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Summary

In the Swedish limited company act chapter 21 section 5 (Aktiebolagslag 2005:551)
there is a prohibition that limits the ability to issue loans, give anything in advance
or provide collateral with the purpose that the receiver is going to acquire shares in

that same company.

The main questions of this essay are to bring clarity to the following things. Can
the prohibition loans against acquisition loans be applied to subsequent financing
and in what way/ways has the European Union impacted the provision and how has

this impact been discussed in the literature.

Art 23.1 in the European Union’s second company directive has been a contributing
factor when it comes to the provisions structure. The later literature, regarding the
acquisition loan prohibition, has stated that it should be viewed with EU-law in
mind. This applies to the subsequent financing as well. The older literature has
discussed the acquisition loan prohibition but this was before Sweden’s entry into
the European Union therefore you should not consider the old literature as the

absolute truth.



Sammanfattning

I Aktiebolagslagen (2005:551) 21 kap 5§ finner man forvirvslaneforbudet.
Forvarvslaneforbudet stipulerar att ett aktiebolag inte far 1dmna 14n, ge forskott eller
stdlla sdkerhet 1 syfte att mottagaren av detta ska forvirva aktier i det langivande

bolaget.

De huvudsakliga fragestéillningarna 1 uppsatsen var; hur forhéller sig
forvarvslaneforbudet till efterf6ljande finansiering och minutenlédn och hur har EU-

ritten paverkat bestimmelsen och vad som sagts angdende detta i doktrinen.

Art 23.1 1 EU:s andra bolagsdirektiv har varit en bidragande faktor i hur
forvarvslaneforbudet har formats i svensk ritt men mycket mer dn sa har det inte
paverkat. Av senare doktrin framfors det att forvérvslaneforbudet ska ses i ljuset av
EU-ritten. Aven for efterfoljande finansiering och minutenlan géller detta. Annu en
slutsats dr att man inte ska fésta allt for stor vikt till den éldre doktrinen kring
forvarvslaneforbudet, efterfoljande l&n och minutenldn. Detta med anledning att

stor del av den kom innan Sveriges intrade 1 EU.



1. Inledning

1.1 Bakgrund

En aktieaffér kan se ut pa olika sétt. Det skulle kunna vara friga om en fysisk person
som Onskar att forvérva aktierna i ett bolag eller ett aktiebolag som ser en mojlighet
att gora en bra affdr. Motiven for att forvérva ett aktiebolag kan vara manga.

For att kunna genomfora ett forvérv krévs finansiering. Ibland kan denna férmaga
saknas vilket leder till att forvarvaren behdver ordna detta for att kunna genomfora
forvérvet. Forvéarvaren kan exempelvis anvidnda sig av LBO-metoden (leveraged
buyout) dir man som forvédrvare belénar sig kraftigt for att kunna genomfora
forvirvet. Vem ska dé anta rollen som kreditgivare, banken, annat finansinstitut

eller till och med malbolaget?

Vad hédnder om man skulle ta ett 1&n fran malbolaget, alltsd; finansiera forvérvet
med bolagets egna medel? Finns det ndgra skyddsmekanismer som forhindrar att

bolagets egna medel anvinds for att finansiera ett forvérv.

1.2 Syfte och fragestallning
Det huvudsakliga syftet med denna uppsats ér att redogora for forvéarvslaneforbudet
121 kap 5§ ABL samt vad som géller vid efterfoljande finansiering och minutenln.
Ett annat syfte dr att undersoka hur EU-rétten har paverkat bestimmelsen och vad
som sagts angdende detta i doktrinen. Foljande fragestéllningar kommer saledes att
behandlas i uppsatsen for att uppfylla dessa syften:

- Hur forhéller sig forvarvslaneforbudet till efterf6ljande finansiering och

minutenlan?
- Hur har EU-rédtten paverkat bestimmelsen och vad som sagts angdende detta

1 doktrinen?

1.3 Metod och material

Vid bearbetningen av den nationella ritten kommer rattsdogmatisk metod att
tillimpas vilket innebdr att géllande ritt kommer att redogéras for. Vid
tillampningen och tolkningen av EU-rétten kommer EU-réttsligmetod att anvéndas.

Detta med tanke pa att forvirvslaneforbudets nuvarande utformning och



ordalydelse vilar pa EU-direktiv &r det relevant att undersdka hur man ska tolka

direktiven enligt de olika EU-riéttsliga tolkningsmetoderna.

EU-domstolens metod nér det kommer till tolkningar av diverse bestimmelser &r
tamligen fri och vildigt dndamalsorienterad, vilket brukar kallas for teleologisk
tolkning. Géllande denna teleologiska tolkningsmetod é&r det inte den
konventionella teleologiska tolkningsmetoden utan EU-domstolen har denna som
bas och utvecklat en egen form av metoden. Det har b.la. annat framforts av EU-
domstolens tidigare generaladvokat Miguel Poiares Maduro att; tolkningen som
arbetats fram ska vara frimjande for stora som sma sammanhang for att na

rittsordningen och fordragens mél pa lingre sikt.'

De tolkningsmetoder som tillimpas av EU-domstolen dr manga och inte endast den
ovanndmnda teleologiska dven ifall denna ar utmérkande just for EU-domstolen.
En utgdngspunkt for EU-domstolens tolkning av en bestimmelse &r att man inte
endast ska se pa dess ordalydelse utan 4ven sammanhanget samt de syften man vill
uppnd med bestimmelsen. Med detta synsétt kommer man per automatik in pa flera

olika tolkningsmetoder som anvinds i bedomningen av bestimmelser.

Det hénder att EU-domstolen anvénder sig av s.k. texttrogen tolkning vilket innebér
att man tolkar en bestimmelse utefter dess ordalydelse. Ytterligare en
tolkningsmetod dr att man jimfor samma bestdmmelse pé olika sprak och sitter
dessa mot varandra for att fi en bittre forstdelse av bestimmelsen. Autonom
tolkning dr ocksa ndgot som anvands. Har handlar det om att EU-rétten ska gélla pa
samma sétt i alla medlemsldander. Géllande denna tolkningsmetod handlar det till
stor del om att juridiska begrepp sdllan kan anses ha samma innebdrd i alla
medlemslédnder. Med bakgrund av detta ska unionsréttsliga begrepp fa en autonom
tolkning vilket innebér att ett visst uttryck ska ha en egen innebérd som inte &r

beroende pa hur samma begrepp anvénds i ett medlemsland.’

! EU-rittslig metod, Teori och genomslag i svensk rittstillimpning, Hettne Jorgen, Otken Eriksson, Ida,
Norstedts Juridik, 2:a uppl, 2011, sid 158

2 Se Hettne och Otken Eriksson s. 159.
* Se Hettne och Otken Eriksson s. 159-161



Det som ocksd anvidnds dr en komparativ metod. Héar handlar det om EU-
domstolens kontinuerliga arbete med att upptécka luckor i EU-rétten och fylla dessa
med hjélp av allménna réttsprinciper. Genom detta kan det sigas att det skapas en
informell réttskilla. Allmédnna réttsprinciper skulle sdgas kunna vara EU-rdttens
grund pa vilken den vilar. Detta innebér i sin tur att unionsrittsliga bestimmelser

inte far tréinga sig in p4 de allménna rittsprinciperna.”

Motsatsslut eller tolkning e contrario dr nagot som inte brukas sérskilt ofta. Det
framkommer dock fran medlemsstater att dessa Onskar att motsatsslut ska tillimpas
mer. Tvértom giller ddremot for analogitolkning. Att analogitolkningar oftare
anvinds hanger till stor del pé att EU-rétten dr principstyrd och dynamisk samt att
allménna réttsprinciper anvands till stor utrdckning. Vid oférenligheter mellan olika
bestimmelser kan det te sig rimligt att anvidnda sé kallad systematisk tolkning. Nér
tolkningsmetod anvidnds ser man sérskilt mycket pa en bestimmelses plats i en
bredare kontext. Man kan ocksé se sirskilt mycket pa hur en viss bestimmelse &r
uppbyggd vid systematisk tolkning. Avslutningsvis ska teleologisk tolkning
redogoras for. Som ndmndes tidigare riktar denna tolkningsmetod in sig pa
dndamalet med en bestimmelse. Denna typ av tolkningsmetod brukar anvéndas nér
det rader oklarheter kring antingen en bestimmelses ordalydelse eller kontext.
Denna tolkningsmetod har fatt stor framgéng i EU-rdtten generellt man kan t.ex. se
det péd fordragen som &r véldigt mélinriktade men har historiskt sdtt varit ganska
vaga. Det ér tack vare detta som den teleologiska tolkningsmetoden har funnit sin
framgang. De vaga bestimmelserna har alltsd mojliggjort for EU-domstolen att ha

en forhallandevis fri tolkning kring bestimmelserna.’

Det har uttalats av EU-domstolen att domstolarna i medlemsldnderna ska tolka
nationella bestimmelser i bakgrund av EU-rétten. Till dessa inkluderas direktiv som
ar inforda for sent och direktiv som har genomforts pd ett felaktigt sitt. Det kan
ddrmed sdgas att nationella domstolar ibland kan behdva se pa nationella

bestimmelser utifrén ett nytt eller nya EU-direktiv.°®

4 Se Hettne och Otken Eriksson s. 162-164
5 Se Hettne och Otken Eriksson s. 165-168
¢ Se Hettne och Otken Eriksson s. 188



Det material som kommer att anvdndas i uppsatsen dr doktrin i form av
lagkommentarer och bdocker. Praxis och rittsfall frén ldgre instanser kommer ocksa
att bearbetas. Material som dven kommer att anvéindas dr forarbeten och direktiv.

Artiklar fran relevanta tidskrifter kommer dven tillimpas.

1.4 Disposition

Inledningsvis kommer det redogoras dversiktligt for de tva laneférbuden som finns
i Aktiebolagslagen (2005:551). Dérefter kommer de bdda laneforbuden att
jdmforas. Nir detta har redogjorts for kommer de aktuella pafoljderna att
presenteras. Efter detta kommer den historiska utvecklingen av laneférbudet
redogoras for. Nér den historiska utvecklingen har redogjorts for kommer syftet
med forvérvslaneforbudet behandlas. Kapitlet dérefter redog6r forst for tre centrala
rekvisit for forvirvslaneforbudet och hur dessa tre diskuterats i doktrinen.
Néstkommande del illustrerar for tva fall hur medel kan vandra vid ett aktieforvérv.
Direfter kommer det grafiska schemat att beskrivas och vilka som é&r parterna i
transaktionen och hur den kan se ut. Efter det kommer det etableras vad
efterfoljande finansiering innebér, vad som sagts i forarbetena kring ndmnda
begreppet och vilken praxis som finns pad omradet. Sedan kommer det i kronologisk
ordning redogoras for hur doktrinen ser pa efterfoljande finansiering.

Avslutningsvis kommer en sammanfattning och slutsats.

2. Nagra introducerande avsnitt

2.1 Inledning

Detta kapitel kommer att oversiktligt redogdra for de tva 1dneférbuden som finns i
21 kap ABL och dess innebord. Skillnaden mellan dessa tvd kommer dven att
redogdras for och de pafoljder som blir aktuella om man skulle bryta mot det som
stipuleras av bestimmelserna. De sista tva delarna i kapitlet kommer att behandla

legalitetsprincipen och den kritik som finns emot forvérvslaneforbudet.
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2.2 Laneforbuden i ABL, en oversikt

2.2.1 Oversikten

Aktiebolagslagen innehéller diverse skyddsmekanismer for att det bundna kapitalet
och borgendrerna ska skyddas. Lagstiftaren har ansett att det dr av vikt att reglera
hur 1an till aktiedgare och potentiella aktiedgare far eller inte far delas ut’. Det forsta
forbudet, det generella, har en bestdmd forbjuden krets till vilken lan inte far
lamnas. Det andra, det specifika, tar istéllet sikte p& en person som ska eller har for
avsikt att forvdrva aktier i det 1dngivande bolaget. Att ndmnas dr dessutom att
laneforbuden 1 21 kap ABL tar inte hénsyn till mottagaren av lanets mojlighet att
sterbetala utan forbuden giller oavsett®. Dessa tva ska nu 6versiktligt redogoras for

1 de tvd kommande delavsnitten.

2.2.2 Det generella laneforbudet

Det generella laneforbudet hittar man 1 21 kap 1§ ABL. Paragrafen stipulerar
foljande; penningldn fran bolag fr inte ldmnas till;
1. En som dger aktier i bolaget eller ett annat bolag i samma koncern
2. Den som ér styrelseledamot eller verkstéllande direktor i bolaget eller ett
bolag i samma koncern
3. Gift eller sambo med eller r sldkt, t.ex. syskon, i antingen uppatstigande
eller nedatstigande riktning
4. Den som ér ingift (besvagrad) med nagon av de som ndmns i punkt ett och
tva, alternativt
5. En juridisk person som en person som avses i punkterna ett till fyra eller
tillsammans med andra personer som avses i ovanstaende uppriakning har
ett bestimmande inflytande
Dessa ir alltsi grundpremisserna for det generella laneforbudet’. Det man ska utlisa
fran paragrafen ar att bestimmelsen i 21 kap 1§ ABL omfattas endast penninglén.

Sdkerheter rdknas inte in i bestimmelsen utan man far da vénda sig till 21 kap 3§

7 Aktiebolagsritt, Fordjupning och komparativ belysning, Dotevall Rolf, sid 431
8 Rodhes Aktiebolagsritt, Skog Rolf, Norstedts Juridik, 24:e uppl, 2014, sid 110

? Se Nerep Erik, Adestam Johan, Samuelsson Per, Aktiebolagslag (2005:551) 21:1, Lexino 2019-07-01 (JUNO)
himtad: 2020-04-06
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ABL som istéllet behandlar detta. Till det generella laneforbudet i 21 kap 1§ ABL
tillkommer dven ett undantag i 21 kap 2§ ABL.

21 kap 2§ ABL omfattar foljande:

1. Lan till kommun, landsting eller kommunalférbund

2. Lan till bolag i samma koncern

3. Lan som endast har affarsméssiga skél

4. Lanet har tagits upp hos Riksgéldskontoret

5. Lan till en aktiedgare vars innehav dr marginellt
Lan till dessa dr alltsd inom ramen for undantaget dér 1an kan ldmnas.
Ibland kan det 4ven hidnda att man ger 1an i form av andra saker &n just pengar eller
penningldn, man brukar da tala om maskerade 14n. Det ror sig helt enkelt om att
man far en sak in natura, eller en faktisk sak. Detta istdllet for att mota ett
penninglédn som man teoretiskt skulle kunna anvinda for att forvérva den sak man

mottog fysiskt istllet. '°

2.2.3 Forvarvslaneforbudet

Det specifika laneforbudet, eller forvérvslaneférbudet, finner mani21 kap 5§ ABL.
Till skillnad frén det generella laneforbudet tar denna bestimmelsen istéllet sikte
pa att det inte &r tillatet att ldna medel for att forvdrva aktier i bolaget som utfardat
lanet, eller ett dverordnat bolag i samma koncern. Forvarvslaneforbudet tar inte
endast sikte pa situationer som har med lin att goéra, utan &ven sdkerheter.
Sédkerheten ska, precis som vid 14net, vara stilld for att mottagaren av denna ska
forvdrva aktier i bolaget som stdller den eller dverordnat bolag i samma koncern.
Utover det redan ndmnda angdende forvérvlaneforbudets omfattning, rdknas dven

forskott till ndgon for att denne ska forvirva aktier i bolaget. '

2.2.4 Forhallandet mellan de bada laneforbuden

Det generella laneforbudet dr precis vad det later som, generellt. Medan det

specifika laneforbudet riktar in sig, som ovan anfort, pa en mer specifik situation

10ge Nerep, Adestam, Samuelsson 21:1, himtad 2020-04-19

"'Se Nerep Erik, Adestam Johan, Samuelsson Per, Aktiebolagslag (2005:551) 21:5, Lexino 2019-07-01
(JUNO), hamtad 2020-04-06

12



dér bolagets egna medel anvénds for att forvdrva aktier i det ldngivande bolaget.
Lanet ska alltsd ha en direkt koppling till ett aktieforvérv i bolaget som lanar ut till
forvdarvaren av aktierna. Detta leder till en av de forsta skillnaderna mellan det
generella och det specifika ndmligen; skillnaden i kretsen som omfattas. Det
generella l&neforbudet har en upprakning av personer som definierar den forbjudna
kretsen till vilka penninglan inte fir limnas'’. 1 kontrast till detta tar
forvarvslaneforbudet sikte pa de potentiella aktiedgarna och det géller dven oavsett

vem som har for avsikt att forvarva aktierna.

Det spelar alltsa ingen roll vem det d&r som mottager lanet sd linge det ror sig om en
person som ska forvérva aktierna i det langivande bolaget eller 6verordnat bolag 1
samma koncern'’. Det kan alltsi sigas att forvivslaneforbudet blir framforallt
aktuellt d& l&net 14mnas till en person utanfor den forbjudna kretsen. Skulle ddremot
lanet ldmnas till ndgon i1 den forbjudna kretsen gér det generella laneforbudet fore

forvirvslaneforbudet. '

2.3 Den historiska utvecklingen

Det generella laneforbudet kom till under 1970-talet. En av de saker som
lagstiftaren Onskade att dstadkomma var att forhindra skatteflykt genom att
personer tog ut lan frin aktiebolag for egen privat konsumtion'. Till det generella
laneférbudet kom dven det specifika laneforbudet, forvarvslaneforbudet, dér lan,
sdkerheter och forskott for att forvdarva aktier i det langivande bolaget blev
forbjudet. Vid tillkomsten av laneférbuden hade forbuden inte samma struktur som
i dagens lage utan bade det generella samt det specifika laneforbudet fanns i en och

16
samma paragraf.

Forvirvslaneforbudet ansdgs nodvindigt dé det inte tillhorde ovanligheten att
personer som avsag att forvdrva aktier i ett bolag anvinde samma bolag for att

finansiera forvirvet med dess egna medel. Denna typ av transaktionskonstruktion

12ge Nerep, Adestam, Samuelsson 21:5, himtad 2020-04-07

13 Aktiebolagsrittsliga studier — sirskilt om kapitalskyddet, Nerep Erik, Juristforlaget, 1:1 1994, s. 274.
14 ge Nerep, 1994, s. 323.

15 Se Nerep s. 275.

!¢ Se Andersson J, kapitalskyddet i aktiebolag en kritisk lirobok, Jure Férlag, 7:e uppl, 2020, s. 344,
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innebdr en uppenbar risk for bolagets borgendrer. Detta med anledning av att
bolagets tillgdngar hade anvénts till att finansiera aktieforvérvet vilket gjorde att det
enda bolaget hade som ’sdkerhet” endast var ett skuldebrev mot forvérvaren av

aktierna som inte alltid var sirskilt virdefullt.!”

Ett exempel pa praktiska fall dar personer lyckats forvirva aktier utan att sjélva ha
ndgon riktig finansierings forméga dr Suecia-malet. I malet forvdrvade en person,
utan att ha ndgon egen finansieringsforméga, aktierna i ett bolag genom att anvénda

mélbolagets egna medel for att finansiera forvirvet.'®

I och med Sveriges medlemskap i den Europeiska Unionen harmoniserades vissa
rattsomraden b.la. forvarvslaneforbudet i davarande 12 kap ABL. Bestdmmelsen
harmoniserades via det andra bolagsdirektivets 23.1 art som sade att; ett aktiebolag
fér inte ge forskott, lamna lan eller stilla sékerhet for att tredje man ska forvirva
aktier i bolaget”. Denna nimnda art 4ndrades senare i 2017:s
konsolideringsdirektiv till art 64. I detta konsolideringsdirektiv gjordes vissa
dndringar som inforde vissa ldttnader men detta reflekteras inte den nuvarande

svenska bestimmelsen.

2.4 Syftet med laneférbuden

Inledningsvis kan det sdgas att ett av syftena med l&neférbuden och
forvirvslaneforbudet 4r att skydda aktiekapitalet’. Aktiekapitalet bestims i
samband med att aktiebolaget bildas, detta kan dock dndras vid senare tillfdlle. Det
ska av bolagsordning framga hur stort eller litet detta aktiekapital ska vara i enlighet
med 3 kap 1§ 4p ABL?'. Genom att aktickapitalet skyddas, skyddas ocksa bolagets
borgenirer®*. Detta nyss nimnda kommer #ven till uttryck i prop. 1973:93 dir det
sdgs att transaktioner dir bolagets egna medel anvinds for att finansiera ett forvarv

1 samma bolag dr det en direkt fara for bolagets borgenérer. Det utgdr en fara for

17 Se Andersson s. 344.

" Se NJA 1951 5. 6

19 Radets andra direktiv 77/91 EEG av den 13, art 23.1

%% Se Rodhe s. 114.

21 Se Rodhe s. 37.

2 Aktiebolagets Grundproblem, Bergstrom Claes, Samuelsson Per, Norstedts Juridik, 5:¢ uppl, 2015, sid 247
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borgenérerna di tillgdngar som egentligen skulle befinna sig i bolaget och gér till

. . 23
forvarvaren.

Begreppet aktiekapital aterkommer flertalet ganger i ABL, det dr darfor viktigt att
forklara begreppet utifran kontexten av forvirvsldneforbudet i 21 kap 5§ ABL.
Aktiekapitalet kan ses 1 sddana hdr sammanhang som en buffert om det skulle
uppsta en situation dér foretaget befinner sig i en svar ekonomisk situation och
méste kunna fullfolja sina dtaganden och vikten av att skydda detta ar darmed stor.*
I prop. 1973:93 redogoérs det dven for de syften som bestdmmelsen har.
Forvirvslaneforbudet och laneforbuden i dess helhet har dven ett annat syfte,
ndmligen att undvika skatteflykt. Skatteflykten gér till pd sd sitt att medel fran
bolaget transfereras till ndgon i den forbjudna kretsen som sedan skulle anvinda
ndmnda medel for egen konsumtion utan att ndgon beskattning sker vilket inte &r

hur bolagets medel ska anvindas.*

2.5 Legalitetsprincipen

Inledningsvis kan det ségas att legalitetsprincipen kan anses vara en form garanti
for réttssidkerheten. Garantin kommer i form av att man ska kunna stélla sddana krav
pa lagstiftningen sa att medborgare sjdlva kan f4 en uppfattning om vilka
straffréttsliga konsekvenser som kan infinna sig. Legalitetsprincipen stéller alltsa

krav pa begriplighet och noggrannhet.*®

Legalitetsprincipen finner man uttryckt i bade Regeringsformens (1974:152) 1 kap
1§ och 2 kap 10§. 1 kap 1§ RF stipulerar b.la. att den offentliga makten ska utdvas
under lagarna. Detta ger uttryck for legalitetsprincipen, detta omfattar inte endast
samhillets hogsta beslutande organ, utan all offentlig verksamhet ska utdvas under
lagarna. 1 1 kap 1§ RF finner man vidare inte nagon definiering av

legalitetsprincipen.”’

2 Se prop. 1973:93 5. 90
24 Svensk Aktiebolagsritt, Sandstrdm Torsten, Wolters Kluwer, 6:¢ uppl, 2017 sid 108
25 Prop. 1973:93 5. 90

%6 Se Brotten, Forsta Hiftet, Grundbegrepp, Brotten mot person, Jareborg Nils, 2:a uppl, Norstedts juridik 1984
s. 40

27 Se Hirschfeldt Johan, Regeringsformen (1974:152) 1 kap 1§, Lexino, 2020-01-01, (JUNO), héimtad 2020-
04-17

15



Legalitetsprincipen tar sig dven till uttryck i 2 kap 10§ RF 1st dér foljande stadgas;
att man inte far domas till straff for nagot som inte var belagt med nagon
brottspafoljd ndr gérningen begicks, man fér inte heller domas till ett hardare straff
dn den lagstiftning som fanns vid det tillfdlle dd gdrningen begicks. Genom detta
ger dven denna paragraf uttryck for legalitetsprincipen.”®

29 vilket

Jareborg diskuterar legalitetsprincipen och talar d4 om “normativa luckor
innebdr en vérderingsmassig ofullstindighet, vilket gor att det inte nddvéndigtvis
maéste fyllas ut rent logiskt. Det som ségs av forfattaren dr att de overtradelser som
ror sig inom det brottsliga omrédet inte har ndgra normativa luckor. Den
ovanndmnda 2 kap 10§ RF tilldter inte enligt Jareborg, analogisk tillimpning av
bestimmelser medfor straffrittsliga sanktioner. Forfattaren fortsétter med att sidga

att hur goda anledningar en domare 4n kan anse sig ha for att tillimpa en analogisk

tolkning eller trida utanfor den faktiska ordalydelsen ska denne inte gora detta.”

Hur forhaller sig d legalitetsprincipen till de konsekvenser som en dvertrddelse av
forvarvslaneforbudet innebdr? Skulle exempelvis 1&n ldmnas efter ett
foretagsforvirv omfattas detta inte av forvirvslaneforbudet enligt vissa’'. Det har
dven argumenterats for i doktrinen att 21 kap 5§ ABL ska tolkas helt enligt dess
ordalydelse och genom detta dverensstimma med legalitetsprincipen. Exemplet
ovan, med ett l&n som ldmnas efter ett foretagsforvirv, skulle i vissa réttsvetares
Ogon d& inte anses vara en dvertrddelse av forvérvslaneforbudet i 21 kap 5§ ABL.

Diskussionen kring forvirvslaneforbudet och legalitetsprincipen kommer fran det
faktum att bestimmelsen ir straffsanktionerad. Asikten att forvirvslaneforbudet
ska tolkas enligt dess ordalydelse har framforts av b.la. Lindskog. Han framfor att
om lanet ldmnas efter det att forvdrvet dr genomfOrt ska det inte omfattas av
forvirvslaneforbudet’. En annan uppfattning dr den som Rodhe framfor, vilken

“tdnjer” pd ordalydelsen som menar pa att om ett 14n 1dmnas och det ror sig om

28 Se Jermsten Henrik, Regeringsformen (1974:152) 2 kap 10§, Lexino 2020-01-01, (JUNO), héimtad 2020-04-
17

% Se Jareborg s. 103
3% Se Jareborg s. 102-103
3 ge Nerep, Adestam, Samuelsson 21:5, himtad 2020-04-18

32 Se Aktiebolagslagen, 12:¢ och 13:e kap. Kapitalskyddet och likvidation, Lindskog Stefan, 2:a uppl,
Juristforlaget, 1995, s 174
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serios kreditgivning och verklig kreditrisk &r det inte en Overtriddelse av

forvirvslaneforbudet.*

2.6 Kritik mot laneforbuden

Laneforbuden, det generella och forvarvslaneforbudet, i 21 kap ABL dr nadgot som
har diskuterats flitigt genom aren. For det forsta har det sagts att reglernas
tillampningsomrade ar problematiskt, for det andra har det till och med diskuterats
att bestimmelserna inte dr nodvéndiga. Den kritik som kanske har varit hirdast, dr
riktad mot de pafoljder som aktualiseras om man skulle dvertrada bestimmelserna.
Nér man talar om just pafoljderna &dr det den straffréttsliga pafoljden i 30 kap 1§ 4p
ABL kombination med den civilrittsliga bestimmelsen i 21 kap 11§ ABL.>

Nerep har bland annat poédngterat att det finns mojlighet att diskutera om
laneforbuden har ndgon egentlig aktiebolagsrittslig anvindning. Detta med
anledning av att det i andra associationers bestimmelser inte finns ndgon reglering
kring just laneforbud pd samma sétt som i aktiebolag. Det finns givetvis olika
associationer som har former av laneforbud t.ex. banker och kreditmarknadsbolag,
dé ror det sig om osedvanliga krediter men dessa dr inte straffréttsligt sanktionerade.
Det vidrdrs dven av Nerep att en bestimmelse vars syfte till stor del 4r att minska

skatteflykt genom l4n fran bolag har pafoljder som inte ar limpliga.>

Kritik mot fOrvérvslaneforbudet har dven kommit fran Andersson. Kritiken
kommer i form av hur man ska tolka bestimmelsen. I det andra bolagsdirektivet art
23.1, som nu &dr art 64 i konsolideringsdirektivet frdn 2017, finner man
forvarvslaneforbudet under samma del som forbud mot forviarv av egna aktier.
Detta innebér enligt Andersson att forvirvslaneforbudet ska tolkas enligt EU- eller

EES-rittslig grund. *°

33 Se Rodhe s. 114.

3 Se Aktiebolagslagens laneforbud — dr det dags att slopa en seglivad anomali? Bivestam Urban, Ny Juridik
1:13,2013 sid 2

33 Se Nerep sid 275-278.
36 Se Andersson s. 349-350.
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Andersson riktar dven kritik mot den svenska litteraturen som har tolkat
forvarvslaneforbudet. Det sdgs att problemet med den svenska litteraturen som
behandlar forvérvslaneforbudet kopplar samman detta med det generella
laneforbudet for mycket. Detta synsétt dr en restprodukt fran tiden innan Sverige
var medlemmar i EU. Andersson menar istéllet pd att man se bestimmelsens

tolkningsomrade bestimmas med végledning fran det andra bolagsdirektivet art

23.1.°%7

3. Analys

3.1 Inledning

Kapitlet nedan kommer att inledningsvis redogdra for tre av de rekvisit som ska
uppfyllas for att forvarvsldneforbudet ska aktualiseras. Tillvigagingssittet kommer
att bestd i att undersoka vad doktrinen och praxis sidger och utifran detta analysera
de tre rekvisiten. Dérefter kommer tva scenarion att redogoras for. Efter detta
kommer det redogoras for vad forarbetena, praxis och doktrinen har sagt angdende

efterfoljande finansiering samt minutenlén.

3.2 Forvarvslaneforbudet enligt 21 kap 5§ ABL och dess

rekvisit

3.2.1 Narmare om rekvisitet ’lan”

Ett av de mest grundléggande rekvisiten ndr man talar om forvarvslaneforbudet ér
begreppet och rekvisitet 1&n. Vad man kan utldsa fran ordalydelsen i
forvarvslaneforbudet ser man ingen definition av vad lan innebér utan endast att
bestammelsen omfattar forskott, lan och sdkerheter for att forviarva aktier 1 det
langivande bolaget eller Gverordnat bolag i samma koncern. Ser man pa
bestammelsens tidigare ordalydelse i Aktiebolagslagen (1975:1385) 12 kap 7§ 3st
stipulerades det specifikt att penningldn inte fick ldmnas i syfte att gédldenidren eller
nérstdende till denne skulle forvdrva aktier 1 det langivande bolaget. Varfor

ordalydelsen ér dndrad ska redogoras for nedan.

37 Se Andersson s. 350.
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Termen lan har en annan juridisk bendmning, forstrickning. Forutsittningarna for
att forstrdckning foreligger &r att mottagaren, eller géildendren, har en
aterbetalningsskyldighet. Géldendren ska alltsa betala eller ge tillbaka samma
kvantitet som lanades ut. Annu en forutsittning for att det ska vara friga om
forstrackning dr det faktum att man ska ha avtalat om mottagarens
aterbetalningsskyldighet, det kan rora sig om bade foremal och pengar’®. Nir
forstrackningen ror sig om foremal handlar det om maskerade 1an vilket kort har

redogjorts for i foregédende kapitel.

Andersson har framfort att ordet 1&n avser just penninglan. Resonemanget fortsétter
sedan med att betydelsen kan, ndr det kommer till en lagtillimpningsaspekt,
anvéndas civilréttsligt och analogivis tillimpas sa att begreppet ocksé inkluderar
egendom som kan anses vara jamforbart med kontanter. Andersson sdger sedan att
saker som skulle kunna jdmstdllas med kontanter dr till exempel bdrsnoterade
vardepapper. Nagot som ocksa kan ridknas med &r sddana situationer ar dverldtaren
av aktierna har skulder till bolaget som férvirvaren av aktierna tar dver precis innan
eller samtidigt som aktieforvérvet dger rum. Det ndmnda handlar d4 istillet om en
géldenidrsubstitution istéllet for till exempel likvida tillgdngar som kan jamforas
med kontanter. Vidare har det sagts av Andersson att man inte heller far ldmna 14n
till en juridisk person som kontrolleras av ndgon i den forbjudna kretsen. Dér sdgs
det att kontroll eller som det uttrycks av forfattaren “bestimmande inflytande” kan

tolkas enligt 1 kap 11§ ABL.”’

Vad som ovan anforts av Andersson kan ocksé ségas leda till diskussionen vilket
av begreppen 1an och penninglan som &r det dvergripande begreppet i kontexten av
forvarvslaneforbudet. Penninglan dr ndgot som tdmligen specificerat medan lan ér
mer allmént och kan ddrmed rékna in fler saker t.ex. tillgdngar som kan omsittas
for att sedan bli kontanter. Ser man pa dldre doktrin t.ex. Nerep sa har han sagt att
begreppet penninglan inte ska askidas alltfor snavt™. Om man dé inte ska se

begreppet alltfor snévt enligt den dldre doktrinen samt att begreppet dven kan avse

*¥ Se Lindskog s. 159.
3 Se Andersson s. 345.
408 Nerep s. 301.
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saker som kan omsittas for att sedan bli kontanter enligt den senare doktrinen, far

lan anses vara det overgripande begreppet av penninglén och 14n.

Gillande begreppen penningladn och 14n och varfor det forst ndmnda har blivit
borttaget ur forvirvslaneforbudets nuvarande ordalydelse kan man se i en av statens
offentliga utredningar. I denna utredning ségs det att man ska ta bort begreppet
penningldn och ersétta detta med den mer generella bendmningen ndamligen; lan.
Motiveringen bakom detta sdgs vara att man ska anvéinda samma begrepp som
anvinds i den svenska versionen av direktivet. Vidare sdgs det att detta nya begrepp,
lan, ska ses i praktiken som att det ldngivande bolaget inte far stélla medel till

gildeniren for att denna ska forvirva aktier i samma bolag. *'

Bavestam har diskuterat denna #ndring. Andringen av den svenska bestimmelsen
till att stimma Overens med det som ségs i direktivet kommenteras inte nagot
djupare. Det som didremot kritiseras dr att lagstiftaren inte lagt ett storre fokus pa de
begrepp som anvinds 1 kapitlet angédende laneférbuden. Paralleller dras till andra
kapitel i ABL som ocksd avser l&n men dér innebdrden av begreppet lan &r
penningldn. Ett exempel pa detta, som Bévestam poédngterar, dr t.ex. 11 kap 11§
ABL om kapital och vinstandelslén och att 1&n avser i det fallet penninglan. Vidare
sdgs det att dven ifall kontexten ofta kan vara vigledande for vad begreppet lan
innebdr, att det exempelvis ror sig om penninglan, dr det inte helt obefogat att stilla
hogre krav pd lagstiftaren nér det kommer till en straffsanktionerad bestimmelse.
Resonemanget landar i stdllningstagandet att bade det generella- och det specifika
laneférbudet med storsta sannolikhet endast kan omfatta penninglén. Genom
stallningstagandet foreslds en dndring av den nuvarande formuleringen till att

istillet omfatta ”penninglan eller annan forstrickning”. **

Avslutningsvis maste det ségas att det tillhor ovanligheten att rader en sé pass stor
diskrepans i tvd bestimmelser som berdr ungefir samma problemomréde, alltsa
forbjudna lan. Ser man pad SOU:n fran 1997 sdgs det som sagt endast att den

nuvarande formuleringen péd forvirvslaneforbudet vilar pa den svenska versionen

4'SOU 1997:22
42 Se Bavestam s. 11-12.
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av direktivet vilket minst sagt kinns markligt. Bavestams syn pd det hela ar att
forvarvslaneforbudets formulering dr mérklig med tanke pa att andra bestimmelser
1 ABL ocksé har formuleringen 1an men som avser penninglén. Det som framfordes
dé var att man dndrar lydelsen till ”penninglén och annan forstrackning”. En sddan
atgdrd kan anses vara en smidig 10sning som béde konkretiserar bestimmelsen och
forhoppningsvis minskar risken for oklarheter. Detta gor att Bévestams
stillningstagande inte r helt oldimpligt. A andra sades det ocksd av Andersson att
lan innefattar fler saker, tillgdngar som kan omsittas till likvider, vilket innebér att
begreppet 14n har ett bredare tillimpningsomrade &n penninglan. Det skulle alltsa
kunna sdgas att specificitet fran lagstiftaren hade varit vilkommet men det kanske

inte dr en absolut nddvandighet.

3.2.2 Narmare om rekvisitet i syfte”

Ser man till ordalydelsen av 21 kap 5§ ABL stipuleras det att; ett aktiebolag fér inte
ge forskott, 1dmna 1an eller stélla sidkerhet for att gdldeniren ska forvdrva aktier i
bolaget eller 6verordnat bolag i samma koncern. Det dr da av vikt att klargora vad

rekvisitet i syfte innebar.

Forvarvslaneforbudet tar som sagt sikte pa situationer dar forskott, lan eller
sakerheter inte far lamnas i syfte att gidldendren ska forvérva aktier i bolaget eller
overordnat bolag i samma koncern. Ett av de rekvisit som stélls upp 1 21 kap 5§
ABL, forvarvslaneforbudet, ar just i syfte. Vad ar da inneborden av detta begrepp
”1 syfte”. Det handlar initialt om vem bestdmmelsen tar sikte pd. Ser man pa
paragrafen heter det att ett aktiebolag inte far ge forskott, ldmna lan eller stélla
sdkerhet 1 syfte att gdldenidren eller nirstdende till denna ska forvdrva aktier i
bolaget. Vilket gor det tydligt, det handlar om bolaget. Det dr bolagets syfte med

lanet som huvudsakligen styr. **

Foregdende stycken kan ségas vara grunden i diskussionen kring innebdrden av
rekvisitet 1 syfte. Ser man pa 21 kap 5§ ABL och tolkar bestimmelsen enligt dess
ordalydelse ser man att det ska vara ett l&n som lamnas innan nagot forvérv ens dgt

rum, dérav i syfte och ska forvirva.

4 Se Lindskog s. 170.
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Grosskopf har uttalat sig om inneborden av rekvisitet i syfte. Det som presenteras
initialt &r, precis ovan anfort, att det dr syftet som avgoér huruvida ett 1&n omfattas
av forvirvslaneforbudet eller inte. Grosskopf menar dven att de straffrattsliga
pafdljderna ska tas i hinsyn vid tolkningen av bestimmelsen och dérmed ska tolkas
restriktivt enligt ordalydelsen. Genom detta tolkningssétt omfattas inte lan som
lamnas efter ett genomfort forvirv. Det som framfors efter detta resonemang ér
dock att, trots att gdldenidren inte bryter mot forvirvslaneforbudet tillhér denna
istdllet den forbjudna kretsen vilket gor att det generella laneforbudet istéllet kan

komma att aktualiseras.**

Nerep har ocksd diskuterat rekvisitet 1 syfte samt dess innebdrd for
forvarvslaneforbudet. Det som diskuterats dr hur avgorande det dr med syftet for
forvirvslaneforbudets tillimplighet. Ar det huvudsakliga syftet med lanet att
géldendren eller nérstdende till denne ska forvirva aktier i det ldngivande bolaget
eller overordnat bolag i samma koncern &r forvérvslaneforbudet tillimpligt.
Eftermalet eller det som dger rum efter att 1dnet ldmnats saknar hér betydelse. Det
ar alltsd inte relevant om gdldenéren eller nérstdende till denna har genomfort
forvarvet med de ldnade medlen, utan sa lange det huvudsakliga syftet med l&net
var att géldendren skulle forvdrva aktier i det langivande bolaget é&r
forvarvslaneforbudet tillampligt. Nerep lagger dven vikt vid begreppet nirstdende i
kontexten av rekvisitet i syfte. Genom att ndrstdende omfattas elimineras
mojligheten till kringgdende av forbudet genom att man skickar vidare lanet till
nérstdende for att denna sedan ska forvirva aktierna istéllet for den ursprungliga

géildenéiren.45

Rekvisitet har ocksa behandlats av Lindskog. Likt Nerep ar Lindskogs uppfattning
av rekvisitet 1 syfte sddan att bolagets huvudsakliga syfte med lanet ska vara att
géildendren ska forvdrva aktier i bolaget och ddrmed omfattas lanet av
forvarvslaneforbudet. Lindskog framfor att om bolaget lamnar ett 1&n med ett
bestimt syfte, som inte dr att forvirva aktier i det l&ngivande bolaget, och

géldendren anvander lanet for att kopa aktier i bolaget ska detta inte omfattas av

* Vinstbolag aktiebolags- och skatterittsligafragor, Grosskopf Géran, 2:a uppl, 1989, Snogeholms Utbildnings
AB, s. 34-35

43 Se Nerep s. 325
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forvarvslaneforbudet. For att det ovanndmnda ens ska vara mojligt understryks det
att bolaget eller snarare fOretrddarna som bér ansvaret insdg att l&net skulle
anvéndas till forvérv av aktier i bolaget. Om man istéllet vinder péd det s att 1dnet
lamnas 1 syfte att gédldendren ska forvérva aktier i det 1dngivande bolaget och inget

forviry genomfors ska detta ocksa omfattas av forvirvslaneforbudet.*®

Négot som dven vidrors av Lindskog dr de bevissvérigheter som infinner sig nér det
kommer till att bevisa syftet med ett lan. Det talas om att forvirvet ska orsakat lanet
och att lanet har tagits emot av géldendren just for att forvdrva aktier i bolaget. Om
man exempelvis hade betalat ut ett lan till gdldenédren och denne direkt anvénder
samma medel foreligger ett tydligt samband. Svérighet uppkommer da lanet har
betalats ut och gildenéren véntar med att forvirva aktierna. Diskussionen kommer
till sist landa 1 det orsakssamband eller kausalitet som foreligger mellan lanet och

forvirvet. ¥

I en lagkommentar skriven av Nerep, Adestam och Samuelsson kring
forvarvslaneforbudet ségs det inledningsvis att om en gidldenir anger ett syfte som
inte omfattas av forvdrvslaneforbudets ordalydelse ska detta inte omfattas av
bestimmelsen. Detta forutsitter dock att det verkliga syftet med lénet inte var att
forvdrva aktier i det 1dngivande bolaget eller dverordnat bolag i samma koncern.
Vidare sigs det att med tanke pd den straffrittsliga naturen av bestimmelsen ligger
bevisningen av att lanet ldmnats i syfte att forvérva aktier i det langivande bolaget

. . o 48
eller 6verordnat bolag i samma koncern &klagaren.

Nerep, Adestam och Samuelsson fortsétter sedan med att poéngtera problematiken
som foreligger om géldendren tydligt har framfort att dennes syfte &r annat an att
forvdrva aktier i det langivande bolaget men gor motsatsen. Géllande detta sdgs det
att vanligtvis behdver langivaren inte ha full vetskap om vad l&net de facto gar till
och att det oftast inte finns anledning, om inte synnerliga skél foreligger, att vara
kritisk till det géldenédren har sagt vara syftet med lanet. Nagot som podngteras &r

det att man ibland kan ha villkor i avtalet géllande l&net vad man far och inte far

46 se Lindskog s. 170-171
7 ibid
8 Se Nerep, Adestam och Samuelsson,21:5 ABL, 2.6, himtad 2020-05-14
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bruka med de l&nade medlen. Det framf6rs dock ganska tétt inpa det nyss sagda att
detta inte dr praktiskt och tillhoér ovanligheten. Angdende ett avtals eventuella
forbud for vad lanet far eller inte far gé till sdgs det for att det 1dngivande bolaget
en starkare position rent bevisméssigt ér inte helt klart. Gillande avtalsvillkor som
forbjuder vad 1an far eller inte fr anvdndas till sdgs det att misstankar snarare vicks

4n nagot annat.*

Forfattarna fortsatter sedan med att man ska téinka pa den straffrittsliga sanktion
som kommer pé tal om ndgon skulle trada 6ver bestimmelsen blir tolkning av i
syfte att det tydligt ska framga av omstdndigheterna. Med detta menas att man
tydligt ska kunna se att bolaget visste eller borde ha insett att lanet skulle lamnas
for att langivaren skulle forvirva aktier i bolaget. P4 detta sétt blir det bolagets syfte
med ldnet som blir vigledande i beddmningen av eventuell Overtrddelse och
lantagarens syfte med lanet dr inte det som hamnar i forgrunden. Avslutningsvis
sdgs det att ldmnas ett 14n 1 syfte att forvdrva aktier 1 bolaget och gor ndgon annan
transaktion med de ldnade medlen ska detta dndd ses som en Overtridelse av

forvirvslaneforbudet.®

Andersson refererar bade till den engelska och den tyska utformningen av art 23.1
andra bolagsdirektivet for att sitta i syfte i en mer EU-réttslig kontext och ett
bredare perspektiv kring forvarvslaneforbudet. Engelskans utformning av i syfte
blir d& with a view och tyskans blir im Hindblick. Andersson menar pé att i syfte
ska tolkas objektivt. Det handlar da om att l&n, forskott eller sdkerhet rent objektivt
har som syfte att mgjliggora ett forvarv i det ldngivande bolaget. Andersson
poédngterar dessutom att man efter laneforfarandets genomforande inte kan krdva
att bolaget, eller dess foretrddare, hade vetskapen om lanet, forskottet eller
sakerhetens egentliga syfte och att detta var att kdpa aktier i bolaget eller 6verordnat
bolag i samma koncern. Vilket i sin tur gor att det inte omfattas av
forvarvslaneforbudet. Som ndmndes i borjan av stycket ska i1 syfte ses objektivt.

Detta innebér for forvarvslaneforbudet att sé lange en foretrddare for bolaget borde

4 Ibid 2 st
0 Ibid 3 st
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ha forstatt syftet med lénet kan laneforfarandet omfattas av forvérvslaneforbudet

om rekvisitet i syfte 4r uppfyllt.”'

Sammanfattningsvis kan det ségas att alla dessa olika tolkningar som presenterats
har en del likheter. De rittsvetares asikter, formedlat via doktrinen, visar att det inte
ar ndgon frdga om vad i syfte egentligen innebér utan det understryks att medlen
eller lanet ska ldmnas i syfte att gédldendren av linet ska forvdrva aktier i det

langivande bolaget.

3.2.3 Narmare om rekvisitet "ska forvarva”, forvarvstidpunkten

Rekvisitet ska forvdrva, vad innebdr egentligen detta i kontexten av
forvarvslaneforbudet och vad sdger rekvisitets ordalydelse om hur
forvarvtidspunkten pdverkar situationen? Dotevall ser pa rekvisitet ska forvirva
som att om ett l&n ldmnas efter det att aktieforvirvet dr genomfort ska detta anses
falla utanfor forvirvslaneforbudets omfattning®”. I en kommentar till 21 kap 5§
ABL har det ocksa sagts att om lanet, forskottet eller sdkerheten har som syfte att
géldenidren ska forvérva aktier i det ldngivande bolaget och lanet exempelvis tacker

hela forviirvet eller delar av det ir forvirvslaneforbudet dvertritt.>

Innan diskussionen fortsdtter ter det sig relevant att beréra det Adlercreutz och
Pfannenstill har sagt nir det kommer till att forvdrva aktier ur ett avtalsrattsligt
perspektiv. Genom att redogora for detta blir bilden kring rekvisitet ska forvérva
mer komplett och tydlig. Nér man talar om aktier géller samma reglering som for
16pande skuldebrev. Ser man i 6 kap 8§ ABL hénvisar denna bestimmelse till lag
(1936:81) om skuldebrevs 22§. Denna sistnimnda paragraf, 22§ SkbrL, &r vad som
brukar kallas for traditionsprincipen. Denna princip kan sdgas innebdra foljande;
kopare saknar innan traditionen sakréttsligt skydd for kopet mot séljares borgenérer.
En vara maéste alltsd ha 6vergétt till koparen fysiskt innan traditionsprincipen &r
uppfylld. Ror forvérvet aktier i ett avstimmningsbolag handlar det istéllet for

registrering av forvérvet, detta i enlighet med lag (1998:1479) om kontoforing av

51 Se Andersson s. 346-347
52 Se Dotevall s. 454
53 Se Nerep, Adestam, Samuelsson, 21:5 ABL, 2.3.5, himtad 2020-05-06
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finansiella instrument™. Det har diskuterats vad som ir det avgorande momentet i
ett forvdrv och nér forvirvstidpunkten har intratt. Jag kommer nedan att redogora

for denna diskussion.

Ser man pd Lindskogs tolkning av ska fOrvdrva bendmner han detta som en
“temporal bestimmelse”. Detta med tanke, som har berorts ovan, bestimmelsens
ordalydelse; ska forvérva. Rent krasst uttrycks det att efter kdparen av aktierna har
forvdarvat dessa dr forvérvsldneforbudet inte tillimpligt. Efter att forvarvet ér
genomfort kan man genom t.ex. koncernundantaget ordna finansieringen av
forvarvet. Forvérvet ska anses vara genomfort da befogenheterna som en aktiedgare
har, har 6vergétt. Séttet som de dvergar pa dr genom avtalet mellan forvarvaren och
overlataren. Forvirvslaneforbudets tillamplighet vilar salunda till stor del pa det av
mellan parterna reglerade avtalet. Vidare ségs det att om koparen forvarvar aktierna
innan denna tar ldnet omfattas det inte av forvéarvslaneforbudet och det spelar heller

ingen roll hur mycket tid som gétt.”

Lindskog redogér dven for saker som kan se ut att vara relevanta for
forvarvslaneforbudets tillimpning men ddr laget dr annorlunda. Det framfors att
det inte dr av nigon storre vikt for forvarvslaneforbudets tillimpning huruvida
forvdrvaren inte moter de krav som stélls upp 1 ABL for att kunna anvénda aktiernas
rostratt. Det spelar heller ingen roll att forvdrvaren inte har forts in 1 aktieboken.
Overlételse av aktiebrev till forvirvaren har inte heller nigon storre relevans for

forvirvslaneforbudets tillimpning.®

Nerep inleder med att redogora for vad ett genomfort forvarv innebér vilket &r; nér
dgandet av aktierna har overgatt till koparen genom antingen forvérv eller andra
tillvigagingssitt sisom byte eller gdva. Overlatelse av aktier kan ske succesivt och
genom detta dven dganderitten. Gillande dverlatelse sdgs det ocksa att det far anses
ha skett da parterna avtalet om detta. Det nimnda ger uttryck for nir dgandet

overgdr rent obligationsrittsligt. Ser man istéllet pa det hela ur ett sakrittsligt

% Se Finansieringsformers rittsliga reglering, Adlercreutz Axel, Pfannenstill Magnus, 5:¢ uppl,
Studentlitteratur, 2010 s. 39 och 46

5% Se Lindskog s. 173 -174
%6 Se Lindskog s. 173
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perspektiv handlar det istdllet har om tradition, registrering eller denuntiation. Nér
man talar om det sakréttsliga momentet handlar mycket om var aktierna eller

aktiebrevet rent fysiskt befinner sig.”’

Nerep fortsdtter med att forklara att det ar tdmligen latt att utgd frén att
forvarvslaneforbudet tar sikte pd situationer ddr aktierna  Overléts
obligationsrattsligt, nir parterna har triffat avtal om att aktierna ska Overlatas.
Resonemanget fortsdtter med att det ar visentligt ndr dgandet har Overgatt till

forvirvaren genom den reglering som finns mellan parterna.’®

Det problematiseras vidare att olika typer av avtalsformer och avtalskonstruktioner
kan gora att situationen varierar. Flexibiliteten 1 dessa avtalsformer gor att en viss
problematik infinner sig gillande forvirvslaneforbudet™. Avslutningsvis sigs det
att det inte dr helt avgdrande for forvarvsforbudets tillampning att faktiskt tilltrade
har dgt rum utan att forvérvaren av aktierna har fullgjort sin prestation enligt det

mellan parterna avtalade forvirvsvillkoren®.

Senare doktrin i form av en lagkommentar fran Nerep, Adestam och Samuelsson
berdr rekvisitet ska forvdrva. Resonemanget inleds med att om man tolkar
forvarvslaneforbudet enligt dess ordalydelse ska lan som ldmnas efter ett genomfort
forvarv falla utanfor forvérvslaneforbudets tillimpningsomrade. Det forklaras att
ett forvéarv brukar anses vara genomfort da dganderétten av aktierna har gatt dver
fran Overlétaren till forvarvaren. Séttet som aktierna kan dverlatas dr bland annat
genom avtal, byte eller gdva. Vad giller aktier brukar det heta att dganderitten
overgdr vid det tillfdlle d& avtalet trdffas och da talar man om att aktierna dvergatt
obligationsrattsligt. For att uppnd sakréttsligt skydd fordras denuntiation, tradition,
registrering eller annat jamforbart sakrittsligt forfarande. Genom det nyssnimnda

uppnar forvirvaren sakrittsligt skydd. Forfattarna fortsétter sedan med att sdga att

7 Se Nerep s. 331.

%% Se Nerep s. 332

* ibid

89 Se Nerep s. 333-334
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med tanke pa forvirvslaneforbudets utformning talar man snarare om

aganderittsovergangen 4n da det sakrittsliga momentet ar uppfyllt.®!

Forfattarna sdger att det avgdrande dr att etablera da, sett till avtalet, dganderitten
har overgétt till forvarvaren. Nereps redogorelse for processen av ett aktieforvarv
repeteras sedan. Det tillhor inte det ovanliga att ett aktieforvirv genomfors i tva
steg. Det forsta &r att avtal trdffas om att aktierna ska dverlatas samt de villkor som
tillkommer overlételsen, det andra som sedan dger rum é&r traditionen av aktierna.
Genom traditionen har forvirvaren som sagt sakrittsligt skydd vilket innebér att

forvirvaren skyddas mot eventuell dubbeldverlatelse och siljarens borgenirer.®

Det sigs vidare att problematiken kring forvirvslaneforbudet ér; Ar ett forviry
genomfort dd aktierna har Overlatits enligt avtalet eller d& aktierna har traderats?
Problematiseringen fortsdtter sedan med att konstaterandet att réttstillimpningen
blir komplicerad om tillimpningen av forvarvslaneforbudet utgér fran det tillfélle
den obligationsréttsliga 6verldtelsen sker. Mot det sagda séger forfattarna vidare att
ett forvirv inte kan anses ha dgt rum om forvirvaren inte har mottagit 4ganderitten.
Innan forvirvaren tilltrdder aktierna har Overlataren detentionsritt, eventuell
avtalad pantritt och retentionsritt. Detentionsritt innebér att dverlataren har ratt att
hélla inne sin prestation tills det att forvarvaren erlagt kopeskillingen. Retentionsratt
handlar om ritten att halla inne ndgon annans egendom. Efter detta sidgs det att om
en utgdngspunkt ska etableras ér ett forvirv inte slutfort forrdn dganderitten har
overgatt. Vidrors gor dven det faktum att det praxis saknas ett stillningstagande
frin HD angdende detta®. Sammanfattningsvis sigs det att for
forvarvslaneforbudets tillimpning inte dr avgorande huruvida forvarvaren de facto
tilltrdtt aktierna. Beddmningen vilar istdllet pd avtalet och att forvdrvaren har

uppfyllt de dtaganden denna har enligt detta.**

Definitionen av forvdvsldneforbudet som Lindskog anvdnde sig av var att

bestimmelsen dr en “temporal bestimmelse”. Att forvérvsldneforbudet just dr en

8 Se Nerep, Adestam och Samuelsson, 21:5 ABL, 2.3.5, himtad 2020-05-15
62 ibid 2 st

8 ibid 3-7 st

8% Se Nerep, Adestam, Samuelsson, 21:5 ABL 2.3.5 8st, himtad 2020-05-15
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“temporal bestimmelse” kan vara en av de anledningarna varfor rekvisitet ska

forvdrva ér problematiskt och ordalydelsen gor det inte léttare.

Adlercreutz och Pfannenstill anférde som sagt att traditionsprincipen enligt 22§
SkbrL ska tillampas pé aktieforvirv. Vénder man sig till Lindskogs tolkning vilar
mycket pa avtalet mellan forvdrvaren och genom detta wutlisa nir
aktiedgarbefogenheterna dvergar. Det framhélls dock att det inte handlar inte nir
man ska kunna t.ex. anvinda aktiernas rostvirde vilket indikerar pa att man kanske
nddvindigvits besitter aktierna i dess helhet. Nereps resonemang landar i1 det att
traditionen av aktierna inte heller &r det centrala for forvérvsldneforbudets

tillampning utan det dr avtalet mellan parterna som styr.

Gillande detta rekvisit, ska forvdrva, kan det anses vara problematiskt.
Problematiken ligger mycket i nér ett forvéirv dr genomfort. Ordalydelsen &r trots
allt ska forvirva vilket tydligt indikerar pa att det &r nadgot som ska dga rum inte
ndgot som har dgt rum. Darfor ter sig det rimligt att hilla med den tolkning att efter

ett forvirv anses vara genomfort dr forvirvslaneforbudet inte tillampligt langre.

3.3 Forvarvslaneforbudet och efterfoljande finansiering

3.3.1 Begreppet efterfoljande finansiering

Vad giller forvirvslaneforbudet har det diskuterats huruvida finansiering som sker
efter det att forvarvet dr genomfort. Situationen dr da istéllet att forvarvet, som sagt,

ar genomfort men att l&net ldmnas nér forvirvaren dr den som dger aktierna.

3.3.2.1 Tvafall

Analysen kommer att ta sikte pd tva typer av fall dar det forsta ser ut pad foljande
satt:

A

ool
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A vill forvirva samtliga aktier i AB X av dess dgare B. Forvirvet kommer goras
genom A:s bolag AB Y didrmed sker forvirvsforhandlingarna mellan parterna AB
Y och B. Det AB Y gor ar att endast betala en handpenning vid det faktiska
forvarvstillfallet resten av kopeskillingen betalas vid ett senare tillfdlle nar forvirvet
ar genomfort. Genom den efterslédpande kopeskillingen ger B alltsa en kredit till AB
Y. Det kan ocksa vara som sa att parterna, AB Y och B, kommer &verens om att
prestationerna helt enkelt ska ske vid ett senare tillfille. Nar AB Y sedan slutfort
forvdrvet av aktierna i AB X blir AB Y moderbolag och AB X dotterbolag tar AB

Y ett 1&n av AB X for att finansiera forvirvet.®

Parterna som var med i det forra exemplet kommer att ha samma namn dven i detta.

Skillnaden dr dock att en ny part ocksd kommer att adderas till transaktionen.

A B
ABY AB X
Extern kreditgivare

Den uppenbara skillnaden dr i detta exempel att det inte nodvéandigtvis ér séljaren
som bér kreditrisken utan det &r istdllet en tredje part eller extern kreditgivare som

tar kreditrisken.

3.3.2.2 Parterna och transaktionerna

Som man kan utldsa fran de tvd ovan angivna fallen &r att det forsta endast har
overlataren och forvédrvaren samt dess juridiska personer i form av aktiebolagen.
Det bada exemplen har givetvis gemensamt dr det faktum att finansiering sker efter

det att aktierna har forvarvats.

%5 Se Nerep s. 328
% Se Nerep s. 329-330
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Scenariot i fall ett 4r som sagt att A genom AB Y vill forvirva alla aktier i AB X
av B. Vid forvérvstillfillet handlar det om att AB Y endast erldgger en handpenning
till B for aktierna i AB X och tilltrdder aktierna. Detta leder till att AB Y blir
moderbolag och AB X blir dotterbolag. Genom detta har B som sagt en kredit
gentemot AB Y som i sin tur lanar fran AB X och betalar kopeskillingen till B via

t.ex. koncernundantaget.

Fall tva ddremot, har en extern part nimligen en extern kreditgivare eller tredje part
som dr den som finansierar forvirvet av aktierna. Denna typ av scenario, nir ldnet
lamnas av en extern kreditgivare, kallas for minutenldn. Forfarandet gar till pa
foljande sitt: ndgon form av medel lanas upp av en tredje part och den slutliga
betalningen gar till dverlataren av aktierna och l14net betalas tillbaka till den externa
finansidren genom att man linar fran det nyforvirvade dotterbolaget. Samma
situation, med den externa finansidren, kan ocksé se ut pa foljande sitt; forvarvaren
fér tilltrade till aktierna genom att medlen fran den externa finansiéren anvdnds som
betalning for forvérvet och betalningen av lanet fran den externa finansiiren betalas

genom medel fran det nyforvirvade dotterbolaget.”’

3.3.4 Forarbetena

For att kunna genomfora en nyanserad diskussion kring efterfoljande finansiering
och minutenldn &r det av relevans att se dver vad som sagts angéende detta i
forarbeten. Ser man till prop. 1973:93 gar det att se grunden till
forvarvslaneforbudet men framforallt 1dneforbuden 1 dess helhet nagot specifikt

kring minutenlan och efterfoljande finansiering gér inte att se®®.

Prop. 1973:105 berdrde som hastigast nér ett aktieforvérv ska anses vara fullbordat
och da handlar det om som berorts i tidigare del angdende forvarvstidpunkten och
rekvisitet ska forvdrva. Dock fors ingen diskussion angdende efterfoljande

finansiering eller minutenlan. *

87 Se Nerep, Adestam, Samuelsson, 21:5 ABL, 2.5, himtad 2020-05-18
58 Se prop. 1973:93 5. 58-60
5 Se prop. 1975:103 5.496
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Ser man till en senare proposition, prop. 2004/05:85 behandlar denna framst att
lydelsen av bestimmelsen ska &dndras med hénsyn till direktiv frdn EU vilket sdgs
ganska uttryckligt’®. Aterigen syns inget specifikt angdende efterfoljande

finansiering eller minutenln.

Minutenlan diskuteras dock i prop. 2001/02:165 som beror skatteregler mot handel
med skalbolag. I denna proposition konstateras det forst att det enligt den ddvarande
ABL, Aktiebolagslagen (1975:1385), att det inte ar tilldtet att forvérva ett bolag
med dess egna medel. Vidare sigs det att diverse finansinstitut och banker har varit
delaktiga i finansieringen genom att ha ldmnat en kort kredit. Krediten betalas ater
till finansinstitutet eller banken si snart forvarvaren har fatt tillgang till bolaget.
Beskrivning som ges ir alltsa ett minutenlan dar det till synes &r en extern part som
finansierar lanet medan det i realiteten ir ett forvirv med bolagets egna medel”.
Aven ifall minutenlan diskuterades si gr resonemanget inte djupare in detta utan

vidror endast ytan av vad ett minutenldn innebdr utan det ger endast en kort

beskrivning.

Avslutningsvis kan det sdgas att just géllande efterfoljande finansiering och
minutenldn saknas utforlig information i forarbeten och offentliga tryck i dess
helhet. Skilet varfor lagstiftaren inte har vidrort &mnet ndgot mer kan dels bero pa
att bestimmelsen ar sjdlvklar eller dels att det dr svért att kunna angripa till exempel
efterfdljande finansiering och minutenlan pd ett effektivt sitt. Det sistndmnda kan
sdgas styrkas av det som sades i prop. 2001/02:65 nédmligen att; det ser ut som att
pengarna kommer frén en extern killa men att det i realiteten dr som si att pengarna

kommer fran mélbolaget sjélv.

3.3.5 Praxis

Praxisen kring forvarvslaneforbudet dr minst sagt knapphindig. NJA 1992 s.717 ér
ett av de fi fall som berdr forvirvslaneforbudet och som har tagits till i hogsta

instans. Fallet handlade om forséljning av aktier i ett bolag. Avtalet mellan

0 Se prop. 2004/05:85
' Se prop. 2001/02:165
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forvdrvaren och dverldtaren hade stipulerat att kopeskillingen vilade pd en avyttring
av ett partrederi som bolaget ifrdga skulle gora. Om andelen i partrederiet sdldes till
ett pris som Oversteg det bokforda vérdet skulle kdpeskillingen dkas och vice versa.
Det sagda gor att det rorde sig om en tilliggskopeskilling. Denna
tillaggskopeskilling skulle inte komma frén forvérvaren av aktierna utan fran
bolaget i vilket forvédrvaren avsag att kopa aktierna 1 vilket gor att bolagets egna

medel anvinds for att forviirva aktierna.””

Foljande stipulerades dven i forvarvsavtalet;
“Bolaget forpliktar sig att vid forsdljningen av andelen i partrederiet for andelen
avtala sadana villkor att séljaren direkt frdn kopare uppbaira séljaren tillkommande

andel, mot resterande del betalas till bolaget”.”?

Genom avtalet forpliktigade sig bolaget att vid forsdljningen av andelen i
partrederiet ha sddana betalningsvillkor att den tidigare dgaren av andelarna skulle
f4 vad som kunde anses tillkomma honom enligt avtalet. Detta kan ses som en
utféstelse att Gverlataren av aktierna skulle fa en andel av tillaggskopeskillingen.
Vidare sades det att genom att bolagets aktier saldes till forvdrvaren, var det
forvarvaren som stod for kostnaden av tilldggskopeskillingen. Detta gor saledes att
betalning till dverlataren, i enlighet med avtalet, gjorde att det var bolaget som
skulle sta for tilliggskopeskillingen och dirmed lanade medel at forvérvaren.”

Det konstaterades dven av HD att bolagets utféstelse rorande tilliggskopeskillingen
for de av Overlataren till forvirvaren Overldtna aktierna ldmnades under
avtalstillfillet. Via utfdstelsen blev Overlataren informerad att forvirvaren
eventuellt skulle sakna medel for att betala denna tillaggskopeskilling. Dérefter
kommer konstaterandet att utfastelsen utgjorde ett led i forvirvet vilket gjorde att

forfarandet innebar en Overtriadelse av forvarvslaneforbudet.

Gallande minutenldn finns det inga avgdranden fran HD utan man far istéllet vinda
sig till 1agre instanser. Fallet som ber6ér minutenlan dr T 2764-07. Bolaget Bluemarx

Sales AB stillde, genom ensam en styrelseledamot i bolaget, en postvixel pd

2 Se NJA 1992 s. 717
7 Se NJA 1992 s. 717
" Ibid
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omkring 3,7 miljoner kronor. Mottagaren av denna postvixel var det borsnoterade
aktiebolaget Bluemarx AB vars verksamhet mestadels bestod av forséljning av
elektronik och dylikt. Postvéxeln lostes in och 2 225 000 kronor betalades ut till
Premier Life Ltd dir den ovanndmnda styrelseledamoten hade en forsdkring. Nagra
minuter senare betalades 1 500 000 kronor ut till Bluemarx. Samma dag saldes

Bluemarx Sales AB av Premier Life Ltd till Bluemarx.”

Angaende minutenldn anvéndes till stor doktrinen som utgangspunkt da detta helt
enkelt var det enda tillvigagangssattet da ndgot avgdrande frdn HD saknas. For att
sammanfatta det kort, kan det sdgas att tingsritten kom fram genom
undersokningen av doktrinen att forvirvslaneforbudet kunde tillimpas da forvarvet
har en extern finansiér. Den externa finansidren som skulle genomfora lanet 1 detta
fall var en god vin till VD:n i det borsnoterade Bluemarx AB och nagon sékerhet
for lanet 1dmnades inte. Istéllet for att [imna sdkerhet lamnades erséttning i form av

pengar.”

Négot som framfordes av tingsritten var det faktum att styrelseledamoten i
Bluemarx Sales AB hade & VD:n i Bluemarx givit en generalfullmakt angéende
det 1an som lyftes for att Bluemarx skulle kunna betala kdpeskillingen som 1 sin tur
togs ur konkursbolaget. Det framfordes ocksa att for dem i1 den nidrmsta kretsen
kring dessa tvd, VD:n och styrelseledamoten, hade ett “korschema” visats upp for
hur pengarna skulle gé. Det var alltsa vdlplanerat hur lanet skulle vandra mellan
bolagen. Tingsritten framforde hir att det enda rimliga med ett sddant “korschema”
var att man hade for avsikt att undvika de bestimmelser som fanns i den ddvarande

aktiebolagslagens angdende laneforbud genom att anvinda sig av minutenlén.”’

Fragan gick vidare till Hovrétten. Det som sades angdende forvérvsldneforbudet var
detsamma som tingsritten framforde men ett tilligg gjordes namligen att; den goda
vénnen till VD:n som lanade ut pengar till forvirvet gjorde detta utan att stélla

nagon sikerhet.”®

> Se mal nr T 2764-07
76 Se mal nr T 2764-07
7 ibid

8 Se mal nr T 2764-07
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3.3.6 Doktrinen

3.3.6.1 Nagra éldre bidrag av doktrinen

Diskussionen kring minutenladn samt efterf6ljande finansiering och huruvida detta
ska omfattas av forvarvsldneforbudet kan sdgas ha startats av Rodhe vilket gor det
rimligt att borja dér. Det som sades av Rodhe var att forvérvslaneforbudet specifikt
tar sikte pa situationer da lan l&dmnas i syfte att ndgon ska forvérva aktier i det
langivande bolaget. Forvarvsldneforbudet omfattar da inte enligt Rodhe ett 1&n fran
ett bolag som lamnas till ett annat bolag i samma koncern pd grund av ett genomfort
forvirv. Detta ska istillet omfattas av koncernundantaget””. Rodhe fortsitter dock
med uttalandet att for att det ovanndmnda ska vara mdjligt krdvs det att handlar om
serids kreditgivning och att langivaren star en verklig kreditrisk. Innebdrden av
dessa tva begrepp 4r att Gverldtaren av aktierna eller finansidren av forvirvet ska ha
en sddan distans till forvdrvaren att man vid borjan av forvirvs- och laneforfarandet

inte hade kunnat garantera att man skulle 3 tillbaka medlen som ldnades ut.*

Efter detta behandlas tidsaspekten och hur lang tid det maéste gd mellan
kreditgivningen och det konstateras da att man inte kan sétta upp ndgon konkret
tidsgrians. Utan det viktiga &r att forvarvaren och skulle ha mdjligheten att stilla in
forhandlingarna och inte ta emot finansiering frdn malbolaget. Vidare sigs det av
Rodhe att forvarvsforfarandet inte fir gd till pd sa sétt att Overldtaren och
forvdrvaren sitter pd t.ex. en bank for att ’skyffla papper”, exempelvis en postvixel,
och har bankens garanti som extern finansidr. Vilket ger uttryck fér Rodhes syn pa

. o 8l
minutenlan.

Grosskopf har kommenterat det som sades av Rodhe. Det Grosskopf menar &r av
intresse dr tvd fragor ndmligen; har det ndgon betydelse vem det &r som é&r
kreditgivare och hur man ska tolka och forstd uttrycket serids kreditgivning?
Grosskopf framfor att man inte fir reda pd om det spelar ndgon roll vem den

originella kreditgivaren var. Det framfors dock att ett sddant fall da det har betydelse

7% Se Rodhe s. 93 och 114.
80 Se Rodhe s. 114.
81 Se Rodhe s. 114-115
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ar da kreditgivaren dr séljaren av aktierna och att forvirvslaneforbudet eventuellt

skulle kunna tillimpas da.**

Grosskopf fortsdtter sedan med att sdga om kreditgivaren dr en annan person én
sdljaren har denna nya kreditgivare antagligen gjort en egen bedomning av kdparens
egna kreditvérdighet och finansieringsformaga. Denna externa kreditgivare har da
lamnat ett l&n med syftet att mottagaren av detta ska forvirva aktier i bolaget. Lanet
som sedan kan uppkomma efter att forvirvet dr genomfort kan enligt Grosskopf

inte omfattas av forvirvslaneforbudet.

Serids kreditgivning diskuteras hdrndst. Serids kreditgivning sdgs foreligga da
kreditgivaren har tagit en reell och pataglig kreditrisk. Grosskopf exemplifierar vad
som inte kan anses vara serids kreditgivning. Kopare respektive siljare i en
aktietransaktion traffades direkt pa banken dér 14n gavs till koparen. Lanet anvindes
for att betala kopeskillingen och t.ex. bankchefen stimplade dérefter in lanet i
kassan och lanet betalades sedan tillbaka med hjélp av medel frén det kopta bolaget.
Hela héndelseforloppet dgde rum da samtliga parter var inne i banklokalen. Det som
enligt Grosskopf gor att det inte ror sig om serids kreditgivning hér dr att ingen av
parterna egentligen hade ténkt att uppta ett 1an i dess vanliga bemaérkelse utan endast

for att snabbt genomfora transaktionen.**

Ser man till Lindskogs tolkning kring minutenlan ar tdmligen restriktiva och foljer
ordalydelsen. Enligt Lindskog ar forvarvet genomfort dé aktiedgarbefogenheterna
har 6vergétt till forvirvaren. Det pekas dven pa vad som sagts tidigare ndmligen att
det dr av vikt att det kopande bolaget ska kunna visa upp en god egen
finansieringsforméga innan man fér ta lan frén det kopta bolaget. Lindskog menar
dock att detta inte stimmer Overens med bestimmelsens ordalydelse och é&r
irrelevant. Dérefter kommenteras den systematik som ska gélla enligt Lindskog,
som dr; innan forvérvet dr genomfort ska forvérvsldneforbudet tillimpas och efter
det generella om inte koncernundantaget kan anvédndas. Det sagda innebér att om

forvarvet genomfors innan ladnet tas upp ska det inte omfattas av

%2 Se Grosskopf's. 36
83 Se Grosskopf's. 36-37
% Se Grosskopf's. 37
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forvarvslaneforbudet. Tidsaspekten &r irrelevant enligt Lindskog. Om den
lantagande kdparen eventuellt har bristande betalningsformaga handlar det istillet

om skyddet for bolagets egna kapital. *

Det framfors av Lindskog att om den efterfoljande finansieringen sékrats fore
forvéarvet ar genomfort borde forvirvsldneforbudet vara overtrétt. Tveksamheten
okar dock om nir lanet &r avtalat innan inte sdkerstilld finansiering ges efter
forvarvet dr genomfort. Avslutningsvis menar Lindskog att forvévsavtalet ska vara

det vigledande i bedomningen.*®

Nerep inleder med att beroéra det som de andra forfattarna har sagt. Angdende det
Rodhe utryckte menar Nerep att denna instéllning gor att forvérvsldneforbudets
tillimpning pa efterfoljande 14n/ finansiering blir begrinsad. Angaende det
Lindskog framforde konstateras det att denna tolkning dr trogen ordalydelsen.
Lindskog menade sé fort forvarvet dr genomfort ska man kunna anvénda sig av
koncernundantaget for att ordna finansieringen av forvérvet. Vilket leder till att
minutenlin inte bor omfattas av forvirvslaneforbudet. Angdende det Grosskopf
uttryckte menar Nerep att Grosskopf har utvidgat forvérvslaneforbudets
tillampningsomradde genom att fokusera pad om fOrvdrvaren har ndgon annan
finansieringsmdjlighet. Genom detta gar alltsa tillimpningen ldngre dn vad som

anges av ordalydelsen. Nerep menar att detta saknar rittsligt stod.”’

Nerep foreslér istéllet att man bedoma situationen i dess helhet. Med detta menas
att; om malbolaget som ska forvirvas har gatt tillviga pé ett sddant sétt att sidljaren
eller kreditgivaren dr garanterade att dterbetalning av ldnet kommer ske kan
forvarvslaneforbudet anses vara Overtrdtt. Det framfGrs av Nerep att det &r
avgorande att lanet och aktieforvérvet néstan ingdr 1 samma avtal, eller som det

uttrycks av forfattaren; “avtalspaket” **

. Enligt Nerep &r minutenlan en vertradelse
av forvérvslaneforbudet med anledning av att kreditgivaren inte har tagit ndgon

kreditrisk. Vidare sdgs det dven att hinsyn ska tas till forvdrvarens egna

85 Se Lindskog s. 173-174
% Se Lindskog s. 174.

7 Se Nerep s. 337-339.

88 Se Nerep s. 330-331.
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finansieringsforméga angdende detta sdgs det att om sdkerhet 1&dmnas, som inte
grundar sig pa malbolagets tillgdngar, har fOrvdrvaren visat egen
finansieringsforméga. I beddmningen ska dven avtalet ges stor betydelse, bade det

skriftliga och det muntliga.*

Enligt Nerep dr en avgoérande frdga, for att bestimmelsen ska kunna omfatta
efterfoljande finansiering, huruvida man kan bevisa att det efterf6ljande l&net
lamnats just i1 syfte eller &r ett ’led 1 forvérvet”. Beroende pa hur bevisningen gér
fdr man sedan ta stillning till huruvida forvérvsldneforbudet dr overtritt eller inte.
Gillande bevisningen konstateras det uppenbara av Nerep att desto ldngre tid som
har gétt frin det att lanet har givits till det att forvirvet &r genomfort desto svarare
blir bevisningen. Det som ocksa hénder nér tidsspannet blir storre dr att kreditrisken

okar for langivaren om inte en betryggande sikerhet givits av lantagaren.”

3.3.6.2 En lagkommentar

Enligt Nerep, Adestam och Samuelsson ér det &tminstone tva saker som &r relevanta
att undersoka ndmligen; hur stor betydelse har det vem kreditgivaren é&r till exempel
séljaren eller extern kreditgivare och hur ska sambandet se ut mellan kreditgivaren

fran overltaren, tredje man och lanet fran aktiebolaget.”’

Av forfattarna sigs det att det dr avgdrande om det ror sig om serids kreditgivning
och verklig kreditrisk. Det som Rodhe anforde repeteras av forfattarna, se ovan. Det
sdgs att om sdkerhet for betalning ldmnas fran det nyforvérvade aktiebolaget kan
dessa tva knappt anses foreligga. Om Gverldtaren ar kreditgivare och denne medger
tilltrade till aktierna innan slutlig betalning av dessa kan han anses vara sikrad att
han kommer erhalla betalning. Stéller forvarvaren en tillrdcklig sékerhet kan alltsa

forvirvslaneforbudet inte tillimpas.”*

% Se Nerep s. 341

% Se Nerep s. 342

! Se Nerep, Adestam, Samuelsson, lexino 21:5 ABL, 2.4, himtad 2020-05-23

%2 Se Nerep, Adestam och Samuelsson, lexino, 21:5 ABL, 2.4, himtad 2020-05-23
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De fortsitter med att diskutera forvarvslaneforbudets begransade tillimpning vad
giller efterfoljande finansiering. Sattet som det dr begrdnsat dr da séljaren eller
tredje man i1 den ena stunden ldmnar kredit och i den andra reglerar denna med
medel frdn det nyforvirvade aktiebolaget. Detta fOrutsdtter dessutom att
forvdrvaren inte har nagon kontroll pd pengaflddet eller i vilken riktning kapitalet

vandrar 1.”?

Direfter diskuteras Lindskogs tolkning och konstaterar att denna dr strikt enligt
ordalydelse. De kritiserar dock Lindskog da han forst reserverar sig med att siljaren
exempelvis innan inte far ha tryggat finansieringen och efterfoljande finansiering
ska ha avtalats innan. Det som kritiseras dr stadgandet av Lindskog att allt som tyder
pa att forvarvaren och Overlataren hade avsikten att kdpeskillingen skulle komma
fran bolaget skulle kunna vara en Overtrddelse av forvérvslaneforbudet. Detta
staimmer inte med det inledande stéllningstagandet att minutenlan inte ska kunna

angripas av forvirvslaneforbudet som initialt anfordes av Lindskog.”

Gillande kreditgivaren sdgs det att det &ligger varje kreditgivare att prova
forvarvarens kreditvardighet. Varje kredit som 1dmnas har en inneboende risk om
den inte full sdkerhet &r ldmnad, vilket sdllan forekommer. Om kreditgivaren inte
efterfragar ndgon sdkerhet tyder det mesta pa att denne har rdknat med att
aterbetalning kommer ske. Kan man efter detta bevisa att medlen kommer fran det

forviarvade bolagets medel ér forvirvslaneforbudet tillampligt.

Foljande saker kan ségas ingd i bevisningen;
I. I vilken utstrickning stilldes lanet till bolagets pengar for att lanet skulle
betalas?
II.  Vilka typer av 6verenskommelser fanns, bade skriftliga som muntliga?
III.  Fanns det ndgon alternativ finansieringsférméga hos forvérvaren?
IV.  Krdvdes nagon sékerhet av kreditgivaren?

V.  Medverkar dverlataren vid kreditgivning pa ndgot sitt?

% Se Nerep, Adestam och Samuelsson, lexino, 21:5 ABL, 2.4, himtad 2020-05-23
94 .1 .
ibid
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Om en tillrdcklig sidkerhet har stéllts men att kreditgivaren inte tar nagon egentlig
kreditrisk kan forvirvsldneforbudet vara tillimpligt, detta géller &ven motsatsvis.
Vad géller minutenlan &r det en 6vertridelse av forviavslaneforbudet just pa grund

av att kreditgivaren egentligen inte tar nigon kreditrisk. °°

Kreditriskfaktorn dr bara en av andra omsténdigheter som spelar roll {or tillimpning
av forvirvslaneforbudet. Finns det fler omstindigheter som kan anses vara av
overgdngsnatur och har som syfte att kringgd bestdmmelsen, skulle
forvarvslaneforbudet kunna tillimpas, detta d&ven om kreditgivaren har tagit en risk
under en viss period. Tidsaspekten forsvérar bevisningen, desto ldngre tid som 16per
desto svérare ir att bevisa. Géllande kreditrisken f&r man bedéma kreditgivarens

normala rutiner. ¢

Huruvida overtrddelse av forvéirvslaneforbudet har forekommit, giller det att man
ska kunna bevisa i vilket syfte lanet gavs. Har det huvudsakliga syftet varit att
mottagaren ska forvdrva aktier i det ldngivande bolaget eller att med lanet
mdjliggéra en sadan transaktion, led i forvérvet, har forvérvslaneforbudet
overtritts. Om forvdrvet genomfors via en extern kreditgivare och krediten regleras
i efterhand genom det forvirvade bolagets medel &r bevisningen avgorande

betriffande vilka omstindigheter som har varit.”’

3.3.6.3 Ett bidrag fran 2020

Det avslutande och senaste uppfattning vad som giller vid efterfoljande
finansiering och minutenlan dr Anderssons uppfattning. Han bendmner dessa typer
av transaktioner som problematiska. Detta exemplifieras med foljande; ett bolag
forvdrvar aktierna i ett annat bolag genom att antingen fa en kredit som omfattar
kopeskillingen av sdljaren eller genomfor forvirvet genom att anvdnda lanade

medel fran en tredje part. Nir sedan forvirvet dr genomfort betalas lanet tillbaka

%5 Se Nerep, Adestam och Samuelsson, 21:5 ABL, 2.4, himtad 2020-05-23
% ibid
7 ibid
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genom att man lanar medel frdn det nya dotterbolaget och ger dessa till

kreditgivaren.”®

Angaende exemplet sdger Andersson att detta forfarande tillsynes inte kan angripas
med hjdlp av det generella eller forvérvsldneforbudet om man tolkar bestimmelsen
enligt dess ordalydelse. Dérefter ségs det att tidigare doktrin har uppfattningen att
ovanniamnda situation kan omfattas av forvarvslaneforbudet. Vad som dven ségs av
den tidigare doktrinen &r att det kritiska som ska bedémas ar om kreditgivaren, kan
vara séljaren eller t.ex. en bank, har pé nagot sétt forsdkrat sig att man ska bli betald
via medel frin det nyforvéirvade bolaget. Det sdgs ocksé att om parterna har avtalat
om detta kanske det inte &r tillrdcklig bevisning men att det kan ha betydelse for

helhetsbedomningen. *

Exempel pa en till faktor som anvinds vid beddmningen och som &r avgorande rent
praktiskt dr hur lang tid som har gatt sedan krediten eller l&net lamnades. Vidare
sdgs det att ndgon “magisk tidsgridns” inte kan sidttas upp for tillimpning for
forvarvslaneforbudet och att ndgot sddan nirmast skulle kunna liknas med, som

Andersson uttrycker det “wishful thinking”.'”

Av Andersson uttrycks det att forvarvsldneforbudet ska tolkas mot bakgrund av
23.1 art andra bolagsdirektivet som 1 dagens ldge &r art 64 i 2017:s
konsolideringsdirektiv. Det handlar d& om att forvirvslaneforbudet har sin
bakgrund i EU-rédtten och ska tolkas dairmed. Dérefter dras en parallell till tysk ratt
dér oversittning till svenska blir; "inte ens flera veckor eller ens ett halvt ar har gatt
sedan forvérvet hindrar att forvarvslaneforbudet tillimpas”. Tiden som l6pt dr dock
inte irrelevant nir det kommer till bevisningen. Genom att bedéma tiden som 16pt
kan man rent objektivt se om lanet hade som syfte att mojliggora forvérv av aktier

i det langivande bolaget.'"'

%8 Se Andersson s. 347.
99 Se Andersson s. 348.
19 ibid
% ibid
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Andersson redogdr for ytterligare en faktor som tidigare har tagits med i
bedomningen, ndmligen; egen finansieringsformaga. Exemplet som Rodhe
anvénde sig av brukas dven hér. Resonemanget kring detta exemplet inkluderar det
av Rodhe tidigare stipulerade uttrycken, serids kreditgivning och verklig kreditrisk.
Andersson fortsdtter med ett att sdga att begreppen verklig kreditrisk, serids
kreditgivning och egen finansieringsformaga sidkerligen har betydelse 1 ett

bevishidnseende men kanske inte ar det kritiska.

Forvarvslaneforbudet och det generella ldneforbudet tenderar att klumpas ihop i
svensk rétt. Detta dr inte enligt Andersson den utgangspunkt som art 64 i
konsolideringsdirektivets — uttryck.  Andersson menar istdllet pa att
forvarvslaneforbudet ska ses som en forlangning av de bestimmelser som finns
kring forvirv av egna aktier. I direktivet &terfinner man dessutom
forvarvslaneforbudet med bestdmmelser avseende forvédrv av egna aktier. Syftet
med bestimmelsen, dr enligt Andersson, att forhindra kringgdenden av

bestimmelser om forvérv av egna aktier. '

Det kritiska vad géller tillimpning av forvirvslaneforbudet blir dirmed foljande;
har bolaget antingen givit 1&n, forskott eller sdkerhet och detta belastar bolaget
samtidigt som forvérvaren berikas och 1anet ges 1 syfte for att en person, tillhdrande
den forbjudna kretsen, ska forvérva aktier i det langivande bolaget eller 6verordnat
bolag i samma koncern. Utgangspunkten i bedomningen dr bolaget samt den
prestation som detta tillhandahaller. Angaende den finansiella belastningen sigs det
att detta kan foreligga efter forvirvet ar genomfort. Detta kan alltsd medfora att ett
forvérvslan, som ar forbjudet, kan vara for handen, oberoende av forvérvarens egna
finansieringsforméga, om kreditgivaren statt en verklig kreditrisk eller oberoende

av om det ir friga om serios kreditgivning.'”

Andersson menar att problematiken kring den svenska doktrinen som finns ar fran
en tid innan medlemskapet i EU, vilket gjorde att man som sagt sdg det generella

samt forvérvsldneforbudet tillsammans. Sammanslagningen beror péd att

102 Se Andersson s. 349-350.
103 Se Andersson s. 350.
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laneférbuden fanns i en och samma bestimmelse, 12 kap 7§ 1975 ars ABL.
Forfattarens syn varierar dessutom pa sé sétt att man forst och framst ska etablera
pa vilket omréde bestimmelsen ar tillimplig, hér inkluderas dven huruvida man kan
anvinda laganalogier hur extensiv tolkning kan tillimpas. Vid en sadan tolkning
ska direktivet vara vigledande och dd handlar det som sagt om foérbud mot kop av
egna aktier. Vid en sddan tolkning blir 4ven koncernundantaget irrelevant och man
kan inte réttfirdiga ageranden som bryter mot forvirvslaneforbudet. Kan man
etablera att forvirvslaneforbudet inte ska tilldimpas pa transaktionen i friga kan man
tillampa koncernundantaget. Andersson vidror dven minutenlén och séger att trots
att bestimmelsen &dr straffsanktionerad kan denna typen av agerande inte

overensstimma med forvirvslaneforbudet.'™

4. Avslutande kommentarer

Det har nu redogjorts for forvarvslaneforbudet och vad som géller vid efterfoljande
finansiering samt minutenlan. Asikterna kring detta ir minst sagt varierande. Den
dldre doktrinen har ett tydligt fokus ndmligen att vara forhdllandevis trogen
ordalydelsen och hur efterfoljande finansiering samt minutenlan ska hanteras.
Rodhe tycker exempelvis att det man ska beddoma forvérvsldneforbudet utefter
parametrarna verklig kreditrisk och serios kreditgivning. Lindskog tycker ddremot
att man strikt ska se pd ordalydelsen och att minutenlan inte kan omfattas av
forvarvslaneforbudet. Lindskog framfor dock att man ska se pd sddant som kan
innebdra att parterna i forvérvstransaktionen hade for avsikt att finansiera forvirvet

med medel frn bolagets egna medel.

Den knapphéndiga praxisen och bristen pa rattsfall generellt gor att det inte blir
lattbedomt. Detta leder dessutom till frigan om hur ofta det egentligen forekommer
overtradelser av forvérvslaneforbudet genom t.ex. minutenldn. Med tanke pa att
bestimmelsen &r straffsanktionerad borde parterna i ett forvarv samt dess rddgivare

vara vil medvetna om de konsekvenser som Overtriadelse kan medfora.

104 Se Andersson s. 350.
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Négot som &r av vikt att berora vid bedomningen av forvérvsldneforbudet gillande
just efterfoljande finansiering samt minutenlan &r att stor del av doktrinen arbetades
fram innan Sveriges medlemskap i EU. Fragan som vicks da dr vilken vikt man kan
fasta till den tidigare doktrinen? Andersson menar péd att den tidigare svenska
doktrinen fokuserar pé fel saker. Det beror dels pé att bestimmelsen grundar sig i
EU-rdtten och dels att bestimmelsen finns i samma del som avser forbud mot

aterkdp av egna aktier.

Att forvarvsldneforbudet befinner sig i samma del av direktivet som forbud mot
forvarv av egna aktier talar for att forvarvslaneforbudet ska ses i ljust av detta
istdllet for laneforbud. Vilket gor att man inte nddvindigtvis maste ta hénsyn till
den dldre doktrinen utan att istdllet bedoma forvéarvet som Andersson foresprakar
vilket dr att; Lanet som ges ska belasta bolaget finansiellt och det ska berika
mottagaren som ska tillhora den forbjudna kretsen och ska forvérva aktier i det
langivande bolaget eller 6verordnat bolag i samma koncern. Enligt Andersson kan
ett forvirv innebdra en Overtrddelse av forvérvslaneforbudet utan att ndgon
bedomning av  serids  kreditgivning, verklig kreditrisk eller egen
finansieringsforméga behover goras. Gillande det ovanndmnda dr Anderssons syn
pa forvirvslaneforbudet det sjdlvklara alternativet att anvénda da det vilar pa EU-
ritten vilken ska tillimpas. Detta leder ocksa till slutsatsen att stor vikt inte ska
fastas vid den é&ldre doktrin utan direktivet ska i forsta hand anvéndas i
beddmningen. Angdende de nationella forarbetena fér tolkningen av dessa ocksa

std under EU-rétten.

Vad giller syftet med forvarvslaneforbudet verkar det uppenbarligen bero pd vem
man stéller fragan till. Ser man till de senaste forarbetena som &tergivits ovan
kommenteras det inte angdende forbud mot forvérv av egna aktier, utan istéllet
gjordes en dndring av ordalydelsen. Ur dr ett storre perspektiv, ett EU-perspektiv,
tillhor forvarvslaneforbudet bestimmelserna kring forvarv av bolagets egna aktier
medan det uttalade syftet i den nationella rétten att skydda bolagets borgendrer samt

forsvara skatteflykt.
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