centralt register talar
ocksd att detta skulle underlétta forskning, statistik och bekampande av
ekonomisk brottslighet. Med dagens elektroniska informationskanaler kan
ett forvarv, oavsett om det sker genom ett kontoférande institut eller direkt
mellan parterna, rapporteras lika snabbt och smidigt till en central enhet som

2H¢ hittp://www.vpc.sefindex.html 2om_vpc/fakta_om vpc.html} .
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till en geografiskt mer nérbelgen styrelse. Informationen kan ocksa, dven
om aktieboken fors centralt, vara tillganglig for bolaget omgaende.
Synergieffekter torde uppkomma nér registret fors centralt; bland annat vet
samtliga aktorer vart de kan vanda sig for att fa aktuell information om
agarforhdllandena i ett bolag. Avslutningsvis kan ocksd, erkannande det
naturalistiska felsdutet, visas pa den ryska utvecklingen som gatt fran
styrelseforda  aktiebtcker mot en registrering utférd av oberoende
institutioner.

Vad avser Aktiebolagskommitténs forslag anser jag att det, trots att de
brottsbek&mpande myndigheterna enligt ovan var eniga om det kommer att
underl&tta bekampandet av den ekonomiska kriminaliteten, kan forbéttras pa
ett par olika punkter.

Jag har ovan talat om ett centralt register, men sedan VPC:s monopol
avskaffats kommer varje central vardepappersforvarare att fora sitt aktie-
agarregister, vilket enligt Bulvanutredningen gor att manga av fordelarna
med central registrering gar forlorade. Bade onskemden om ett samlat
aktiedgarregister och en konkurrensutsatt verksamhet fér de centrala vérde-
pappersforvararna anser jag kan uppfyllas genom att vardepappersforvararna
alaggs att fora registren s att det & mojligt att koppla samman dem i ett
natverk. De kan da genom olika serviceniva och utbud av tjanster
konkurrera om kunderna, samtidigt som dessa, myndigheter och andra
intressenter kan fa samma fordelar som om registret hade forts av en enda
enhet. Resultatet skulle bli liknande Internets uppbyggnad; information fran
en mangd olika enheter framst& for anvandaren som en helhet. En
begransning av kreditinstitutens mgjligheter att sammanstélla information
om varandras kundkretsar kan sakerligen uppnas pa annat satt och motiverar
i vart fall inte det merarbete och dvriga nackdelar en uppsplittring medfér.

Kommittén har vidare frangétt den av Bulvanutredningen forordade
principen att registrering i aktiedgarregistret skall vara en forutséttning for
dganderéttens Gvergang. Istéllet har registreringen gjorts avgorande for vem
som har réttigheternai bolaget, vilket enligt min mening skapar en majlighet
for efterhandskonstruktioner. Regleringen bygger helt pa att ge aktieagarna
incitament och merparten av aktiedgarna kommer sikerligen ocksa att
anmda sinainnehav for registrering, men jag & skeptisk till att incitaments-
strukturen kommer att fa aktorer med kriminella avsikter att gora sd. Idag
sitts malvakter in som styrelseledaméter och verkstédlande direktorer och
den foreslagna regleringen riskerar att gora ocksa en karriar som aktiesgare
tillganglig for malvakterna, vilket &ven en av remissinstanserna papekar.

Vidare fortjanar de internationella forhdllandena att uppméarksammas.
Efter terrorattackerna den 11 september 2001 har skatte- och offshoreparadis
utsatts for starkt tryck att Oka insynen i sina skatte- och bolags
forhdllanden.®® Trots detta komplicerar det utlandska &gandet
utredningarna, da insynen i dessa bolags agarforhdllanden fortfarande &r
samre an i de svenska. Det & mycket |&tt att forvérva offshorebolag via
Internet och att skapa en komplicerad bolagsstruktur som tar tid och méda
att utreda. Det enda séttet att motverka detta torde vara genom ett okat inter

#93e 1, ex. Financia Action Task Force on Money Laundering, a.a.
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nationellt samarbete, vilket dock ligger utanfor vad kommittén rimligen
kunnat 18gga ett konkret férslag om.

Jag tror ssmmanfattningsvis att forslaget, om det antas, ar ett gott steg pa
vagen i bekéampandet av den ekonomiska brottsligheten. Det kommer
sakerligen att hejda ett antal aktérer med kriminella avsikter och mgjliggéra
lagféring av andra, men dessvérre antagligen inte hindra de mer kreativa
kriminella elementen. En reglering i enlighet med férslagen ovan tror jag
skulle ha O6kat reformens varde.

En proposition kommer enligt handldggare vid Justitiedepartementet att
|aggas tidigast under véren 2003.2%°

I ntervju med Anna-Karin Winrot, handlaggare vid Justitiedepartementet.
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