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Summary

This paper deals with questions regarding the meaning of warranties (or pre-
contractual warranties) which the seller has presented to the purchaser in an
early stage in the process of selling a company. Furthermore, the paper
contains a discussion about the consequences of the buyer becoming aware
of certain facts before the acquisition has been completed — facts which had
otherwise lead to the possibility of the buyer claiming that the seller was in
breach of the warranties. The purpose is to discuss how these questions have
been solved in law, and more importantly, why and how they should be
solved in the share purchase agreement (SPA), to serve the purchaser’s or
the seller’s best interest.

The question of which non-mandatory statute that is applicable to share
purchases is of great importance, taking into consideration that the SPA is
seldom or never fully exhaustive. A boiler plate integration clause or a
general sign-away of the non-mandatory statute does not eliminate the fact
that the statute will fill the gaps in the SPA. The applicable law in this case
is the Swedish Sale of Goods Act (1990:931).

A breach against the warranties in the SPA constitutes a defect according to
the Sale of Goods Act, Article 17 (1) and (3). Breaches against pre-
contractual warranties also constitute defects under certain circumstances.
Firstly, the pre-contractual warranties can, by means of interpretation, form
a part of the agreement. In such a case a breach would constitute a defect
according to Article 17 (1) and (3), provided that the SPA does not contain
an integration clause. In the case that the pre-contractual warranty has not
become a part of the agreement, it can still constitute a defect according to
Article 18 (1) or Article 19 (1) provided that the purchaser can prove that
the warranty had an impact on the purchase. Furthermore, the pre-
contractual warranty can also constitute a defect according to Article 17 (3)
if the warranty led the purchaser to make incorrect but legitimate
assumptions about the company. However, breaches against pre-contractual
warranties do not constitute defects if the seller corrects the false warranty
before closing the deal.

If the seller can prove that the purchaser had actual knowledge about a fact
that constitutes a defect, the purchaser is prevented to base a claim on that
fact. The same goes for facts which the purchaser should have noticed,
provided that 1) the seller either requested the buyer to do an examination of
the company or made such an investigation possible, 2) the purchaser
conducted an investigation on his own initiative or 3) the purchaser is
obliged to carry out the examination according to customary law. When
deciding what the purchaser should have noticed the court shall take into
consideration how much time the purchaser had to carry out the
examination, the costs of examinating the company, if the company was
difficult to examine, which knowledge the purchaser possesses, the



behaviour of the seller and if a certain extent of examination is required by
customary law. The answer to the question regarding which requirement one
can impose on the purchaser’s examination due to customary law is
uncertain. Probably such customary law will not be developed through case
law, considering that disputes regarding acquisitions of companies are often
subject to arbitration rather than litigation and that the conception of a
“normal” due diligence test changes over time.

An important conclusion is that the parties to the SPA should solve the
matters discussed in the written agreement in order to prevent costly
disputes. This often requires a more specific sign-away of the aimed at
Articles, in the Sale of Goods Act, than usually seen in SPAs. In order to
look after the client’s best interest, it is of utmost importance that the legal
representatives for the purchaser or the seller are aware of 1) the contents of
the Sale of Goods Act, and 2) how different clauses affect the allocation of
the risk.



Sammanfattning

Denna framstéllning behandlar réttslaget betrdffande fragor om
prekontraktuella garantiers kopréttsliga betydelse och kdparens vetskap om
garantibrister vid Overlatelser av aktiebolag. Med utgangspunkt i rittsléget
diskuteras hur fragor om prekontraktuella garantier och képarens vetskap
kan regleras i ett 6verlatelseavtal. Framstillningen beror sdvil fradgan om
varfor ett visst forhallande bor regleras som vilken reglering som kan anses
vara mest fordelaktig for respektive part.

Den dispositiva ritt som kompletterar 6verlatelseavtalet dr av stor betydelse
da overlatelseavtalen sillan eller aldrig utgdr en fullstindig riskfordelning
mellan kopare och siljare. Forekomsten av allmént formulerade
integrationsklausuler eller svepande bortskrivningar fortar enligt forfattarens
slutsats inte betydelsen av den dispositiva ratten. Tillimplig dispositiv lag
for overlatelser av aktiebolag dr enligt forfattarens mening kdplagen.
Grinsen mot skuldebrevslagens tillimpningsomrade bor hiar dras med
analogi till koncerndefinitioneni ABL 1 § 11.

Brott mot garantier i det skriftliga 6verlatelseavtalet medfor att fel anses
foreligga enligt KopL 17 § 1 och 3 st. Aven prekontraktuella garantibrister
kan utgora koprittsliga fel under vissa forutsittningar. For det forsta kan
den prekontraktuella garantin, forutsatt att avtalet inte innehaller en
integrationsklausul, tolkningsvis bli en del av avtalet varvid fel foreligger
enligt 17 § 1 och 3 st. Om den prekontraktuella garantin inte blivit en del av
avtalet kan brott mot densamma &ndé utgora fel enligt 18 § 1 st. eller 19 § 1
st. 1p. om koparen kan visa att garantin inverkat pa kdpet och avtalet inte
innehaller en preciserad bortskrivning av de aktuella reglerna. Koprittsligt
fel kan dven foreligga enligt 17 § 3 st. om den prekontraktuella garantin
medfort att kdparen fétt befogad anledning att forutsdtta att bolaget haft en
viss egenskap som sedan visat sig vara felaktig. Koprittsligt fel enligt 17 § 3
st., 18 § 1 st. och 19 § 1 st. 1p. anses dock inte foreligga om siljaren vidtagit
rittelse av den felaktiga prekontraktuella garantin.

Om koparen haft faktisk vetskap om en garantibrist prekluderas det
koprittsliga felet. Aven fel som koparen bort marka prekluderas om séljaren
uppmanat koparen att undersoka bolaget, forevisat eller hallit det tillgangligt
for undersokning, om kdparen pa eget initiativ genomfort en undersékning
eller om sjdlva utforandet av en undersokning foljer av sedvinja. Réttslaget
betridffande fragan om sjdlva genomforandet av due diligence uppnétt
sedvanestatus &r oklart. Sidana forhallanden som ryms inom vad koparen
bort mérka kan sédgas utgora kdparens undersokningsplikt. Vid en
beddmning av vad undersdkningsplikten omfattar ska domstolen beakta
omsténdigheter sdsom den tid kdparen haft till forfogande, kostnaderna for
en undersokning, huruvida méalbolaget varit svarundersokt, vilken
sakkunskap koparen har, hur siljaren agerat och om en viss grad av
noggrannhet kan anses folja av sedvinja. Aven rittsliget, vad giller frigan



om due diligence ska ha en viss omfattning pa grund av foreliggande
sedvénja, dr oklart. Formodligen kommer nidgon sddan praxis inte heller att
utvecklas da tvister med anledning av foretagsforvarv sillan avgdrs i allmén
domstol och da due diligence-undersdkningens “normala omfattning”
forandras kontinuerligt.

En viktig slutsats i detta arbete &r att parterna bor reglera de omraden som
med en tillimpning av koplagens regler medfor svara och dyra
bedomningsfragor. Ofta kravs det, for att uppna en sadan ordning, mer
specificerade skrivningar dn de som ofta forekommer 1
foretagsoverlatelseavtal. Som ombud for kopar- respektive siljarparten vid
en forhandling om ett foretagsforvarv dr det av storsta vikt att kénna till
rattsléget enligt dispositiv rétt, och hur réttsforhéllandet mellan parterna
paverkas av olika avtalsregleringar, for att pa bésta sitt tillgodose klientens
intresse.
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1 Inledning

1.1 Bakgrund

En foretagsforvarvsprocess bestar av ett antal for denna framstéllning
viktiga moment. Ett av de viktigaste momenten dr undersdkningen av det
foretag som ska séljas. I detta ssmmanhang brukar det foretag som ska
siljas benimnas malbolaget och undersdkningen kallas due diligence, due
diligence-undersokningen eller kort och gott DD:n. Innan &verlatelsen sker
hélls naturligtvis fortlopande férhandlingar om kopets villkor under mer
eller mindre formella omsténdigheter da parterna utvixlar information av
olika slag.

Foretaget ar i flera avseenden en speciell typ av dverldtelseobjekt och man
kan stélla sig frigan om ett foretag 0verhuvudtaget kan kategoriseras som en
typ av dverlatelseobjekt. Det faktum att det ena foretaget aldrig 4r det andra
likt, i friga om verksamhetsomraden, foretagskultur, strategi, inkrdm m.m.,
ar en betydande orsak till att det finns anledning att skriva ett arbete sdsom
det lasaren nu har framfor sig.

Framstillningen behandlar i huvudsak fel i det salda foretaget pa grund av
brott mot garantier och kdparens vetskap om garantibristerna. Begreppet
“garanti” anvinds i1 denna framstéllning i vid mening satillvida att samtliga
uttalanden eller skrivningar frin séljarens sida (under olika skeden av
forvarvsprocessen) som enligt vanligt sprakbruk kan anses utgora en garanti
asyftas.

Idén till att skriva detta arbete foddes under specialkursen om
foretagsoverlatelser da jag genom samtal med diverse yrkesverksamma
advokater blev varse om att det rader viss osékerhet 1 frigan om under vilka
forutsittningar en kopare ér forhindrad att gora géllande garantibrister p.g.a.
att denne pa forhand blivit eller bort bli varse om garantibristen. Frigan kan
aven formuleras "under vilka forutséittningar har koparen uppfyllt sin
undersokningsplikt?” eftersom de omsténdigheter en kopare bort méarka sdgs
utgora koparens undersokningsplikt. Fragor om nir undersokningsplikten
aktualiseras och vad den omfattar ar alltsd centrala for framstillningen.
Eftersom siljarens beteende fore avtalsslutet dr viktigt for bedomningen av
vad undersokningsplikten omfattar vacktes under arbetets gang dven fragan
om vilken sjdlvstindig betydelse séiljarens uttalanden kan tillmétas. Sddana
uttalanden, som dessutom kan anses utgdra garantier, har jag i denna
framstéllning valt att kalla prekontraktuella garantier”.

" Begreppet prekontraktuell garanti” dr inte allmint vedertaget utan introduceras hér som
ett forsok till ett bidrag till begreppsutvecklingen inom omradet. Se vidare avsnitt 1.5.



1.2 Syfte och fragestallning

Det grundldaggande syftet med denna framstéllning har varit att kartldgga
rattsléget enligt dispositiv rétt betrdffande frdgorna om prekontraktuella
garantier och kdparens vetskap om garantibrister. Med utgangspunkt i
ndmnda rittslége, oavsett om detta fortfarande framstar som oklart, har
syftet vidare varit att diskutera hur frdgor om prekontraktuella garantier och
koparens vetskap lampligen bor regleras i ett Overlatelseavtal. Det &r min
forhoppning att resultatet av detta arbete ska ge ldsaren viss insikt i den
problematik som avtalsforfattaren stills inf6r, vad avtalsregleringen bor
tacka for att uppné forutsagbarhet i rattsforhéllandet mellan parterna samt
vilken reglering avtalsféorhandlaren bor efterstrava som ombud for en kdpar-
respektive sdljarpart. Syftet har vidare varit att kunna bedoma exempel pa
olika avtalslosningar och att diskutera vilken f6ljd en konkret reglering far
med beaktande av det aktuella rattslaget.

For att kunna diskutera avtalsregleringen av de nu nimnda fragorna har jag
sokt besvara foljande centrala fragor:

e Vilken betydelse kan den dispositiva ritten tillmétas med tanke pa
att foretagsoverlatelseavtalen oftast innehéller en utforlig reglering
av rattsforhallandet mellan parterna?

e Vilken dispositiv lagtext dr tillimplig och varfor?

e Under vilka forutsattningar utgor olika sorters garantibrister
koprattsliga fel?

e Under vilka forutsittningar aktualiseras koparens
undersokningsplikt?

e Vilka faktorer ska beaktas vid en bedomning av om koparen uppfyllt
sin undersokningsplikt?

1.3 Metod och material

I den inledande deskriptiva delen av framstéllningen kan metoden beskrivas
som klassisk rattsdogmatisk da rittslaget kartlaggs for det fall
avtalsreglering saknas. I den del av framstillningen som analyserar den
huvudsakliga fragestéllningen tillimpas snarare kritisk rattsdogmatisk
metod. I ndgot fall kommer dock slutsatser att redovisas redan i anslutning
till redogodrelsen for gillande réttsldge for att underlitta ldsarens forstaelse
for den fortsatta framstédllningens utformning och upplagg.

Som en kommentar till innehallet i materialsamlingen till denna
framstillning kan man citera Carl Svernlov, advokat och deldgare vid Baker
McKenzie, di han i en artikel fran 2006 skriver att due diligence-
undersdkningen kan ses som nigot av en “frimmande fagel” i Sverige.”
Undersokningsforfarandet etablerades namligen i Sverige forst ndgon gang

% Svernldv Legala Affarer nr 3, s. 26.



under 1990-talet och bland annat av denna anledning saknas 1 stort praxis
angaende fragor om t.ex. koparens vetskap om garantibrister och hur
vetskapsbedomningen forhéller sig till due diligence m.m. Storre delen av
materialet bestér darfor av doktrin och artiklar fran juridisk periodika.

P& nagot stille redovisas avgoranden fran HovR och skiljenimnd varvid
man bor erinra om att dessa saknar prejudikatvédrde. Avgorandena kan dnda
vara relevanta dé de visar hur rittsliga problem bedoms av kvalificerade
rattstillampare.

1.4 Avgransning

Denna framstéllning behandlar de frdgestillningar for vilka redogjorts ovan
1 forhallande till privata, forhandlade aktiedverlatelser. Fragestillningarna
behandlas darfor inte i forhallande till s.k. inkrdmsoverlatelser eller
offentliga forvarv.

En annan viktig begransning i jimforelse med ett antal liknande
examensarbeten dr att framstéllningen inte behandlar koprittsliga fel som
inte dr att beteckna som garantibrister. S.k. abstrakta fel som grundar sig pa
kdparens forvéntningar pa ett overldtelseobjekt, men som inte uppstatt som
direkt f6ljd av en garanti, limnas dérfor utanfor framstillningen. Aven andra
kopréttsliga felgrunder &r hdr undantagna.

Vidare begriansas framstédllningen till att behandla svenska foérhdllanden.
Dock kommer utldndska forhdllanden att kommenteras for det fall att de kan
anses ha paverkat forhallanden pa den svenska marknaden.

1.5 Begrepp

Begreppet prekontraktuell garanti anvénds i detta arbete som en beteckning
pa sddana uttalanden frén siljarens sida under forhandlingsstadiet som enligt
vanligt sprdkbruk kan anses utgora garantier. Hir dsyftas dven sddana
uttalandet som i efterhand, genom avtalstolkning vid en
domstolsbeddmning, anses ha blivit en del av avtalet. Man kan hér invdnda
att uttalandet da snarare utgdr en “kontraktuell garanti” &n en
“prekontraktuell garanti”, men eftersom uttalandet avgivits pa ett tidigare
stadium an vid forfattandet av det skriftliga avtalet och da det forenklar
sprdkhanteringen 1 denna framstéllning anvénds uttrycket dven i detta fall.

1.6 Disposition

Framstillningen inleds med att behandla frigan om vilken réttskélla som
kompletterar dverlatelseavtalet vad géller fraigan om garantibrister och



koparens vetskap, samt vad den dispositiva rétten har for betydelse nir det
géller foretagsoverlatelser (se kap. 2). I foljande avsnitt behandlas framst
garantiernas status enligt den dispositiva ritten och under vilka
forutsittningar olika typer av garantibrister kan anses utgora kopréttsliga fel
(kap. 3). Dérefter foljer en redogorelse for nir kdparens undersdokningsplikt
aktualiseras, vilka faktorer som spelar in i bedomningen av densamma samt
vilken betydelse dessa faktorer kan tillmétas nir det géller
foretagsoverlatelser (kap. 4). Avslutningsvis diskuteras ndgra typer av
avtalslosningar i exempelavtal samt trender i1 avtalsregleringen (kap. 5) foljt
av en analys av réttsldget de lege lata och de lege ferenda, vad som bor
regleras med hénsyn till bada parternas intresse av att skapa ett forutsdgbart
avtalsforhdllande samt hur de aktuella frdgorna bor regleras utifran ett
kopar- respektive siljarperspektiv (kap. 6).
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2 Tillamplig lag

2.1 Inledning

Detta kapitel behandlar i huvudsak fragan om vilken dispositiv rattskilla
som dr tilldimplig nér det géller frdgor om olika garantibristers sjilvstindiga
status och koparens vetskap om garantibrister. En hel del har skrivits om
vilken réttskélla som 1 allménhet ar tillaimplig pa kop av aktier och i
anslutning till fragestéllningen har Robert Sevenius framhallit att frdgan i
bista fall &r ovidkommande” i praktiken eftersom parternas réttsforhallande
regleras av omfattande avtal.’ De lagar som diskussionen gillt, d.v.s.
koplagen och skuldebrevslagen, ersitts ju pd grund av sin dispositiva
karaktér av vad parterna avtalat. Sevenius har i flera avseenden rétt —
Overlatelseavtalen dr ofta omfattande dokument som utforligt behandlar
parternas réttsforhallande. Betrdffande frdgor om prekontraktuella garantiers
sjdlvstdandiga status och koparens vetskap om garantibrister kan dock
konstateras att regleringen i verlatelseavtalet i manga fall &r ofullsténdig.

2.2 "Vad spelar det for roll vilken lag som
ar tillamplig?”

En kursare som opponerade pd en uppsats jag skrev under varterminen 2007
1 fordjupningskursen foretagsdverlatelser”, som 1 huvudsak behandlade
samma dmne som i forevarande avhandling, stéllde en frdga som gav
upphov till ett fortydligande som hir ska dterges och utvecklas. Fragan
géllde varfor jag dgnat sé stor plats t att dterge innehallet i den dispositiva
rattskéllan, trots att jag framhallit att Gverlatelseavtalen ofta innehaller
klausuler som avtalar bort den dispositiva lagen. ”Det star ju parterna fritt
att avtala bort vad de vill”, menade kursaren. Svaret pd fragan star att finna
1 principerna om avtalstolkning. For det fall att parterna inte ens
tolkningsvis kan anses ha reglerat en viss specifik fraga kommer domstolen
att utfylla avtalet med ledning i partsbruk, handelsbruk, sedvinja,
dispositiva rittsregler i lag eller praxis och allménna réttsprinciper.* Nar det
giller foretagsforvirv finns mycket séllan partsbruk eller nagot sékerstélld
sedvinja som loser specifika fragor. Om parterna avtalat bort den
dispositiva lagen i sin helhet, med en klausul i stil med koplagen géller inte
for detta avtal” s& kommer domstolen f6ljaktligen framst att soka ledning 1
allménna réttsprinciper. Eftersom de allménna réttsprinciperna pé ett visst
omrade ofta &r kodifierade i den for omradet gillande dispositiva réttskéllan,
kommer den dispositiva lagen alltsé att spela en avgdrande roll 4ven da
parterna gjort en svepande, allmant formulerad bortskrivning.

3 Sevenius Foretagsforvirv, s. 155.
* Se Adlercreutz, s. 104-105 angéende avtalstolkning.
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Erik Sjoman har diskuterat vilken effekt en integrationsklausul far for den
nu aktuella frigan och synes komma till slutsatsen att en integrationsklausul
av standardlydelse’ (boiler plate-klausul) inte ens fir samma effekt som en
svepande bortskrivning.® Praktiker lever ofta med forestillningen att en
integrationsklausul utesluter all betydelse av sadant som inte inforts i
avtalstexten (ddribland dispositiv lag). I likhet med Sjoman finner jag en
sadan ordning savél osannolik som oldmplig. Syftet med en
integrationsklausul &r ju frimst att det &r avtalstexten, och inte parternas
ovriga mellanhavanden, som ska utgora tolkningsdata for att faststélla vad
avtalet innefattar. Didremot kan en integrationsklausul av standardlydelse
inte anses utesluta tillimpning av regler i den dispositiva lagtexten som inte
tar sikte pa sddant som parterna avtalat om. I detta fall behover domstolen
alltsd inte ens ’ga en omvag” och sitta etiketten “allménna rittprinciper” pa
de normer 1 dispositiv ritt som i sjdlva verket tillimpas, utan den dispositiva
rattskdllan dr enligt mitt synsétt direkt tillamplig.

Resultatet av det nu sagda blir att parterna maste reglera det specifika
problem for vilket de vill undvika &ven en indirekt tillampning av den
dispositiva réttskdllan. Av denna anledning, och da det inte sidllan saknas en
fullstdndig reglering av fragor som uppstar kring prekontraktuella garantiers
sjalvstandiga status och koparens vetskap om garantibrister, ar frigan om
vilken dispositiv réttskélla som géller av stor betydelse — dels for att
beskriva réttslaget da reglering saknas och dels da jag amnar diskutera hur
frigorna kan regleras.’” Rent praktiskt kan man inte heller utesluta att
parterna i en tvist skulle kunna ha olika asikter om vilken rittskilla som bor
vara tillimplig pa en 6verlételse och fragor som har anslutning till
garantibrister. Anledningen dartill r att de tva rittskéllor som diskuterats i
doktrin, koplagen och skuldebrevslagen, skiljer sig at nér det géller ansvaret
for det Overlatna objektets standard. En séljare vill ju av naturliga skél inte
alaggas nigot ansvar for eventuella fel 1 det forsdlda bolaget varfor denne
kan argumentera for att skuldebrevslagen, som inte aldgger séljaren nagot
ansvar for 6verldtelseobjektets standard, dr tillimplig. Koparen kan istéllet
tdnkas argumentera for att koplagen ar tillimplig da denne efterstriavar
motsatsen.

2.3 Utgangspunkt

Som utgangspunkt i diskussionen kan nimnas att koplagen ar tillamplig pa
kép av "16s egendom™® och att aktier anses omfattas av begreppet. Formellt
sett dr alltsa koplagen tillimplig pa aktiedverlatelser och dirmed dven for

> Se Sjéman s. 935. Som exempel anvinder Sjéman klausulen Detta avtal utgér parternas
fullstandiga reglering av de fragor som avtalet berér. Alla muntliga eller skriftliga
ataganden eller utfastelser som foregatt avtalet ersatts harav.”.

6 Sjoman, s. 935-941.

7 Vid avtalsforfattandet forhdller man sig ju just till den dispositiva ritten di man ska
konstruera en alternativ 16sning.

SKopL 1§ 1 st.
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frigorna som behandlas i denna framstéllning. I propositionen till kdplagen
har lagstiftaren dock framhallit att det kan finnas skal till att géra undantag
betraffande vissa kopeobjekt p.g.a. deras karaktir. Som anledning dértill
anges det faktum att lagens regler egentligen &r bést anpassade till kop av
16sa ’saker” samt att det formella tillimpningsomradet dr mycket brett p.g.a.
att begreppet 16s egendom har definierats negativt i forhallande till
begreppet “fast egendom”. Som exempel pa alternativa lagregler som torde
kunna vara att foredra 1 vissa situationer nimns SkbrL 9 §. Forarbetena ger
ingen egentlig ledning i frigan om nér skuldebrevslagen skulle vara mer
lamplig &n koplagen. I doktrin har skuldebrevslagen ansetts kunna vara
tillaimplig under forutséttning att man kan jamstélla en aktie med en
fordringsritt gentemot bolaget.” Av dessa anledningar har diskussionen om
tillamplig lag for fel vid aktiekdp och dartill anknutna fragestéllningar
kretsat kring koplagens respektive skuldebrevslagens felregleringar. "

2.4 Domstolsavgdranden och skiljedom

Nagra fa domstolsavgoranden kan ndmnas i anslutning till den nu aktuella
frdgan. I NJA 1976 s 341 provades forvisso inte frdgan om vilka regler om
prekontraktuella garantier eller koparens vetskap om garantibrister (eller ens
fel i allménhet) som skulle tilldmpas, men vél vilka reklamations- och
preskriptionsregler som skulle anses vara tillimpliga vid en overlatelse av
samtliga aktier i ett bolag. Majoriteten i HD menade att det kunde anses vara
avtalat att koplagen skulle géilla for fel och att darfor dven kdplagens
reklamations- och preskriptionsregler borde gélla for dverlatelsen. I detta
fall hade dock parterna inte uttryckligen avtalat om att koplagen skulle vara
tillamplig, utan HD har istdllet snarare menat att partsviljan kunde tolkas sa
eftersom reglering saknades. Man kan alltsé konstatera HD:s praxis innebér
att koplagen éar tillimplig pa transaktioner da samtliga aktier i ett bolag
Overlats.

Eftersom tvister med anledning av foretagsoverlatelser ofta hamnar 1
skiljedomstol kan en skiljedom fran Stockholms handelskammare ndmnas i
sammanhanget. I skiljemélet hade ett séljarbolag Gverlatit en del av sin
verksamhet till ett bolag vars aktier sedan Gverlits till koparen. D4 tvist
uppstod angédende fel i en del av verksamheten invidnde sdljarbolaget mot att
koplagen skulle tilldimpas. Enligt sdljaren borde istdllet SkbrLL 9 § 2 st.
tillimpas eftersom transaktionen i sin helhet var att se som en
aktiedverldtelse. I domskélen framhaéller skiljeménnen att “oavsett
forfaringssattet har foremalet for dverlatelsen géallt inte en eller flera aktier
utan en rorelse” och att ”’de principer som ligger till grund for 9 § 2 st
skuldebrevslagen inte &r tillampliga p& denna transaktion”.'" Min tolkning
av skiljendmndens uttalande 4r att nimnden ansett att det avgdrande for
huruvida felansvar enligt koplagen kan utkrévas ar huruvida en viss

? Se t.ex. Hultmark, s. 80.
1 Prop, s. 61.
11986 ars skiljedom, s. 47 ff.
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aktietransaktion kan likstillas med en &verlatelse av en rorelse. Daremot
uttalar sig skiljeméinnen inte om varfor de till synes har utgétt ifran att
skuldebrevslagen ar tillimplig pa aktier istillet for koplagen, som ju ér
formellt tillamplig. Enligt min mening kan dock uttalandet ”...inte en eller
flera aktier...” tolkas som att Gverlatelser av ett mindre (men obestamt)
antal aktier kan vara att bedoma enligt skuldebrevslagen enligt
skiljendmndens uppfattning.

I RH 1999:138 diskuterades huruvida reglerna for fel i fast egendom skulle
tillimpas analogt pa ett kop av samtliga aktier i ett bolag eftersom aktierna
enligt bolagsordningen var knutna till en nyttjanderétt av en
bostadsldgenhet. Domstolen konstaterade i detta fall kortfattat att det inte
fanns nagon praxis rorande lagvalsfragan, att aktier dr 16s egendom samt att
domstolen inte fann ’nagra sakliga skal for annat” én att kdplagen skulle
tillimpas. Detta dr ytterligare ett fall da en kvalificerad domstol tillimpat
koplagen dé samtliga aktier dverlétits (dock utan att pa ett tillfredsstéllande
sdtt motivera ett sddant stillningstagande).

2.5 Standpunkter i doktrin

Karnell har utgétt ifran att skuldebrevslagen generellt &r tillimplig pa
aktieverlatelser med undantag for det fall da samtliga aktier overléts av en
enda séljare, eller av flera séljare som i praktiken upptrader som en och
samma aktor. Karnell har menat att det endast dd kan anses vara motiverat
med det utvidgade ansvar som f6ljer med en tillimpning av kdplagen. Som
stod for sin stdndpunkt framhaller Karnell att en sdljare som inte innehaft
samtliga aktier i bolaget inte haft en sddan kontroll att denne kan ge
upplysningar av sddan betydelse att ett koprattsligt ansvar kan vara
motiverat.'

Johansson har framhaéllit att koplagen visserligen ér formellt tillimplig pa
kop av aktier, men att det finns anledning att diskutera huruvida fel dven 1
det sélda bolaget (som aktierna representerar) ska omfattas av kdplagens
bestimmelser. Johansson konstaterar att koplagen ansetts vara tillamplig 1
skiljemal " och rittsfall'* dven betréffande fel i sjilva bolaget men
framhéller att det i bada fallen rort sig om dverlételser av samtliga aktier av
en enda séljare, varfor man svérligen kan dra generella slutsatser utan vidare
reflektioner. Ur skiljeavgorandet fran Stockholms handelskammare anser
Johansson att man kan utldsa att det avgorande for skiljeminnens
stallningstagande varit att forvérvet i princip kunde likstéllas med en
rorelsedverlételse. Av den anledningen ansdgs det inte rimligt att siljaren i
det aktuella fallet skulle atnjuta det begrénsade ansvar som foljer av en
tillimpning av skuldebrevslagens 9 §. I likhet med vad som géller vid
rorelsedverlatelser har alltsa skiljemadnnen enligt Johansson menat att

"2 Karnell, s. 288-292.
131986 ars skiljedom, s. 47 ff. Se kap. 2.4.
"'NJA 1976 s. 341. Se kap. 2.4.
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séljaren bor fa svara dven for bolagets godhet”. Johansson ansluter sig till
stdndpunkten att koplagen bor vara tillamplig vid en dverlatelse av samtliga
aktierna men tilldgger att motiveringen for resultatet varit minst sagt
bristfillig 1 skiljedomen. Johansson diskuterar vidare aktiedgarens ansvar
vid en forsdljning ur ett associationsrittsligt perspektiv och framhaller att
varje aktiedgare knappast kan aldggas att ha sddan insyn i ett bolag att denne
bor ansvara for eventuella fel i enlighet med koplagen. Daremot anser
Johansson att en aktiefigare som kontrollerar ett stort antal aktier 1 ett bolag
har en position som kan motivera detta mer langtgdende ansvar. Johansson
foreslar darfor att grinsdragningen mot skuldebrevslagens
tillimpningsomrade bor dras med analogi till koncerndefinitionen i ABL 1
kap. 11 §'"°. En sidan 16sning skulle innebira att en séljare ansvarar enligt
kdplagen savida denne kontrollerat mer dn 50 % av rosterna i aktiebolaget
fore overlatelsen. Det dr alltsé enligt Johansson antalet roster som ska
avgora hur langtgéende séljarens ansvar ska vara eftersom mojligheten att
utdva kontroll 4r anknutet till réstritten och inte antalet aktier.'®

Ahman har framfort ett liknande resonemang och menar att det avgdrande
for gransdragningen bor vara huruvida den faktiska bestimmanderétten
fordndrats genom aktiedverlatelsen. Vid en sidan beddmning anser Ahman
att det inte ricker att se till antalet 6verldtna aktier eller vilka
dispositionsmdjligheter séljaren har i férhallande till bolaget. Ahman menar
att man dven bor jamfora aktieoverlatelsen med en rorelsedverlatelse. De
kriterier som bor vara avgdrande for en sddan jimforelse 4r enligt Ahman
huruvida 6verlatelsen medfor ett dgarbyte av storre delen av i foretaget
insatt kapital” och huruvida képaren uppnar ett bestimmande inflytande i
foretaget genom forvirvet. Ahman menar att likabehandlingsprincipen bor
vara det starkaste argumentet, d.v.s. att vare sig det handlar om en
rorelsedverlatelse eller en aktiedverlatelse bor lika fall behandlas lika. Av
samma anledning anser Ahman att man dven bor kriva att kdparen uppnér
ett faktiskt bestimmande inflytande i bolaget, d& detta &r fallet vid en
rorelsedverlatelse.!” Ahman menar dven att man kan anses ha haft ett
bestimmande inflytande 4ven om man har en mindre aktiepost for det fall
att det rader osimja mellan de dvriga aktiedgarna.'® Ahman tilldger att man
kanske kan tillméita koparens syfte betydelse, da syftet vid en
rorelsedverldtelse &r att komma 1 kontroll Gver foretaget och dess tillgangar.
Om kopet enbart kan ses som en “finansinvestering”, da koparen endast &r
ute efter avkastning, ska dverlatelsen enligt Ahmans synsiitt istiillet ses som
en ren aktiedverlatelse for vilken skuldebrevslagen bér tillimpas. '’

Sacklén har menat att en diskussion om gransdragningen mellan
skuldebrevslagens och koplagens tillimplighet endast ér av intresse
betraffande icke-forhandlade aktiedverlatelser. Betrdffande privata kdp som
denna framstéllning behandlar anser Sacklén att praxis pekat ut kdplagen

"> Davarande ABL 1 kap. 2 §.
16 Johansson, s. 90-92.

'” Ahman, s. 480-483.

'8 Ahman, s. 480.

19 Ahman, s. 482.
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eller 1 vart fall koprittsliga principer som rattskélla. Sacklén
uppmérksammar det faktum att de réttsfall som behandlat &mnet i allmadnhet
géllt overlatelser av samtliga aktier eller andelar i ett foretag, men
kommenterar dessvirre inte hur laget skulle bli for det fall att mindre dn 100
% av aktierna 6verléts vid ett privat forvirv.?

Hastad har framhallit att skuldebrevslagen bor kunna tillimpas som lex
specialis vid dverldtelser av enstaka fordringar som en mindre aktiepost kan
anses utgora. Detta framgér enligt Hastad direkt ur skuldebrevslagens 9 §.
Héstad erinrar ocksé om att det i kdplagens proposition?' framhalls att man
bor vara dppen for reduktionsslut, trots att aktier faktiskt ryms inom
definitionen av 16s egendom.*

Enligt Hultmark kan skuldebrevslagens tillimplighet pd aktiekdp endast
diskuteras om man anser att aktien kan jimstéillas med en fordringsrétt
gentemot bolaget.”> Hultmark kritiserar dock en sadan ordning eftersom
avtalsforhdllandet mellan borgenér (eller borgenirskollektivet nér
aktiedgarna asyftas) och gildenir dr vdsentligt olika betrdffande en fordran
och en aktie. Nar det géller en fordran kan avtalsvillkoren endast forandras
om béda parterna enas om det, medan aktiedgarna i ett bolag kan dndra
villkoren utan bolagets (gédldenérens) samtycke. Hultmark pekar vidare pa
det faktum att virdet av en aktie varierar till skillnad fran vad som vanligen
ar fallet med en fordran, samt att en aktieégare (i vart fall en mindre sadan)
inte kan likvidera bolaget sdsom en borgenir kan realisera sin fordringsritt.
Hultmark 6ppnar dock for en analog tillimpning av skuldebrevslagen i de
fall d4 dess bestammelser ger uttryck for allménna rittsprinciper.”

Hultmark kommenterar dven Johanssons och Ahmans uppfattning att
kontrollen &ver foretaget bor vara av avgorande betydelse. Hultmark
papekar hir att kdplagen tillimpas vid kop av “fysiska ting” dven i de fall da
sdljaren inte har battre mojlighet 4n kdparen att kdnna till kopeobjektet och
dess eventuella brister. Som exempel ndmner Hultmark det fall da séljaren
endast vidareforsiljer gods som aldrig funnits i dennes besittning och som &r
under transport. Hultmark menar att Johansson och Ahman hir anvint sig
av ett rimlighetsresonemang som oavsett dess rimlighet inte har nagot stod i
vare sig forarbeten eller praxis.”> Hultmark diskuterar ocksa om
skuldebrevslagen inte bor vara tillamplig pa kop av samtliga aktier i ett
bolag. Utgéngspunkten for ett sddant resonemang skulle vara att aktierna dd
ofta dr olika mycket vérda for olika kdpare, precis som ett skuldebrev. Om
en kopare bjudit 900 kr per aktie och forlitat sig pa en virderingsmetod, och
en annan bjudit 1000 kr séljer ju sdljaren till den som bjudit hogst. Ponera
att det visar sig att ndgon forutséttning, som varit av betydelse for
varderingen enligt den metod som den hogst bjudande kdparen anvént sig

% Sacklén, s. 815-816.
21 Prop., s. 61.

22 Hastad, s. 30.

z Hultmark, s. 80.

** Hultmark, s. 82-83.
2 Hultmark, s. 86.
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av, varit felaktig och att priset enligt denna egentligen skulle ha varit 500 kr.
Eftersom séljaren 4nda kunnat silja till 900 kr s menar Hultmark att det
inte skett nagon obehdrig vinst. Eftersom Hultmark anser att koplagen ar
lampligast vid kop av samtliga aktier och att aktierna frimst varderas olika
da samtliga aktier siljs, konstaterar Hultmark att resonemanget ovan
knappast heller kan fa genomslag betraffande 6verlatelser av mindre
aktieposter.”® Hultmarks slutsats ar dérfor att koplagen ér tillimplig pa
samtliga aktieoverlatelser.?’

2.6 Slutsats

Enligt min mening bor en domstol se till huruvida den faktiska kontrollen
lamnar sdljaren vid beddmningen av vilken lag som ska vara tillimplig pa
ett foretagsforvérv. Felreglerna ar strangare mot sdljaren enligt kplagen én
enligt skuldebrevslagen och man bor kunna stilla dessa strdngare krav pa
siljaren i det fall denne haft faktisk kontroll dver det silda bolaget.” Nir
man pa affarsjuridiska byraer talar om ett ’foretagsférvarv”’, som denna
framstillning dr avsedd att behandla, menar man oftast overldtelser av den
typ da siljaren haft faktisk kontroll 5ver malbolaget.”” Med anledning av de
av de hir anforda skidlen kommer jag fortsédttningsvis att behandla
huvudfragan om avtalsreglering av prekontraktuella garantiers sjélvstindiga
betydelse och kdparens vetskap 1 Overldtelseavtalet 1 forhallande till
koplagen som kompletterande réttskélla.

** Hultmark, s. 87-88.

2 Hultmark, s. 89.

% Detta resonemang utvecklas i kap. 6.1.

% Det kan dock nimnas att begreppet inte har ndgon exakt eller generell definition. Se t.ex.
Sevenius Foretagsforvarv, s. 17.
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3 Garantierna och
garantibrister | kOprattslig
kontext

3.1 Allmant om garantier i det skriftliga
overlatelseavtalet

Garantikatalogen i ett overlatelseavtal ser olika ut frén fall till fall, men
avser vanligtvis bland annat aktiekapital, varulager, immateriella rattigheter,
vasentliga avtal, arsredovisning, kundfordringar, anldggningstillgangar,
forsakringar och tvister.® Vanligen finner man mer allmint formulerade
garantier avseende de nu nimnda omradena under rubriken ”Warranties™.
Om parterna vill att vissa garantier ska vara mer specificerade till sin lydelse
eller avse mer avgridnsade omrdden brukar dessa istillet listas under
rubriken “Indemnifications”. Jag har inte lyckats finna ndgon bra
Overséttning av dessa begrepp eftersom dverlatelseavtalen nistan
uteslutningsvis forfattas pa engelska (dven da bade siljare och kdpare ér
svenska aktorer). I svensk doktrin har nagra forfattare talat om “allmént
héllna” respektive “specificerade” eller preciserade” garantier men i ovrigt
anvint sig av de engelska termerna.’’

Sevenius har delat upp garantierna 1 6verlatelseavtalet 1 foljande kategorier:
Substansgarantierna som avser det bokforda vérdet pa de forvarvade
balansposterna, avkastningsgarantierna som avser bolagets framtida
avkastning, tillstAndsgarantierna som avser for bolagets verksamhet
nodviandiga tillstand, hemulsgarantierna som avser siljarens ritt att silja
malbolaget, samt driftsgarantierna som avser hur foretaget skots under den
tid forvarvsprocessen pagar. Sevenius namner dven miljo- och
skattegarantier som centrala delar av garantikatalogen.>

Vad giller garantiernas utformning kan det ndmnas att de normalt &r av
tillbakablickande karaktér, men att de ocksé kan gélla for en tid efter
forvirvet dd en viss omstindighet garanteras bestd.* Vanligtvis tar
forhandlandet av garantierna en mycket stor del av den totala
forhandlingstiden och garantikatalogen fir definitivt anses utgdra en central
del av ett SPA d4 den anger standarden pé det silda bolaget.*

Denna tdmligen summariska beskrivning av garantierna i verlatelseavtal
far tjdna som en introduktion som ldsaren kan hélla in mine under den

3% Sevenius Balans, s. 16.

3! Se bl.a. Johansson s. 96-98.

32 Sevenius Foretagsforvirv, s. 168.
33 Knabe, s. 86.

3 Sevenius Foretagsforvirv, s. 169.
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foljande framstillningen som hér ndrmast behandlar frigan om
garantibrister 1 kopréttslig kontext.

3.2 Garantibrist i koprattslig kontext

3.2.1 Skriftliga garantier i 6verlatelseavtalet

Koplagens regler om fel utgar ifrdn vad parterna avtalat angdende
képeobjektets beskaffenhet.*® T bedomningen om huruvida ett koprattsligt
fel foreligger 1 ett forsalt bolag kommer domstolen dérfor att utga ifrdn hur
bolaget beskrivits i 6verldtelseavtalet. Om Sverlatelseobjektet i ndgot
avseende inte stimmer overens med beskrivningen 1 avtalet foreligger ett
koprittsligt fel enligt KopL 17 § 1 och 3 st.*® Garantierna i ett
foretagsdverlatelseavtal dr naturligtvis av stor vikt for bedomningen av vad
som anses vara avtalad standard. Det ska dock understrykas att garantierna
inte intar ndgon sérstillning 1 koprattsligt hanseende i forhallande till 6vrig
dokumentation i dverlételseavtalet nér det géller det forsélda bolagets
standard. Begagnandet av termen “garanti” har alltsa ingen materiell
koprittslig betydelse utan formar tillsammans med annan
avtalsdokumentation en samlad bild av den avtalade standarden.”’
Skillnaden mellan att skriva exempelvis ”Séljaren garanterar att bolaget inte
ar inblandat 1 ndgon pagéende tvist” och ”Bolaget 4r inte inblandat i ndgon
pagéende tvist” dr alltsd i1 det ndrmaste obetydlig. Den forsta lydelsen kan
visserligen fa foljden att koparen vid en garantibrist enklare kan fa
skadestind for indirekt forlust samt att felet presumeras ha forelegat da
risken gér ver fran siljaren till koparen enligt KopL 21 §.°® Dessa
skillnader far dock anses vara av mindre intresse for denna framstéllning.

I propositionen till koplagen framhalls att &ven omstdndigheterna vid
avtalets tillkomst kan tillmitas betydelse for vad som anses avtalad
standard. Med andra ord kan dven annat 4n vad som framgér av avtalstexten
anses ha blivit en del av avtalet genom parternas forfarandesitt. |
forarbetena framgar dven att priset samt ’handelsbruk och annan sedvénja”
kan vara av betydelse for vad som anses avtalat mellan parterna och i
forlingningen vad som far anses vara garanterat av siljaren.>

3.2.2 Brott mot prekontraktuella garantier

Fragan dr da hur man ska bedoma sddana garantier som séljaren, mer eller
mindre tydligt, avger pa ett tidigt stadium under forvéarvsprocessen. Hér
asyftas savil skriftliga garantier som muntliga uttalanden under mer

3 Prop., s. 84.

36 Hastad, s. 74-75.

37 Sevenius Balans, s. 17.

3% Hastad, s. 93 och Hultmark, s. 145.
 Prop., s. 84.

19



informella omstdndigheter som énda enligt vanligt sprdkbruk kan kallas for
garantier. Med andra ord — under vilka forutséttningar kan prekontraktuella
garantier utgora koprattsliga fel?

For det forsta kan en prekontraktuell garanti naturligtvis bli en del av
avtalet. Om siljaren t.ex. garanterar att en viss tvist inte kommer att kosta
mélbolaget mer dn en viss summa, men detta avtalsvillkor av den ena eller
andra anledningen inte blir en del av det slutgiltiga skriftliga
Overlatelseavtalet, kan villkoret &ndé tolkningsvis anses ha blivit en del av
vad som avtalats.*® Féljden av att det intolkade avtalsvillkoret inte stimmer
med de verkliga forhéllandena blir saledes att ett kopréttsligt fel foreligger,
med tillimpning av K6pL 17 § 1 och 3 st. Hir ska det dock framhallas att en
prekontraktuell garanti knappast kan utgdra kopréttsligt fel med tillimpning
av 17 § 1 och 3 st. for det fall att Gverlatelseavtalet innehaller en
integrationsklausul. En sidan klausul fir ju som tidigare framgatt*' foljden
att endast avtalstexten far anvdndas som tolkningsdata d en domstol tar
stdllning till vad som anses vara avtalat mellan parterna.

Aven om en prekontraktuell garanti av den ena eller andra anledningen inte
har blivit en del av det slutgiltiga dverlatelseavtalet kan den dnda komma att
utgora ett koprittsligt fel. Enligt KopL 17 § 3 st. foreligger fel om varan
avviker fran vad koparen med fog kunnat forutsatta. Ett uttalande fran
sdljaren som kan klassificeras som en prekontraktuell garanti kan enligt min
mening forsétta koparen i denna position, vilket alltsa fir foljden att ett
kopréttsligt fel foreligger dven dé garantin inte blivit en del av det slutgiltiga
avtalet. Det kan tilldggas att det inte krévs att sdljaren "lurpassat” pa
koparen och kint till att denne haft den felaktiga forestillningen. Aven om
sdljaren 1 forbifarten garanterat nagot forhdllande men sedan glomt bort
uttalandet och koparen samtidigt haft fog for sin uppfattning kan det alltsa
foreligga ett koprittsligt fel.*

Koparen kan dven hédvda att kopréttsligt fel foreligger enligt 18 § 1 st. som
stadgar att varan #r felaktigt om den “inte 6verensstammer med sadana
uppgifter om varans egenskaper eller anvandning som séljaren har lamnat
vid marknadsforingen av varan eller annars fore kdpet och som kan antas
ha inverkat pa kopet.”. Detta giller dven uppgifter som representanter for
siljaren, sisom ekonomiska och juridiska konsulter, limnat till képaren.*’
Enligt propositionen till kdplagen &r det d&ven vid bedomningen enligt 18 §
utan betydelse huruvida uppgiften givits med vetskap om dess felaktighet
eller om det skett p.g.a. vardsloshet. Det dr dock av betydelse om uppgiften
haft viss precision eller om den kan kategoriseras som “allmént
lovprisande”. Eftersom denna framstéllning behandlar uttalanden som kan
anses utgora prekontraktuella garantier torde det nu nimnda dock vara av
mindre betydelse.** Undantag fran felregeln i 18 § gérs for det fall att

“ Tbid.

1 Se kap. 2.2.

*2 Hastad, s. 79.

* Prop., s. 88.

* Hastad, s. 81 och prop., s. 88.
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sédljaren rattar sin uppgift innan kopet skett, forutsatt att detta sker med
samma grad av tydlighet som da den tidigare uppgiften framstillts. Det
overléts dock till réttstillimparen att avgdra om uppgiften far anses ha blivit
rittad med hinsyn till omstindigheterna i fallet.*> Det nu sagda 4r en
naturlig foljd av det kausalitetskrav som foljer av 18 § och som i huvudsak
innebéi4r6 att koparen maste visa att den av sdljaren givna garantin inverkat péd
kopet.

Prekontraktuella garantier skulle ockséd kunna triaffas av KopL 19 § 1 st. 1 p.
som 1 likhet med 18 § 1 st. innebér att sdljaren ansvarar for uppgifter om
varan som lamnats fore kdpet och som kan antas ha inverkat pa kopet dven
for det fall att uppgifterna inte blir en del av avtalet.*’ 19 § tar till skillnad
frén 18 § sikte pa det fall att en vara sélts 1 befintligt skick™ och skulle
alltsd kunna bli direkt tillaimplig for det fall att t.ex. en integrationsklausul
skulle kunna tolkas som en allmin friskrivning. Aven for 19 § giller att
sdljaren inte ansvarar for uppgifter som denne har réttat eller annars tagit
avstand ifran.*

Sacklén har papekat att 17, 18 och 19 §§ i det aktuella fallet ofta dverlappar
varandra. En skillnad torde dock vara att koparens uppfattning enligt 18 och
19 §§ inte maste ha varit befogad sasom krivs enligt 17 §, utan endast ha
inverkat pa kopet.*

Man kan fraga sig om forekomsten av en integrationsklausul fortar
mojligheten for koparen att gora géllande en prekontraktuell garanti enligt
KopL 17 § 3 st. alternativt 18 och 19 §§ som inte blivit en del av avtalet
enligt 17 § 1 st. Enligt Sjoman kan en integrationsklausul av modellen boiler
plate exempelvis ha foljande lydelse: ”Detta avtal utgor parternas
fullstandiga reglering av de fragor som avtalet beror. Alla muntliga eller
skriftliga ataganden eller utfastelser som foregatt avtalet ersatts harav”.
Formuleringen dr svepande och dven om avtalsforfattarna specificerat att det
ar “muntliga och skriftliga utfastelser som foregatt avtalet” som avtalas
bort, s har parterna ju inte ersatt vad som avtalats bort med nigot annat. Jag
kommer att aterkomma till diskussionen om de fall d& en prekontraktuell
garanti kan utgora ett koprattsligt fel, bland annat beroende pa hur en
eventuell integrationsklausul dr utformad, 1 den avslutande analysen 1
kapitel 6.2.

* Prop., s. 90.

% Se Hultmark, s. 134 som framhaller att beviskravet i detta fall 4r lagt stillt.
*7 Sacklén, s. 823.

* Prop., s. 92.

* Sacklén, s. 824.
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4 Koparens vetskap och
undersokningsplikt

4.1 Faktisk vetskap

Enligt KopL 20 § 1 st. far kdparen inte &beropa fel som denne “maste antas
ha kant till vid kopet”. Koparens vetskap far foljden att det kopréttsliga felet
prekluderas vilket i princip innebér att det inte ldngre anses foreligga fel
enligt KopL 17-19 §§. Harvid bortser man naturligtvis fran sddana
forhallanden, i foretagsoverlatelsesammanhang kallade conditions
precedent, som parterna bestamt att séljaren ska avhjélpa fore
overlatelsen.”® Som exempel pa en sadan situation anvinder Ramberg
exemplet da en séljare garanterat att en bil ska ha en stereo som dock inte
har installerats d bilen visas for kdparen.”’ Aven om képaren haft vetskap
om att bilen inte har ndgon stereo &dr han alltsé inte, om bilen levereras utan
att stereon installerats, forhindrad att aberopa bristen pa grund av sin
vetskap. Foljaktligen géller bestimmelsen inte heller da séljaren enligt vad
som avtalats eller forutsatts, ska avhjilpa felet efter 6verlatelsen.>

Enligt forarbetena till koplagen anses koparen ha haft vetskap om ett fel om
denne insett den faktiska omsténdighet som felet hanfor sig till samt
omsténdighetens betydelse. Med andra ord ska koparen ha forstatt att
omsténdigheten tyder pé ett fel samt att det finns ett samband mellan
omstindigheten och felet.>

I doktrin har man varit dverens om att fel enligt 17 § 3 st.>*, 18 och 19 §§
prekluderas da faktisk vetskap kan konstateras.”® Detta far ndrmast anses
som en sjdlvklarhet da dessa felregler tar sikte pd en viss uppfattning hos
koparen. Nér det giller garantibrister mot bakgrund av konkreta utféstelser i
overlételseavtalet, har Ramberg menat att det dr oklart vilken betydelse
koparens vetskap bor tillmétas.

Som regleringen beskrivits 1 propositionen till koplagen anser jag att d&ven
avtalad standard prekluderas om kdparen haft vetskap om ett fel péa
forhand.”® Aven Grauers har fastnat for en sidan ordning och framhéller att
kdparen, d& denne blir varse om en omstandighet som tyder pa ett fel, har en
plikt att soka klarldgga forhallandet med risk for att felet annars
prekluderas.’” Johansson ansluter sig ocksa till denna uppfattning, d.v.s. att

% Hastad, s. 89.

> Ramberg, s. 291.

>2 Prop., s. 94.

% Prop., s. 93-94.

> D4 varan avviker frén vad kparen med fog kunnat forutsitta.
55 Qe bl.a. Hastad, s. 89 och Ramberg, s. 291-292.

%6 Se prop., s. 93-94.

37 Grauers, s. 219.
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felet prekluderas trots en garanti forts in i det slutgiltiga dverlatelseavtalet.”®
Dérmed anser jag att det kan konstateras att principen om att ’garantierna i
overlatelseavtalet giller fullt ut”, som hévdas av en del praktiker™, dr
felaktig.

Om koparen dr osdker pa om ett visst forhdllande kan tédnkas utgora eller
tyda pa ett fel kan denne inte enligt vanligt sprakbruk sigas ha haft faktisk
vetskap, for det fall att ett fel sedermera kan konstateras. Men koparen har 1
vart fall faktisk vetskap om en omstédndighet som skulle kunna tyda pa ett
fel. Betrdffande denna situation har det antytts att koparen skulle vara
forhindrad att aberopa felet enligt forutsittningsliran.®® Enligt min mening
ar dock redan kravet pé faktisk vetskap enligt den kopréttsliga regleringen
uppfyllt, dd kdparen insett att en viss omsténdighet foreligger, som i sin tur
tyder pé att ett fel kan foreligga.

4.2 Understkningspliktens omfattning
eller "vad borde kGparen ha markt?”

4.2.1 Nar aktualiseras KopL 20 § 2 st.?

Det ar av forklarliga skél svart att pavisa faktisk vetskap enligt de krav som
framgétt ovan. Av den anledningen dr det av sérskilt stort intresse att
diskutera regleringen i KopL 20 § 2 st. som stadgar att om kdparen
undersokt varan eller utan godtagbar anledning underlatit att folja
sdljarens uppmaning att undersoka varan” sa prekluderas sadana fel som
koparen ’borde ha mérkt” (savida séljaren inte handlat i strid mot tro och
heder). Fel som bort mérkas prekluderas vidare om séljaren forevisat eller
hallit varan (mélbolaget) tillginglig for undersokning men kdparen avstitt
frén att genomfora undersokningen. Koparen kan dessutom 16pa risk att fel
prekluderas dven om siljaren varken uppmanat kdparen att undersdka
godset, forevisat eller héllit det tillgidngligt, for det fall att sjdlva utforandet
av en undersokning kan anses folja av handelsbruk eller annan sedvénja.®!
Fragan om 20 § 2 st. vid foretagsforvarv aktualiseras av denna anledning
kommer att behandlas 1 kap. 4.2.3.2. Vid sidan av dessa fall aktualiseras
koparens undersokningsplikt &ven dé denne helt sjalvstindigt tar initiativ till
en undersokning.*

Den sjdlvklara f6ljdfragan nér det konstaterats 1 vilka fall
undersokningsplikten aktualiseras, dr vad som omfattas av vad kdparen
enligt regleringen i kdplagen bort mirka”. I propositionen finner man,

58 Johansson, s. 98.

%% Se bl.a. Johansson, s. 96.

% Hultmark, s. 177.

%! Prop., s. 93-94. Domstolen ska hir ta hansyn till om sedvinjan kan anses vara bindande
for parterna. En oskélig sedvinja kan asidoséttas eller jamkas i en bedémning som for
tankarna till avtalslagens 36 §. Se vidare Hastad, s. 33.

52 Prop., s. 94.
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vilket kan forklaras av att koplagen géller kop for ett ndrmast ooverskadligt
antal olika varuslag, i princip ingen annan ledning &n att det dr en
bedomningsfraga. Savil subjektiva omstidndigheter pa koparens sida som
objektiva aspekter, sdsom vilka krav som 1 allmédnhet kan stéillas pa
genomforandet av undersokningen genom sedvinja blir hir av betydelse.®
Fragan om vad koparen bort mérka blir foremal {or diskussion i de f6ljande
avsnitten.

4.2.2 Forhallanden i den enskilda
forvarvsprocessen som paverkar
bedémningen

4.2.2.1 Vem kb6paren ar

Enligt forarbetena till koplagen ska domstolen utga ifran “den grad av
omsorg som kan krévas av en person i koparens stallning”. Har asyftas
framforallt koparens sakkunskaper.® Utgéngspunkten synes alltsa vara att
kopare med begriansad sakkunskap om ett visst varuslag ska kunna utfora
undersokningen “’slarvigare” utan att fel som en mer kunnig kdpare hade
upptéckt prekluderas. Betrdffande foretagsoverlatelser har detta synsétt dock
kritiserats.

Hastad har i anslutning till frdgan framhallit att en kopare som inte dr sjalv
ar sakkunnig enligt NJA 1975 s 545 i princip ar forpliktad att anlita nagon
som 4r sakkunnig for att utfora undersékningen.®® Aven Johansson har
menat att man bor kunna stélla krav pa att kdparen har viss
branschkédnnedom och nddvéndig sakkunskap som kravs for att bedoma
malbolaget.®® Hultmark har framhallit att d& aktiekdpet far ses som ett
kommersiellt kop, krav bor kunna stéllas pa att sakkunskap anlitas i de fall
det kan anses vara nddvandigt. Dock far det sagda enligt Hultmark vigas
mot storleken pa kopeskillingen, da anlitandet av sakkunnig inte far kosta
oproportionerligt mycket i forhéllande till priset pa foretaget. Hultmarks
slutsats angéende de krav som subjektivt kan stillas pa koparen &r att kravet
pa anlitande av sakkunnig dr 6verordnat kravet enligt 20 § 2 st. som innebar
att koparen ska ha insett att omsténdigheten tyder pa ett fel.%’

Det sagda innebér enligt min mening att det i princip inte finns nagot
utrymme for att ta hiansyn till subjektiva omstiandigheter pa kdparens sida, i
vart fall inte om man &syftar koparens person eller den kompetens som finns
1 koparbolaget. I det foljande kapitlet diskuteras istéllet vilka krav som kan

5 Ramberg, s. 294. Se dven t.ex. NJA 1996 s 598 dir HD diskuterar vilken undersokning
som rimligen bort vidtas vid kop av en begagnad husbil.

% Prop., s. 94.

% Hastad, s. 91.

% Johansson, s. 104.

" Hultmark, s. 184-185.
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stéllas pa koparens underokning med hénsyn till de mer objektiva
omsténdigheterna under en viss forvirvsprocess.

4.2.2.2 Andra omstandigheter som paverkar
bedbémningen

Enligt propositionen till kdplagen kan det finnas anledning att avsta ifran
eller inskrdnka en undersdkning om en séddan kan anses vara for kostsam
eller besvirlig. Som exempel anges det fall att varan befinner sig pa en allt
for avldgsen plats. Ett sadant forhéllande skulle alltsa {3 inneborden att
eventuella fel inte prekluderas trots att koparen enligt huvudregeln bort
genomfora en undersokning och dérvid bort mirka felen.®®

Ett exempel pd nér en undersokning kan vara besvirlig dr dd malbolaget ar
svart att undersoka. Som exempel kan ndmnas det fall att bolagets
verksamhet dr beroende av ett mycket stort antal myndighetstillstand eller
myndighetsforbud som omdgjligen kan analyseras i detalj. Foretaget kan
ocksa vara svarundersokt pd grund av att sédljaren eller ledningen i
malbolaget dr ovilliga att samarbeta med koparen under undersdkningen.
Det har dven diskuterats huruvida bolaget ska anses vara svarundersokt da
koparen fér tillgang till mycket omfattande och svardverskadlig
information.®

I vissa transaktioner maste en due diligence genomforas under mycket kort
tid vilket dven det far betydelse for bedomningen av vad képaren bort
mirka.”’ Hultmark har dock framhallit att detta géller enbart da tidspressen
inte uppstatt pa grund av kdparens eget agerande.”'

Nagra generella riktlinjer betrdffande hur stor betydelse tidspressen eller
kostnaden for en viss omfattning av due diligence ska tillmétas har inte
utvecklats 1 praxis — man far alltsd noja sig med att konstatera att
forhallandena ska végas in d& en domstol ska ta stdllning till
undersokningspliktens omfattning. Istillet stéller jag nu fragan om man
dnda kan hévda att due diligence i en viss omfattning kan anses utgora
sedvénja. En sadan skulle 1 sé fall kunna utgéra grunden for bedomningen
och kompletteras av de faktorer som framgatt av kap. 4.2.2.

% Prop., s. 94.

% Hultmark, s. 180.

7% Se bl.a. Johansson, s. 105.
" Hultmark, s. 181-182.
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4.2.3 Objektiva krav pa due diligence — har
undersokningsforfarandet uppnatt status
som sedvanja?

4.2.3.1 Vad kravs for att ett forfarande ska anses
utgora sedvanja?

For att ett visst forfarande ska anses ha uppnatt sedvanestatus krévs det att
det har en sa allmin spridning att det &r troligt att den ena parten utgér ifran
att det ska tillimpas.’* Férekomsten av sedvinja inom ett visst omrade far
formellt inneborden att sedvénjan tillimpas fore den dispositiva ritten.
Sedvénjan har dock inte foretrdde framfor vad parterna avtalat. For att ett
forfarande ska tillskrivas sedvanestatus krévs att det tillimpas med ett visst
matt av “fasthet”.” Det maste alltsd kunna faststéllas vad sedvinjan
innehéller for att den ska tillmitas réttslig relevans. Graden av klarhet som
kan stdllas varierar dock beroende pé fragans beskaffenhet, men det krévs
att en viss regelbundenhet i handlandet i en bransch forelegat under en
forhallandevis lang tid. Stockholms handelskammare har i en skrivelse
uttryckt det som att ”Den i arendet verkstallda utredningen maste alltsa ge
for handen, att nara nog samtliga tillfragade foretag inom berérda omraden
regelmassigt handlar pa samma sétt i en viss given situation och att de gjort
detta s& lange att forfarandet vunnit stadga”.”* “Handelsbruk” skiljer sig
frén sedvénja bland annat genom att det inte behdver vara frdgan om en
allmén geografisk spridning och att det dr forhéllanden i en viss bransch
som avses.”> Huruvida foretagsoverlatelser utgor en “bransch” i ordets rétta
bemarkelse kan svarligen besvaras men principerna ovan kan 1 vart fall tjdna
som underlag och vara en utgdngspunkt for fraigorna som behandlas i detta
avsnitt.

4.2.3.2 Ska understkning dverhuvudtaget
genomforas?

Fragan om undersokningsforfarandets sedvanestatus dr naturligtvis
intressant for bedomningen av vad kdparen bort méarka, men hir
inledningsvis vill jag diskutera huruvida kdparen pa eget initiativ bor
undersdka mélbolaget beroende pa om sedvanestatus kan tillskrivas due
diligence. Fragan &r med andra ord om kdparen bor avsta ifrdn due diligence
da siljaren varken uppmanat kdparen att undersdka mélbolaget, forevisat
eller hallit malbolaget tillgéingligt for undersokning.”®

Sevenius har hér erinrat om att utgdngspunkten i svensk koprétt dr att
koparen inte har ndgon undersokningsplikt och att risken finns for att denne
blir varse om nagon omstdndighet som sedan inte kan dberopas som fel.

2 Kihlman, s. 29.

& Gronfors, s. 37.

™ Eek m.fl, s. 163.

” Bek m.fl., s. 164.

76 T ex. genom att Sppna ett datarum eller genom att sjilva genomfora en due diligence och
redovisa resultatet for koparen.
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Sevenius har dock menat att koparen har bor fundera pa vad som typiskt sett
ligger inom respektive parts risksfar’’ och utifran denna fordelning
bestimma vad som bor undersokas i malbolaget. Denna standpunkt kan
tolkas som att Sevenius anser att det dr sedvénja att koparen 1 vart fall utfor
nagon slags due diligence.”® Sevenius framhéll i en artikel forfattad
tillsammans med Susanne Pettersson ar 2000 att due diligence-
undersokningen hade blivit en viktig del av forvarvsprocessen men att den
inte fatt nigon faststilld standard eller generell mall.”” Aven detta uttalande
synes peka pa att sjdlva genomforandet i sig uppnétt sedvanestatus.
Sevenius och Pettersson tilligger dock att kdparen, for det fall anmaning ej
skett, “’sett strikt juridiskt” kan avstd frén att genomféra en undersokning.®
Det senare uttalandet pekar pé att Pettersson och Sevenius inte velat ge
uttryck for att due diligence uppnatt sedvanestatus men ingen av artiklarna
behandlar explicit den nu stillda fragan.

Johansson har & sin sida menat att det generellt kan fOrutséttas att koparen
genomfor en ingdende undersdkning infor ett foretagsforvarv och att sa bor
ske dven pa eget initiativ pa grund av kdpeobjektets komplexa natur.®'

Hultmark konstaterar att ndgon undersokningsplikt inte foreligger for
aktiekdp men att en sddan plikt utvecklats i praxis for fastighetsoverlatelser.
Hultmark menar dock att en liknande praxis formodligen inte kommer att
utvecklas for aktieforvarv. Anledningen till detta &r enligt Hultmark att
aktieforvdrvaren kan gora en vérdering av ett foretag genom att ta del dess
rakenskaper till skillnad fran fastighetsforvarvaren som maste undersoka
den fysiska byggnaden for att kunna gora en virdering.**

Svernlov har menat att forfarandet blivit ”standard” av den anledningen att
koparen néstan undantagslost bereds tillfalle att undersoka mélbolaget. Det
framgar dock inte om Svernldv dr av den uppfattningen att man kan tillméta
forfarandet sedvanestatus och alagga koparen att undersdka bolaget dven da
nagon anmaning ej skett.® Svernlév framhaller dock att dven att vendor due
diligence-rapporter, som forfattas efter en undersdkning av siljarens
konsulter, blivit allt vanligare pa senare ar eftersom det sparar tid i
auktionsforfaranden.®* Detta innebir alltsa att séljarens undersokning ibland
ersitter koparens undersokning och att detta forfarande blir allt vanligare. |
en senare artikel, som Svernldv forfattat tillsammans med Stuart Hopper,
papekas det dock att sdljarens undersokning séllan ersitter koparens behov
av att utfora en DD. Tvirtom kan det, om rapporten identifierar storre
problem, innebéra att koparen forst maste utvérdera rapporten, for att sedan
be om fortydliganden eller mojlighet att fa utféra en mer omfattande

" Sevenius JT, s. 464-465. Sevenius 4r en av dem som menat att en viss abstrakt standard
kan tillskrivas &ven en sd komplex “vara” som ett foretag.

820 § 2 st. giller ju dven for det fall att kdparen sjilv tar initiativ till undersokningen.

7 Pettersson/Sevenius, s. 32.

80 pettersson/Sevenius, s. 31.

81 Johansson, s. 104.

82 Hultmark, s. 175.

% Svernlov Legala Affirer nr 3, s. 26.

8 Svernlov Legala Affirer nr 3, s. 26-27.
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undersokning pd egen hand. Svernlév och Hopper framhaller dock att
koparen som alternativ kan soka erhalla garantiskydd eller forsdkra sig mot
riskerna.® Calissendorff har hirvid framhallit att fsrhandlingarna avgér
huruvida koparen far genomfora due diligence vid auktionsforfaranden och
att utgangspunkten ar att s inte ska ske eller att den i vart fall ska vara
mindre omfattande 4n om en vendor due diligence inte genomforts.*®

Man kan vidare fraga sig om en domstol hade tillskrivit due diligence-
undersokningen sedvanestatus. I hovréttsmalet T 8566-9 hade ett antal
anbudsgivare villkorat sitt anbud genom en skrivning som innebar att vissa
negativa omstandigheter inte skulle framkomma under DD:n. Det framkom
dock vid undersokningen att VD:n i bolaget hade for avsikt att sdga upp sig
vilket ledde till att anbudsgivarna drog sig ur. I avgérandet koncentrerade
sig domstolen sig pa vad som angivits i anbudet snarare &n vad en due
diligence-undersokning objektivt far anses omfatta. Slutsatsen blir att
rattstillimparna vid tidpunkten hade en tdmligen vag uppfattning av
begreppet due diligence.

Det kan tilldggas att jag under studietiden riktat fragan till ett stort antal
praktiker som jag kommit i kontakt med under foreldsningstillfallen och
praktiktillfdllen. Samtliga har i princip menat att det torde vara helt orimligt
att hivda att sjdlva genomforandet av en due diligence inte skulle ha uppnatt
sedvanestatus.

4.2.3.3 Ska undersokningen generellt sett genomfdras
I en viss utstrackning?

Det dr som framgatt inte helt klart om sjélva genomforandet av due
diligence uppnatt sedvanestatus. Trots det finns det anledning att d&ven
diskutera huruvida man kan anse att omfattningen av en due diligence styrs
av en foreliggande sedvianja. Undersokningsplikten kan ju som tidigare
framgatt dven aktualiseras av att sédljaren t.ex. uppmanar kdparen att
genomfora en undersokning.®” D4 eventuell sedvinja ska vigas in vid
bedomningen av vad koparen bort méirka kommer frdgan om huruvida due
diligence-undersdkningens omfattning natt sedvanestatus nu diskuteras.®

Petterssons och Sevenius artikel frdn 2000 innehaller en redogorelse for vad
de anser utgora grundldggande undersékningsomréden vid genomforandet
av en due diligence. Inom de tva grundldggande omradena réttslig och
finansiell due diligence ingér vanligen foljande undersékningspunkter:

% Hopper/Svernlov, s. 26-28.
8 CalissendorfT, s. 109.

%7 Se kap. 4.2.1.

% Se bl.a. Ramberg, s. 294.
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Rattslig due diligence Finansiell due diligence

Bolagshandlingar Historisk beskrivning av
verksamheten

Fastigheter och lokaler Organisation, ledning och
personal

Anlédggningstillgangar Redovisningssystem och
ledningsinformation

Avtal Produkter, distribution,
marknad och konkurrenter

Forsakringar Produktion, inkdp samt
forskning och utveckling

Immateriella tillgangar Historiska resultat och
kassafloden

Anstillda Tillgangar, skulder,
avsittningar och
kapitalstruktur

Myndighetstillstand Prognoser och budgetar

Konkurrensfragor

Krav och tvister

I artikeln framhalls dven att det vanligen anviands konsulter inom ekonomi
och juridik for att komplettera den interna grupp som genomfér DD:n.
Pettersson och Sevenius tilldgger dven att dven skatter, miljé och
informationsteknik ofta blir foremal for undersdkningar av specialiserade
konsultgrupper.®

Svernlov har framhallit att sjdlva tillvigagangssittet vid en due diligence
fortfarande varierar. Upplédgget for den enskilda undersokningen pdverkas
enligt Svernldv bland annat av ’koparens kannedom om malbolaget,
tillgang till malbolaget, dess handlingar och dess ledning, képarens
riskbenagenhet och kostnaden for undersokningen”. Svernlév gor dock
vissa generaliseringar och papekar att man internationellt brukar tala om tre
olika metoder for att genomfora due diligence, ndmligen

1) sokande av allmént tillgénglig information,

2) frigor och svar till mélbolaget, samt

3) en full unders6kning av mélbolaget inklusive en fréagelista till
mélbolagets ledning.”

Nar Svernlov diskuterar den sista metoden anges 1 huvudsak samma
omréden som i Petterssons och Sevenius artikel.”' Svernlév papekar dven
att det numera &r vanligast forekommande att konsulterna endast granskar
de viktigaste avtalen samt redovisar eventuella risker for koparen i en
exceptions only-rapport som tar upp sddana forhallanden som antas avvika
fran vad koparen kunnat forvinta sig av mélbolaget.”

% Pettersson/Sevenius, s. 32.

% Svernlov Legala Affarer nr 3, s. 26-27.
! Svernlov Balans, s. 34-36.

%2 Svernlév Balans, s. 36.
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Hultmark framhaller att det 4r svart att uttala sig om vad koparen ska
undersdka om undersokningsplikten aktualiserats pa ett generellt sétt, t.ex.
da séljaren haller bolagets rdkenskaper tillgdngliga for granskning eller d&
kdparen sjélv tagit initiativ till undersokningen. Detta torde dven gélla da
undersokningsplikten aktualiserats for det fall att genomf6randet av due
diligence anses folja av sedvédnja. Bedomningen av vad koparen bort mérka
ska da enligt Hultmark ske genom hénsyn till omstindigheterna i det
enskilda fallet.”® Hultmark framhaller dock att undersdkningens omfattning
bor paverkas av om kdpeobjekt av motsvarande slag typiskt sett ofta ér
behéftade med fel. Av den anledningen har Hultmark menat att
undersdkningen bor vara mer ingdende betrdffande sma bolag 4n stora
koncerner eftersom den forra kategorin kan presumeras ha fel oftare 4n den
senare.”* Diremot anger Hultmark inte nirmare hur undersékningen ska
bedrivas utan konstaterar igen att detta far avgoras med hansyn till
omstindigheterna i fallet.

Johansson har, som delvis framgétt tidigare, menat att man bor kunna stélla
vissa generella kunskapskrav pa koparen, t.ex. inom redovisningsomradet.
Dessutom anser Johansson att krav kan stéllas pd en viss branschkdnnedom
och att koparen anlitar nddvandig sakkunskap, t.ex. for att undersoka till
mélbolaget horande fastigheter etcetera. Johansson anser dock att det hir
rimligen ricker med stickprovstest for att fa en dvergripande bild av t.ex.
foretagets redovisningsstandard.” En s&dan stickprovsundersokning bér
enligt Johansson utforas enligt en viss kvalitet 1 enlighet med FARs
principer om visentlighet och risk.”®

I en intervju 1 Pointlex Legala Affdrer fran 2007 pekar Peter Hogstrom,
deldgare pa Linklaters, pa det faktum att private equity-bolag dominerat
transaktionsmarknaden under de senare dren vilket medfort att avtalen blivit
kortare. Aven undersdkningsfasen har enligt Hogstrom blivit kortare pa
grund av private equity-firmornas 6nskeméal om en snabbare transaktion.
Anledningen &r enligt Hogstrom att private equity-firmorna inte har lika
stort intresse som industribolagen av synergieffekter etcetera utan istillet
vill renodla och vidareutveckla foretagen. Istillet for att utfora en grundlig
due diligence skyddar sig kdparen da i regel genom att teckna forsékring for
eventuella brister i det kopta bolaget. Detta forfarande har i viss mén smittat
av sig pa forvirvsprocesser i allménhet.”’

I samma tidning framfor Gustaf Bodin och Anders Malmstrom, deldgare pa
Lindh DLA Nordic, en avvikande uppfattning. Bodin och Malmstrém
framhéller att private equity-bolag ofta kan ta langre tid pa sig under DD:n,
eftersom de till skillnad fran industribolagen sdllan har kinnedom om den
bransch inom vilken forvérvet sker. Bodin och Malmstrom diskuterar dven

% Se kap. 4.2.2.
* Hultmark, s. 182-183.
9 Johansson, s. 104.

% Johansson, s. 105.
7 Gidlund, s. 22.
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det faktum att forekomsten av vendor due diligence blir allt vanligare. En
undersokning utford av DLA Nordic visar att kdpare inte sitter sirskilt stor
tilltro till vendor due diligence-rapporter. Foljden blir att bada parterna utfor
mer eller mindre detaljerade undersékningar som ofta dverlappar varandra.
Bodin och Malmstrom framhaller vidare att koparen pé senare tid fatt forlita
sig pa DD pa grund av séljarnas ovilja att ge utforliga garantier. Framover
kommer dock konkurrensen om objekten minska vilket far f6ljden att
garantikatalogerna blir allt mer utforliga, vilket i sin tur far f6ljden att
unders6kningarna blir mer begrinsade.”®

En viss praxis angdende den sedvanliga omfattningen av due diligence kan
konstateras om man ser till de olika checklistor som presenterats av
praktiker i olika artiklar.”® Daremot varierar genomfdrandet stort beroende
pa omstandigheterna i transaktionsprocessen samt med tiden pd grund av
sviangningar i konjunkturen. Due diligence-undersokningens status som
sedvédnja kommer att bli foremal for diskussion 1 analysdelen av denna
framstéllning. '

4.2.4 De prekontrakuella garantiernas inverkan
pa undersokningsplikten

Tidigare har redogjorts for utgangspunkterna for beddmningen av vad
koparen bort mirka under en genomford eller icke genomf{6rd undersdkning.
Fragan om undersokningspliktens omfattning kompliceras emellertid
ytterligare da séljaren framstillt garantier pd ett tidigare stadium i
forvarvsprocessen. De foljande avsnitten behandlar hur sddana
prekontraktuella garantier, men dven hur uppmaningar fran séljaren till
koparen att undersoka avgransade delar av malbolaget, paverkar
undersdkningsplikten.

Enligt Svernlov ska garantierna ses som ett komplement till due diligence.
Svernlév menar hér att syftet med att framstélla garantier inte kan anses vara
att en undersokning betraffande de egenskaper hos mélbolaget som
garanteras ska anses vara overflodig. '

Enligt Sevenius sédgs det ofta att koparen begréinsar sin due diligence p.g.a.
de pd forhand givna garantierna. Sevenius menar dock att detta inte stimmer
med de verkliga forhallandena eftersom dven koparen kan gagnas av att
granska de omrdden inom vilka sdljaren givit garantier. Pa sa vis kan
kdparen pressa séljaren till mer preciserade garantiataganden i avtalet vilket
g0r det lattare att hdvda ett garantibrott i ett senare skede. Detta kan dven
ligga i séljarens intresse da rattsforhéllandet mellan parterna blir tydligare.

% Bodin/Malmstrom, s. 26-28.

% Se bl.a. Liljegren/Jonsson, s. 34, Sevenius Foretagsforvirv, s. 108 ff. samt Svernlov
Balans, s. 34-36.

1% Se kap. 6.3.

1% Svernlév Legala Affirer nr 4, s. 29.
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Sevenius menar dock att en berdknande kdpare kan ha ett visst intresse av
att ha allméint hallna garantier, eftersom denne da kan gora géllande
garantibrister pa grund av ett mer allmént missnoje.'” Detta uttalande ger
for handen att Sevenius menar att prekontraktuella garantier kan begrénsa
kdparens undersokningsplikt.

Hultmarks utgangspunkt &r att prekontraktuella garantier befriar koparen
fran undersokningsplikt.'” Hultmark refererar bland annat fallet NJA 1961
s 330 som rorde en dverlatelse av en fruktaffar med tillhorande kafé.
Séljaren hade 1 samband med kdpet uttalat sig som om affdren hade tillstdnd
for kaféverksamheten, vilket sedan visade sig vara felaktigt.'™ Domstolen
ansag att kdparen inte forsummat undersdkningsplikten, trots att denne
egentligen bort mérka felet om en undersdkningsplikt hade forelegat.
Hultmark menar vidare att om en garanti dr mycket létt att kontrollera sa
inskrédnks inte koparens undersokningsplikt. I detta fall hdnvisar Hultmark
till fallet NJA 1978 s 301 da siljaren hade sagt att vattnet i en fastighet var
”friskt och kallt”. Koparen ansags inte ha uppfyllt sin undersokningsplikt
eftersom denne borde ha misstidnkt att vattnet var fororenat, vilket enkelt
gick att kontrollera. Hultmark konstaterar dock, som tidigare har framgétt i
denna framstéllning, att undersdkningsplikten vid en fastighetsoverlatelse ar
mer langtgdende 4n den vid en aktiedverlatelse.'”

Johansson har menat att dven for det fall att sidljarens uttalanden inte kan
anses utgora garantier, sd kan de fa effekten att koparens undersékningsplikt
begriansas. Enligt min mening behdver man dock inte géra nagon sddan
gransdragning mellan vad Johansson kallar enuntiationer och vad jag kallar
prekontraktuella garantier.'®® Min utgangspunkt ir istillet att om séljaren
givit konkreta uppgifter, som inte kan anses utgora allmént lovprisande, s
foreligger i princip en prekontraktuell garanti. En sddan uppfattning
stimmer med det faktum att begagnandet av termen “garanti” inte har ndgon
materiell koprattslig betydelse. Johansson ar i vart fall av den uppfattningen
att dven en allmént hillen garanti som huvudregel begrinsar koparens
unders6kningsplikt. '’

Aven Sacklén har anslutit sig till stindpunkten och framhaller att det vore
ockonomiskt att ha en ordning som medfor att kdparen ska aldggas
undersokningsplikt avseende garanterade omraden.'*®

102 Sevenius Balans, s. 18-19.

183 Hultmark, s. 187.

1% Siljaren hade sagt att “det var den enda affaren i Goteborg som kunde f& sadana
papper”.

195 Hultmark, s. 188.

106 Se Johansson, s. 98-99.

197 Johansson, s. 97.

1% Sacklén, s. 833.
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4.2.5 Prekontraktuell garanti och uppmaning
avseende samma omrade

I doktrinen har dven diskuterats det fall da sdljaren givit en prekontraktuell
garanti men samtidigt uppmanat koparen att undersoka just det forhéllande
som garantin avsett.

Enligt Sevenius méste en sddan situation tolkas med hédnsyn till
omstandigheterna i det fall som &r for handen. Sevenius menar att
beddmningen av vem som bér risken bor ske utifrén precisionen i de
respektive uttalandena. En vagt utformad garanti i kombination med en
preciserad uppmaning att undersdka omradet vidare bor enligt Sevenius fa
foljden att garantin neutraliserats. Kparen bor da enligt Sevenius undersoka
omrddet for att inte riskera att eventuella fel prekluderas. Om garantin &r
preciserad medan uppmaningen dr av mer allméin karaktir kan kdparen dock
enligt Sevenius undandra sig fran att undersdka omradet. Dock kan en
preciserad garanti neutraliseras av en preciserad uppmaning, enligt Sevenius
synsdtt. Sevenius framstéllning far i ett avseende anses vara bristféllig da
han inte kommenterar det fall att savél garantin som uppmaningen &r
allmint utformade.'®” Sevenius uttalande om att en preciserad uppmaning
tar ut en preciserad garanti ger dock for handen att Sevenius skulle vara av
uppfattningen att precisionen ska vara starkare 1 garantin dn i uppmaningen
for att den forra inte ska neutraliseras. Sevenius har i en senare framstéllning
uttryckt forhallandet som att en prekontraktuell garanti endast inskranker
koparens undersokningsplikt om parterna haft avsikt att sa skulle ske.''® Jag
tolkar detta som att Sevenius menar att en uppmaning med samma precision
som garantin innebdr att séljaren inte haft for avsikt att koparen skulle
inskrinka sin unders6kning. Sevenius podngterar att detta enbart giller vad
som i denna framstdllning kallats prekontraktuella garantier och ddrmed inte
allmént lovprisande. Om garantin krévs efter DD:n eftersom osédkerhet
kvarstdr menar Sevenius dock att den kan "tdnkas gilla oavsett vad koparen
jakttagit i sin undersdkning”.'"" I det fallet rr det ju sig inte om en
prekontraktuell garanti. For att illustrera Sevenius stindpunkt kan foljande
modell anvindas:

19 Sevenius Balans, s. 18.
19 Sevenius SvIT, s. 506.
"1 Sevenius Balans, s. 19.
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Garanti

N ~

Preciserad garanti Allmant hallen garanti
Preciserad anmaning Allmant hallen anmaning Preciserad anmaning Allmant hallen anmaning
\ 4 \ 4 A \ 4
Garantin neutraliserad Garantin galler Garantin neutraliserad ?

Johansson framhéller att utgangspunkten 1 diskussionen maste vara att
sdljaren inte kan tillatas ge ”dubbla budskap” och att en garanti dérfor som
huvudregel inte kan begransas genom att sdljaren ocksa uppmanar kdparen
att undersoka det forhdllande som garantin avser. Johansson anser dock, i
likhet med Sevenius, att en garantibrist inte kan goras gillande for det fall
att en preciserad uppmaning skett och garantin som felet forhéller sig till
varit allmént héllen. Om redan den givna garantin &r tillrdckligt preciserad
och 1 princip motsvarar vad man i dverlatelseavtalet kallar
”indemnification” kan den dock enligt Johanssons uppfattning, till skillnad
frdn Sevenius, aldrig neutraliseras av en uppmaning, oavsett uppmaningens
precision.''? Johanssons modell av rittsliget kan alltsé illustreras med

modellen pa nistfoljande sida'":

12 Johansson s. 96-98.
"% Terminologin har i detta fall 4ndrats for att underlitta forstaelsen av detta utklipp fran
Johanssons modell. Se Johansson, s. 97.
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Garanti

N ~

Preciserad garanti Allmant hallen garanti
Preciserad anmaning Allmant hallen anmaning Preciserad anmaning Allmant hallen anmaning
\ 4 A
Garantin galler Garantin neutraliserad

De fall da Johansson och Sevenius enligt min mening har motstaende
uppfattningar har hir markerats med rod farg. Som tidigare nimnt
kommenterar Sevenius inte "kombinationen” allméint hallen garanti «
allmént hallen uppmaning, men om Sevenius modell foljer viss logik sa bor
han vara oenig med Johansson &ven i denna fraga.

André har hdvdat att koparens uppfattning av sdljarens uttalanden ar av
avgorande betydelse. Om garantin och uppmaningen avseende det omrade
garantin géller far foljden att koparen inskranker sin undersokning bor
sdljaren enligt André béra ansvaret for sina uppgifter. André stodjer sin
uppfattning pa begreppet “utan godtagbar anledning” i KopL 20 § 2 st. och
menar att koparen har godtagbar anledning att avstd frdn en undersdkning da
siljarens samlade uttalanden ger for handen att s& kan ske.''* André
anvinder inte samma systematik som Sevenius och Johansson utan
aterkommer sedan till fragan under rubriken “motstridiga uppgifter”. Har
framhéller André att den mer preciserade av tvd motstridiga uppgifter bor
gilla.'”® Daremot framgar inte vad André anser om det fall dé tvé
motstridiga uppgifter, exempelvis en garanti och en uppmaning att
undersoka, far anser ha samma precision. Det avgdrande torde i sa fall,
enligt den huvudregel André formulerat, vara koparens uppfattning av
situationen.

Aven Wetterstein har diskuterat garantiernas respektive uppmaningens
precision och menar att utgdngspunkten bor vara att en uppmaning att
undersoka ett forhdllande neutraliserar en garanti. Enligt Wetterstein kan
man till och med fréga sig om det 6verhuvudtaget foreligger en garanti i ett
sadant lage. Wetterstein framhaller dock i likhet med Sevenius och
Johansson att en mer preciserad garanti inte kan neutraliseras av en allmént

14 André, s. 327.
115 André, s. 340.
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hallen uppmaning, av vilken det inte entydigt framgér vilken del av
kdpeobjektet som bor undersokas. Det ska enligt Wetterstein dven tillmétas
betydelse hur anmaningen framgatt, och det bor hér tydligt framga att det
ror Sigl?ém en anmaning for att den ska fa en for garantierna neutraliserande
effekt.

16 Wetterstein, s. 255-257.
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5 QOverlatelseavtal

5.1 Nagra exempel pa avtalsldsningar
betraffande garantier och k6parens
vetskap

Under specialkursen om foretagsoverldtelser fick deltagarna ta del av tva
SPAs som en del av undervisningen av Advokatfirman Vinge. Dessa avtal
utgor grunden for diskussionen i detta kapitel. Syftet &r att skapa en bra bild
av hur frdgor om prekontraktuella garantiers status som fel och kdparens
vetskap om garantibrister regleras i avtal och hur réttsforhéllandet ser ut
med en viss reglering.

I ett av Vinges exempelavtal, avseende “Target AB” fanns foljande
skrivning:

...t is specifically agreed that the Sellers’ liability in relation to the Shares
is exclusively governed by the Warranties and thus no remedy whatsoever
under the Sale of Goods Act [...] or any other statute, law or legal
principle, including (but not limited to) the right to rescind this Agreement,
shall be available to the Buyer.”

Avtalsforfattaren har férmodligen haft ambitionen att avtala bort samtliga
koplagens regler om fel och pafoljder. Det ér i detta fall inte frigan om en
helt svepande bortskrivning av koplagen utan en bortskrivning av ”...the
Sellers’ liability in relation to the Shares...”, men eftersom parterna inte
specifikt avtalat bort principerna om kdparens vetskap om garantibrister och
satt en annan reglering i dess stélle sa torde den dispositiva réttskéllan i det
avseendet komplettera overldtelseavtalet genom avtalstolkning.''” Déremot
torde denna skrivelse utesluta att ett koprattsligt fel foreligger p.g.a. brott
mot en eventuell prekontraktuell garanti enligt 17 § 3 st., 18 § eller 19 § 1 st.
1p. Séljarens “liability” &r ju hir begrinsad till vad som framgar av
garantierna i avtalstexten och skrivelsen kan med andra ord ses som en mer
specificerad bortskrivning 4n en vanlig integrationsklausul.'"®

I samma avtal kan vidare utlédsas att:

’No claim may be made and no liability shall arise if and to the extent that
such Claim is based on facts or circumstances which have been disclosed to
the Buyer in [...] the documents referred to in the Data Room Index or
which is detailed in the Due Diligence Reports or otherwise through the
information disclosed in writing to the Buyer on or before the Signing
date™.

"7 Se kap. 2.2.
18 Se kap. 3.2.2.
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Det hér ar en klausul som bland annat tar sikte pa vad som ska anses ha
kommit till koparens vetskap. All information som funnits i dokument som
listats 1 index till datarummet, funnits i DD-rapporten eller som annars
foretetts koparen ska anses kommit till dennes kainnedom. Regleringen far
foljden att omfattningen av koparens due diligence slas fast, samt att
koparen ska anses ha tagit del av den aktuella dokumentationen.
Skrivningen fér dven foljden att sddana fel som framgér av dokumentationen
prekluderas. Till skillnad mot vad som géller enligt kdplagen torde kdparen
1 detta ldge inte kunna invénda att det t.ex. inte fanns tid att ta del av alla
detaljer. Daremot kan principerna bakom KopL 20 § 2 st. 4nda fa en viss
betydelse. Det framgar ju inte av ordalydelsen om en garantibrist ska ha
framgatt explicit av materialet eller om det ricker med att t.ex. en expert kan
inse att det foreligger en risk for en garantibrist for att den ska prekluderas.
Trots regleringen kan alltsa enligt min mening en knivig (och dyr)
bedomningsfraga uppsté betrdffande vad kdparen bort méarka for det fall att
materialet, som kdparen visserligen ska kénna till i detalj, inte helt sidkert
visar att en garantibrist foreligger.

I det exempelavtal som Vinge tillhandahéll infor ett forhandlingsspel som
ingick i1 kursen om foretagsoverlatelser kunde utldsas att:

’Vid Brist skall Saljarna ersatta Képaren for den kostnad, skada och forlust
som Koparen eller ndgot av Bolagen asamkas.”

Forhandlingsspelet byggde pa scenariot att det forsta avtalsutkastet var
framtaget av koparen. Om det slutforhandlade avtalet forblivit oférdndrat pa
denna punkt hade kdplagens regler gillt avseende kdparens vetskap. Som ett
experiment beslot jag mig darfor att forsoka forhandla till mig en klausul
som skulle forsétta siljarparten, for vilken jag sjdlv agerade ombud, i1 en
battre position. Klausulen, som blev en del av avtalet, hade enligt mitt
forslag foljande formulering:

’Samtlig information som funnits tillganglig i datarummet eller som
saljaren annars stallt till koparens och dennes radgivares forfogande skall
anses ha kommit till kdparens vetskap. Informationen skall ha varit av
sadan art att en fackman inom det omrade inom vilket garantin givits skall
ha kunnat inse att en viss omstandighet tyder pa ett fel. Detta krav for
preklusion skall galla istallet fér koplagens regler och de principer som
framgar av dess forarbeten, betraffande vad koparen méarkt eller bort
marka.”

Hér kan man kanske invénda att denna skrivning ar ganska snarlik rattslaget
enligt kdplagens principer. Men, en skillnad som gor att sidljaren hir hamnar
1 ett battre lage ar att den subjektiva bedomningen, d.v.s. den som avser
sdljarens formaga att uppticka felet, avtalats bort och ersatts med ett hardare
krav p& undersokningen och de som genomfort undersokningen. Det har ju,
som tidigare framgétt, diskuterats vilka krav som kan stillas pa kdparen
beroende pé vem denne ar. Enligt den nu ndmnda skrivningen ska
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domstolen visserligen fortfarande gora en knivig bedomning av vad en
fackman inom det aktuella omradet ska kunna ha insett, men bedémningen
av vad slags krav som ska stillas pa koparens sakkunskaper elimineras.

5.2 Trender i avtalsskrivningen

Denna framstéllning dr &mnad att behandla det rittsforhallande som uppstar
mellan parterna genom olika regleringar i forhédllande till den dispositiva ratt
som annars trider in som komplement. Som avtalsforfattare har den
yrkesverksamme afférsjuristen dock inte bara sina juridiska insikter for
Ogonen utan paverkas dven av rddande trender pé sévil den inhemska som
den internationella marknaden.

Framst ar vi 1 Sverige influerade av de engelska byraernas metoder som
utvecklats utifran ett avsevért annorlunda réttssystem — common law. Enligt
engelsk ritt skyddas inte koparen av nagon generell lagstiftning 1 stil med
koplagen.'" Istillet har en caveat vendor-princip utvecklats som innebir att
koparen i princip enbart skyddas mot bristfélligheter i mélbolaget genom
avtalsregleringen.'*° Bland annat av denna anledning &r de engelska
overlételseavtalen mycket utforliga och stor moda ldggs pa att reglera
riskfordelningen mellan parterna. Utgangspunkten dr alltsé att koparens
vetskap inte spelar nagon roll, vilket & ena sidan far konsekvensen att en
slug kopare kan undvika att fel prekluderas trots att det gar att bevisa att
denne haft vetskap om att en garantibrist var for handen. A andra sidan
uppnés god forutsdgbarhet genom att avtalad standard géller fullt ut. Pa
grund av réttslédget dr det mycket viktigt att fa med alla eventuella avvikelser
frén garantierna som samlas i ett dokument som kallas disclosure letter.'*!
Utvecklingen gar, bland annat pa grund av internationella influenser, mot en
mer detaljerad reglering dven i1 svenska overldtelseavtal.

Aven andra faktorer paverkar dock trenderna betriffande svenska
Overlételseavtal. Pa senare ar da transaktionsvolymen varit mycket stor och
dé séljarna haft ett 6verldge i forhandlingarna har manga foretag salts helt
utan garantier. Nu kan man dock ténka sig att de industriella koparna
kommer att spela en ndgot storre roll jaimfort med private equity-koparna,
vilket kan medfora att trenden gar mot mer utforliga avtal igen. En sddan
utveckling beror i stor man pa en storre ovilja hos bankerna att 1ana ut
pengar till f6ljd av den bankkris som utldstes bland annat av oroligheter pé
den amerikanska boldnemarknaden.'** Sverige har dock i viss man varit
mindre drabbat da bankerna inte haft lika mycket av de finansiella produkter
som innehallit delar av amerikanska bolén, vilket kan medfora att private
equity-bolagen dven fortséttningsvis kan ha stor framgéng pa den svenska
marknaden.

"9 Med undantag for vissa skyddslagar med tvingande karaktir, se Baker, s. 143-144.
2% Sinclair s. 1-2.

12 Sinclair s. 41.

122 Brandberg, s. 22-23.
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Aven vad giller den specifika frigan om garantibrister och kdparens vetskap
kan urskiljas att trenden gar mot en mer utforlig reglering. Det finns som
framgétt ofta anledning for parterna att faststélla undersokningens relevans
for felbedomningen och relationen mellan due diligence och garantierna,
vilket ofta sker redan i ett letter of intent. Sevenius framhéller i en artikel
fran 2007 att de aktuella fragorna tar allt storre plats i forhandlingarna.
Utvecklingen har medfort att det numera &dr vanligt att Gverlatelseavtalet
innehaller en besiktningsklausul. Syftet med klausulen ar bland annat att
friskriva séiljaren for ansvaret for eventuella avvikelser som kunnat
upptickas av koparen vid besiktningen.' Samtidigt medfor det att koparen
erhéller dokumentation angéende de faktiska mojligheterna att undersoka
malbolaget.'**

Det finns alltsé flera olika faktorer som péaverkar avtalsforfattandet. Saval
internationella trender som den radande konjunkturen far betydelse for
kopar- respektive sdljarparten att fa till stdnd olika regleringar. Foljderna av
hur avtalsforfattandet fordndras kommer att diskuteras i analysdelen 1
samband med diskussionen om avtalsreglering av frdgor om kdparens
vetskap om garantibrister.'>

123 Sevenius SvJT, s. 507.
124 Sevenius SVIT, s. 507-508.
12 Se kap. 6.3.
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6 Slutsatser och diskussion

6.1 Tillamplig lag

Den forsta punkten i fragestdllningen i kap. 1.2 var, som en kursare
uttryckte det; ”vad spelar det for roll vilken lag som ér tillamplig?”. Fragan
ar relevant eftersom det handlar om dispositiv rétt och da
foretagsoverlatelseavtal ofta &r mycket utforliga. Dessutom forekommer ofta
bortskrivningar av dispositiv rétt och integrationsklausuler som i vart fall
bland ménga praktiker har ansetts forta den dispositiva réttens betydelse.
Min slutsats angdende svepande bortskrivningar av dispositiv rétt dr att de i
princip géller, d.v.s. att formellt sett 4r den dispositiva lagen inte ldngre
tillamplig. Tolkningsvis kommer den @nda fa stor betydelse eftersom
allménna réttsprinciper om kopritt, som ska vigas in vid en avtalstolkning,
aterfinns 1 den dispositiva koplagen. Vad géller integrationsklausuler 4r min
slutsats att en boiler plate-variant inte ens formellt utesluter tillimpning av
dispositiv lag eftersom den i huvudsak har syftet att paverka
avtalstolkningen i forhallande till 6vrigt informationsutbyte mellan parterna
och inte i forhéllande till dispositiv rétt. Vi ska atervénda till sporsmalet om
precisionen 1 bortskrivningar av dispositiv rétt da de mer specifika
fragestillningarna diskuteras, men svaret pa den inledande fragan &r alltsa
att vilken lag som ér tillimplig, med anledning av vad som framgétt, spelar
stor roll for parternas réttsforhéllande och for avtalsforfattaren.

Nir det giller diskussionen om vilken lag som ér tillamplig for
aktiedverltelser anser jag att Johansson presenterat den mest
tillfredsstéllande 16sningsmodellen. Utgangspunkten for gransdragningen
bor enligt min mening vara om séljaren haft sddan insyn i bolaget att
koprittsligt ansvar kan anses vara motiverat. En analogi till ABL 1 kap. 11 §
innebdrande att siljaren ska ha haft mer 4n 50 % av rosterna bor darfor vara
en lamplig 16sning. Eftersom en sddan ordning inte heller foranleder svéra
och ddrmed kostsamma beddmningsfragor sd kan dven processekonomiska
skél anforas for en sddan 16sning. Hade man istdllet haft en ordning
innebdrande att dven sdljare med ett mindre antal roster skulle kunna
alaggas koprittsligt ansvar, for det fall att denne ansetts ha haft en kontroll
Over foretaget pa grund av osdmja mellan ovriga aktiedgare, s hade
diiremot en svarare och mer kostsam beddmning krivts. Aven rimlighetsskil
kan anforas mot en sddan ordning da en séljare med 50 % enligt min
uppfattning kan krévas ha sddan insyn i bolaget som motiverar ett
koprittsligt ansvar, till skillnad fran en siljare av en mindre aktieandel.'*
Termen foretagsforvirv har som framgatt ingen fastslagen definition men
sasom begreppet ofta anvédnds blir min slutsats att koplagen kanske inte ar

12 Hirvid bortser jag fran Hultmarks inviindning mot rimlighetsresonemangets lmplighet.
Niér annars fyller ett rimlighetsresonemang béttre sin funktion dn da man diskuterar ett
juridiskt problem ur ett de lege ferenda-perspektiv? Se kap. 2.5.
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tillamplig pa varje aktiedverldtelse, men vil pa varje aktieoverlatelse som
dven kan betecknas som en foretagsoverlatelse. '’

6.2 Olikatyper av garantier som
kopréattsliga fel

I kapitel 3 diskuterades i vilka fall koprittsligt fel per definition foreligger.
Med andra ord; om man bortser fran frdgan om huruvida felen kan goras
géllande pa grund av koparens eventuella vetskap — 1 vilka fall utgor en
garantibrist da ett koprattsligt fel? Betrdffande de garantier som ingér i det
skriftliga dverldtelseavtalet kan konstateras att en garantibrist utgor ett
koprattsligt fel enligt KopL 17 § 1 och 3 st. Nér de géller brott mot
prekontraktuella garantier beror det pd omsténdigheterna i det aktuella fallet.
Om en prekontraktuell garanti enligt vanliga tolkningsprinciper skulle anses
ha blivit en del av avtalet blir det enligt min mening helt avgérande om
avtalet innehaller en integrationsklausul. En integrationsklausul av
standardlydelse i stil med den som Sjoman anvinder som exempel'** torde
enligt min uppfattning ricka for att undvika att prekontraktuella garantier
paverkar vad som kan anses vara avtalat mellan parterna. Anledningen
dértill torde vara att syftet med en sadan klausul vanligen &r att domstolen
eller skiljendmnden 1 avtalstolkningen ej ska anvénda just
informationsutbyte mellan parterna som tolkningsdata.

Prekontraktuella garantier kan komma att utgora fel &ven om de inte flyter
in 1 avtalet. En prekontraktuell garanti kan exempelvis medfora att kparen
far befogad tro angaende den garanterade egenskapen vilket utgor grund for
fel enligt KopL 17 § 3 st. Om siljaren inte rattar uppgiften i tid foreligger
som utgdngspunkt ett koprattsligt fel. Koparen kan vidare hévda att fel pa
grund av brott mot en prekontraktuell garanti foreligger enligt 18 § 1 st.
eller 19 § 1 st. Ip. om bolaget i det senare fallet kan anses ha sélts i
befintligt skick. I dessa fall behdver kdparen inte visa att han haft ndgon
befogad tro avseende det garanterade omradet men ddremot att hans
forestéllning haft inverkan pa kopet. Fragan ar da vilken verkan en
integrationsklausul far nar det géller fel enligt de nu aktuella reglerna. Min
stdndpunkt dr som framgatt att en boiler plate-version av en
integrationsklausul snarast syftar till att utestéinga informationsutbyte mellan
parterna fran att flyta in och bli en del av avtalet. De nu ndmnda reglerna
syftar dock inte till vad som anses avtalat utan tvirt om pa de fall d&
utomkontraktuellt informationsutbyte foranleder koprittsligt fel. Av den
anledningen anser jag att det i en jamforelse med koplagen uppstar ett
vakuum 1 réttsforhallandet mellan parterna och att det darfor krdvs en mer
specificerad bortskrivning av de aktuella reglerna for att koparen inte ska
kunna hédvda koprittsliga fel med anledning av prekontraktuella garantier.

127 Det sagda skulle for 6vrigt kunna utgora en limplig definition av just begreppet
”foretagsoverlatelse”.
128 Se kap. 2.2.
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Min syn pa nér prekontraktuella garantier kan utgoéra koprattsliga fel och
vad olika avtalsregleringar fér for foljder kan saledes sammanfattas i
foljande figur:

Uttalande som kan anses
utgora en prekontraktuell
garanti

— N

Tolkningsvis en del i ens tolkninasi
av vad som avtalats nd lle s % ln?sc{sl "
7§t en del av vad som avtalats
thtglse har \ Réttelse har vidtagits
¢j vidtagits
18§/
19§ 17§ 3st.
1st.1p.
Inverkan Ejin-
pa verkan
kopet pa kopet
Ingen . Ingen Integrations) | o iserad Ingen Integrations+ | o icerad
L . Integrations- | ) klausul, L . klausul,
integrations-| integrations-| bort- integrations-| bort-
klausul standard- L standard- .
klausul klausul skrivning klausul skrivning
] lydelse lydelse
A4 v v v
Ej Ej Ej Ej Ej
Koprattsligt koprattsligt kopréttsligt koprattsligt | |koprattsligt
fel fel fel fel fel

Med utgangspunkt i det nu sagda kan man konstatera att det manga ganger
blir en tolkningsfraga huruvida ett koprattsligt fel foreligger beroende pa hur
en integrationsklausul eller en bortskrivning dr formulerad. En siljare som
vill forvissa sig om att enbart brott mot garantierna 1 avtalstexten kan laggas
honom till last bor darfor enligt min mening:

1. Inf6ra en integrationsklausul som tydligt anger att vad som avtalats
mellan parterna enbart far faststéllas genom tolkning av avtalstexten
och att ovrigt informationsutbyte mellan parterna inte far tillmétas
nagon betydelse i det avseendet,

2. Infora en preciserad bortskrivning av 17 § 3 st. vad géller
koprattsligt fel pa grund av befogad tro med anledning av eventuella
uttalanden, oavsett om dessa uppfattats som garantier,
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3. Infbra en preciserad bortskrivning av 18 § 1 st. och 19 § 1 st. 1 p.
vad géller koprittsligt fel pd grund av eventuella uttalanden, oavsett
om dessa uppfattats som garantier, som haft inverkan pa kopet.

Med en sddan helgardering anser jag att séljaren uteslutit mojligheten till att
eventuella prekontraktuella garantier ska kunna aberopas som koprittsliga
fel. Koparen borde enligt min mening undvika en integrationsklausul, i vart
fall med beaktande av vad som hir ir foremal for diskussion. Atminstone
bor koparen efterstriva att den dr allméant hallen och inte forhindrar att
koparen kan dberopa eventuella prekontraktuella garantier som inte anses
blivit en del av avtalet.

6.3 KOparens vetskap

Om parterna 1 ett foretagsoverldtelseavtal underlater att reglera frigan om
koparens vetskap om garantibrister 16per dessa risken att utsitta bade sig
sjdlva och domstolen for svara bedomningsfragor da ett otydligt
rattsforhallande uppstar. Koplagens regler ar enligt min mening sarskilt illa
anpassade till just frdgor om koparens undersokningsplikt vid
foretagsforvarv. Anledningen dartill r att koplagens utformning bygger pa
att det i praxis utvecklas normer for olika typer av varuslag nér det géller
huruvida koparen pa eget initiativ ska genomfora en undersdkning och i sa
fall, vad denna ska omfatta. Som tidigare framhallits kan ett foretag
svarligen anses vara en typ av overlatelseobjekt utan kan variera stort fran
fall till fall. Darfor kan man fraga sig om det ens dr mdjligt att utveckla en
sadan praxis. Det faktum att de flesta SPAs innehaller skiljeklausuler gor
utsikterna till att f en precisering av réttsldget &n sdmre. Det dr av denna
anledning som dyra tvistefragor kommer att uppsta for det fall att fragorna
inte regleras — man kan helt enkelt inte ens efter en utforlig utredning
forutse hur en domstol kommer att bedoma dem! Med bakgrund av det
anforda vill jag hér foresla ett antal frdgor som parterna bor reglera i
overlételseavtalet for att i viss man undvika problematiken.

For det forsta bor parterna fundera pa om due diligence 6ver huvud taget ska
genomforas. Betrdffande rittslédget finns det enligt min mening en del som
tyder pé att sjdlva genomforandet uppnatt sedvanestatus. Som framgatt
havdar praktiker néstan uteslutande att s ar fallet och 1 doktrin framhélls det
ofta att forfarandet i sig dr “standard” eller kan anses “sedvanligt”. Trots det
ser man dnda ofta att forfattarna lagger in en brasklapp genom att papeka att
ndgon undersokningsplikt inte foreligger eller att rent juridiskt sett kan
koparen avsta fran att genomfora en undersokning om séljaren inte satt 20 §
2 st. 1 spel enligt de forutsattningar som dér foreskrivs. Nagot som talar
emot att sjdlva genomférandet uppnatt sedvanestatus dr att det numera blir
allt vanligare att siljaren genomfor undersdkningen (vendor due diligence).
P& grund dérav torde inte forfarandet ha uppnatt sdédan “fasthet” att sedvénja
kan anses foreligga. Réttsléget far dock tillsvidare anses vara oklart varfor
parterna enligt min uppfattning bor reglera fragan i avtalet. Som séljare bor
man 1 detta fall ha ett synnerligen stort intresse av att i avtalet fa in en
klausul som dokumenterar att en uppmaning som satt 20 § 2 st. i spel
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faktiskt forekommit. Koparen bor istéllet efterstrdva en reglering som
innebdr att denne inte behdver genomfora en due diligence, att siljaren inte
uppmanat honom dartill och att 20 § 2 st., &ven om en domstol skulle
komma fram till att sjédlva undersdkningen utgdr sedvénja, inte satts 1 spel.

Man kan vidare fradga sig om en viss omfattning av due diligence, for det fall
att 20 § 2 st. av ena eller andra anledningen satts i spel, kan anses folja av
sedvénja. Det som talar for att due diligence i en viss omfattning har uppnatt
sedvanestatus &r t.ex. de checklistor som presenterats av olika praktiker.
Man kan dock fraga sig om sédana listor utgor forfattarnas uppfattning av
vad som vanligen undersoks eller om de snarare utgor de omraden som
enligt forfattarna bor undersokas for att det skulle leda till god ordning pa
transaktionsmarknaden. Det finns en del faktorer som talar emot att en
domstol skulle utga ifrén sedvinja i beddmningen av om kdparen uppfyllt
sin undersdkningsplikt. Aterigen fir det papekas att det ir skillnad pa
foretag och foretag och att det inte gér att faststdlla en praxis pd samma sitt
som nar det t.ex. géller bilar som i regel har samma egenskaper och ser
ungefdr likadana ut. Dessutom fordndras vad som kan kallas en ’normal”
due diligence med tiden. Saval influenser fran andra linder som
konjunkturen, och i férlingningen vilka kdparna &r och hur
styrkeforhdllandena mellan kopare och siljare ser ut paverkar hur due
diligence vanligen utfors och hur avtalen skrivs under en viss tidsperiod.
Det hela problematiseras ytterligare av att bedomningen enligt den
koprittsliga regleringen, 4ven om en viss sedvénja foreligger, dven ska ta
hénsyn till omstidndigheter i det enskilda fallet, sasom hur mycket tid
koparen haft till sitt forfogande och vilka kostnader som undersékningen
medfor. Min slutsats i denna fraga &r att en viss omfattning vid utforandet
av due diligence svarligen kan tillméatas sedvanestatus, bland annat eftersom
forfarandet genomgér en kontinuerlig fordndring och varierar fran géng till
gang. Med Stockholms handelskammares uttalande'* in mine torde
sedvinja alltsa inte kunna tillskrivas en viss omfattning for undersdkningen.

Av dessa anledningar anser jag att parterna i avtalet bor reglera vilka krav, 1
detalj, som ska stéllas pé utférandet och omfattningen av DD:n.
Saljarpartens ombud vill naturligtvis strdva efter att aldgga kdparen en sé
langtgaende undersokningsplikt som mojligt. Séljaren bor alltsé 1 princip
forsoka forhandla in en skrivelse som innebér att koparen alaggs att
undersoka, inte bara det material som tillhandahalls, utan dven att gora egna
mer omfattande undersokningar. Mgjligen kan man f3 till en skrivning som
innebdr att all information som kan erhallas genom intervjuer av en stor
krets arbetstagare och genom undersdkning av en enorm méngd
dokumentation som mélbolaget kan erbjuda ska anses omfattas av
undersokningsplikten.** Képaren bor istillet i detta avseende rikta in sig pa
att sd langt som mojligt begransa DD:ns betydelse for mojligheten att gora
géllande fel. Dessutom kan man tinka sig att kparen skulle kunna ha ett
intresse av att de faktiska mdjligheterna att genomf6ra DD:n slés fast i

2 Se kap. 4.2.3.1.
130 Aven om en siljare med ett sa stort forhandlingsdvertag kanske istillet kan sélja
foretaget helt utan garantier.
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avtalet. KOparen skulle i sa fall slippa visa att t.ex. tiden var knapp och att
detta i sin tur utgjort en godtagbar anledning att inte vidta en mer utforlig
due diligence.

En annan fraga som bor regleras dr vilka krav som ska stéllas pa precisionen
1 den information som kdparen ska ha tagit del av. Med andra ord bor
parterna reglera hur tydligt det ska framga, av det material som koparen ska
undersoka, att en garantibrist foreligger. Utan reglering ska domstolen eller
skiljendmnden enligt ett synsitt ta stéllning till bland annat kdparens
subjektiva formaga att uppfatta ett visst forhallande och vad koparen faktiskt
insett eller bort inse. Visserligen har Johansson, Hastad och Hultmark
framhéllit att man bor kunna stélla generella krav pa koparens sakkunskaper
vid foretagsoverltelser och de lege ferenda kan jag instimma med ndmnda
forfattare. Det dr dock oklart om en sddan sedvinja foreligger, varfor de
krav som parterna tycker ska stillas pa precisionen for att koparen ska anses
bort inse fel bor avtalsregleras. En sadan reglering torde snarast ligga i
sdljarens intresse eftersom sakkunskapskravet da kan faststéllas i avtalet.
Har sédljaren en stark forhandlingsposition bor denne kunna skriva in hardare
krav pé radgivarnas slutledningsféormaga. Man kan formodligen fa till stdnd
an tuffare skrivningar dn den som forhandlades fram under kursens
forhandlingsspel ', T.ex. skulle man kunna stélla mer specificerade
fackmannakrav pa koparens samtliga rddgivare. Langtgdende krav som
dessa hade kunnat medfora stora svarigheter for koparen att framstilla
ansprak pa grund av garantibrister. En for kdparen fordelaktig variant av
denna klausul kan svarligen konstrueras utan denne far istéllet soka fa till
stdnd en skrivning som helt avtalar bort vetskapens betydelse for ritten att
&beropa fel.'*

En ytterligare fraga som parterna bor reglera dr vilken betydelse séljarens
beteende fore overldtelsen bor tillmétas. Som framgétt av redogorelsen for
asikter 1 doktrinen finns olika uppfattningar om vilken betydelse
prekontraktuella garantier och sédrskilda uppmaningar bor tillmédtas beroende
pa deras respektive precision. I detta fall har jag fastnat for Johanssons
modell som innebér att en anmaning att undersdka ett omrade, for vilket en
prekontraktuell garanti givits, maste vara mer preciserad dn sjilva garantin
samt att en tillrickligt preciserad garanti'* aldrig kan neutraliseras av en
anmaning. [ annat fall skulle siljaren tillatas att sinda dubbla budskap
angaende mélbolagets egenskaper utan att bdra ansvaret for det. Man kan
dock konstatera att det pa intet vis kan anses vara sédkert att rattstillimparen
skulle tillimpa dessa principer. Aven om s sker uppstar en svar
bedomningsfraga da rattstillimparen ska beddma precisionen i siljarens
olika uttalanden. Om parterna lamnar frdgan oreglerad finns alltsé risken att
man rakar ut for en dyr tvistefrdga om endera parten menar att
undersokningsplikten péverkats av siljarens beteende fore avtalsslutet.

B Se kap. 5.1.

132 Jag kan svarligen forestilla mig en klausul innebérande att det genomgaende tolereras
att undersokningen genomfors av ytterst inkompetent personal. ..

133 Som om den forekommit i det skriftliga verlatelseavtalet troligtvis hade reglerats under
rubriken ”Indemnifications”.
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Sédljaren bor har naturligtvis soka fa till stdnd en reglering som innebdr att
prekontraktuella garantier inte kan inskridnka kdparens undersokningsplikt
medan koparen bor forsoka fa in en klausul av motsatt innebord. Koparen
kan da efter DD:n bestimma sig for om denne vill pressa fram mer
preciserade garantier, gora vissa forhallanden till conditions precedent eller
om denne vill ha kvar de mer allmént hillna garantierna for att kunna gora
dem gillande av mer allmént missndje.

6.4 Avslutande kommentarer

I anslutning till de huvudsakliga frigestéllningarna har jag nu redogjort for
varfor avtalsreglering bor ske, samt vilka avtalsregleringar jag anser vara
mest fordelaktiga for kdpare respektive sdljare. Naturligtvis dr det ovanligt
och kanske orealistiskt att kopare respektive siljare far igenom en for parten
helt ultimat reglering. Didremot kan extremerna tjina som ledning for den
som ska foretrdda en klient vid forhandlingsbordet eftersom denne da vet
varthdn den bor strdva. Niar marknaden nu har sviangt frén att ha varit
extremt siljarvéinlig och da vi nu ser en mer balanserad marknadssituation &r
det nog mer realistiskt att parterna mdts nadgonstans ”’pa mitten”.

Avslutningsvis har jag valt att lista de fem huvudfragor som jag anser att
affarsjuristen bor halla in mine da denne som ombud vid férhandlingsbordet
tar upp frdgan om reglering av betydelsen av garantier i olika skeden och
kdparens vetskap om desamma:

e [ vilken méan ska prekontraktuella garantier kunna utgora
koprattsliga fel?

e Ska DD genomf6ras?

e Vad ska DD:n omfatta?

e Hur starkt ska informationen, som DD:n ska omfatta, indikera en
garantibrist och vilka krav ska stdllas pé sdljarens subjektiva
formaga?

e Vilken betydelse ska sdljarens agerande fore avtalsslutet tillmétas?
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